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Resumen

La pandemia del COVID-19 ha provocado una profunda crisis macroeconémica
mundial con caidas histdricas en las actividades econdmicas. Esto ha llevado a la
necesidad de ofrecer financiamiento inmediato a empresas para asegurar su
supervivencia ante la crisis y para evitar la caida del empleo y la destruccion del
tejido productivo de los paises. En este escenario, se debe prestar particular
atencidn a las politicas publicas de acceso al crédito y al mercado de capitales.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) introdujo en los Ultimos afios un
rasgo innovador en sus programas de cadenas productivas que ha traido
resultados positivos. Dicho rasgo consiste en combinar diversos instrumentos de
asistencia técnica dirigidos a clisteres y sectores con fondos destinados a
fomentar una mayor asistencia crediticia a las micro, pequefias y medianas
empresas (mipyme).

Este documento aborda la problematica del disefio de politicas de desarrollo
productivo, en particular aquellas orientadas al financiamiento de mipyme, para
luego analizar las lecciones aprendidas de tres programas de financiamiento de
cadenas productivas ejecutados por el BID. A partir de es}e analisis, y tomando en
cuenta el impacto de la pandemia del COVID-19 tanto a nivel macroeconémico
como entre sectores, este documento propone un conjunto de intervenciones
defensivas y constructivas para facilitar el acceso al financiamiento de mipyme.
De igual manera, se describen los instrumentos financieros mas adecuados
de acuerdo con las necesidades y perfil de riesgo de las cadenas involucradas.

Clasificaciones JEL: G19, O10, R11, R59

Palabras clave: Cadenas productivas, financiamiento, mipyme, COVID-19, cluster,
politicas de desarrollo productivo, acceso a crédito, cadenas de valor,
financiamiento, género, recuperacién productiva, sostenibilidad, tecnologias digitales




Introduccion

La pandemia debida a la enfermedad del coronavirus (COVID-19) ha provocado una
profunda crisis macroecondmica mundial. El Fondo Monetario Internacional (FMI,
2020) espera una caida histérica del producto interno bruto (PIB) mundial del 4,9%
para 2020 y del 9,4% para América Latina y el Caribe (ALC). Diversos sectores de la
actividad econdmica se han visto seriamente afectados y por lo tanto necesitan
financiamiento inmediato para reponer su capital de trabajo y para aumentar sus
niveles de produccién. Para poder asistir a dichos sectores, se debe prestar
particular atencion a las politicas publicas de acceso al crédito y al mercado de
capitales. Estas son clave para la supervivencia de las empresas y para evitar la
caida del empleo y la destruccién del tejido productivo de los paises.

La crisis del COVID-19, a su vez, ha acelerado vertiginosamente el proceso de
transformacion digital orientado a mejorar radicalmente el desempefio de las
empresas. Esta transformacion tecnoldgica es una consecuencia de la digitalizacién
de los procesos de negocios, lograda gracias a la convergencia de distintos avances
tecnoldgicos como la nube informatica, las redes sociales, la inteligencia artificial, el
desarrollo de la conectividad, la identificacion biométrica, etc. Ello incentiva una
creciente demanda de los consumidores por obtener experiencias simples, eficaces
e integradas a través de diversos canales virtuales, lo cual permite reducir las
posibilidades de contagio. Asimismo, implica para las mipyme contar con el
financiamiento necesario y en condiciones adecuadas que permitan el repago de
estas inversiones en tecnologia y procesos. En este nuevo contexto, ALC puede
aprovechar oportunidades concretas de nearshoring para abastecer a sectores
industriales y de servicios del conocimiento de Estados Unidos y que requieren
también del acceso al financiamiento de las mipyme de la region.
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El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ha estado promoviendo con éxito la
bancarizacion de clusteres y el acceso al financiamiento de las mipyme
pertenecientes a cadenas de valor. Esto lo ha llevado a cabo a través de
intervenciones de politicas que incluyen lineas de crédito para inversion y capital de
trabajo, fondos de avales y garantias, financiamiento verde, fondos concesionales
para reducir costos crediticios, fideicomisos productivos y microcréditos, entre
otras. Asimismo, el BID ha realizado estudios de cadenas de valor y ha analizado sus
necesidades de financiamiento para bancos e inversionistas institucionales. De igual
manera, ha asesorado a las mipyme para el acceso al financiamiento bancario y a los
programas de financiamiento del sector publico orientados a clusters. También ha
llevado a cabo programas de asistencia técnica de cadenas de valor dirigidos a
fortalecer sus aspectos administrativos, comerciales, financieros y operativos. Toda
esta experiencia resulta de especial relevancia para el disefio de intervenciones
destinadas a paliar la crisis del COVID-19.

El principal objetivo de esta publicacién es mostrar los antecedentes de programas
y esquemas de financiamiento para cadenas de valor exitosos dentro y fuera de la
region. Estos pueden servir de ejemplo para establecer puentes de colaboracién
con los hacedores de politicas publicas en los paises de ALC y servir como base
para elaborar programas en el actual contexto de crisis causada por el COVID-19.

Con tales fines, este documento se estructura de la siguiente manera:

Secciones1y 2

Las secciones 1 y 2 presentan la justificaciéon de la
intervencion publica y describen la problematica del
disefio de politicas publicas y del acceso a financiamiento
de las mipymey las cadenas de valor.

Seccion 3

Se analizan los modelos y esquemas de intervenciones
del BID destinadas al financiamiento de cadenas de valor
que han tenido como objetivos mejorar la productividad y
la equidad y aumentar la actividad productiva y el empleo
de las regiones en donde se llevaron a cabo.
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Seccion 4

Con base en el analisis anterior, aqui se presentan las

4 N propuestas de intervenciones de politicas de
financiamiento de cadenas de valor para los sectores
esenciales y no esenciales en el actual contexto del
COVID-19. Por ultimo, se hace un resumen de los puntos
clave discutidos en el documento y se presentan las
conclusiones.



Politicas de desarrollo
productivo

En esta seccion se presenta una taxonomia de las politicas de desarrollo productivo
(PDP), dirigidas a los sectores productivos de la economia en funcién de sus
objetivos y beneficiarios. Las PDP constituyen una parte fundamental del conjunto
de politicas publicas necesarias para mejorar la productividad y favorecer el
crecimiento econdmico. Estas se complementan, dentro de la agenda de politicas
publicas, con otras politicas para el logro de un mayor desarrollo econdmico y social.

En la concepcién moderna, las PDP no estan orientadas solo a la industrializacidn o
al sector manufacturero, sino que abarcan a todos los sectores de la economia,
incluyendo el sector primario y el de servicios. Las PDP comprenden diversos
ambitos, entre ellos: la modernizacién tecnoldgica a nivel de la empresa; los
incentivos para la creaciéon y el desarrollo de empresas de alto impacto y alta
productividad; los estimulos para una colaboracién eficiente entre las firmas para
resolver problemas de coordinacién a nivel sectorial; las iniciativas para asegurar
que los bienes publicos, como la infraestructura, se provean adecuadamente; y, en
términos mas generales, las politicas que apoyan un entorno favorable para los
negocios.

Las PDP modernas no siguen tanto un procedimiento de arriba hacia abajo
(top-down), sino que cada vez mas incluyen la colaboracion publico-privada tanto
en el disefio como en la implementacién. Esta colaboracion es clave dado que el
sector privado conoce tanto las fallas de mercado como los desafios y las
oportunidades que son cruciales para una elaboracion eficaz de las politicas. Al
mismo tiempo, si la interaccidon publico-privada no estd estructurada
adecuadamente, puede abrir las puertas al tipo de actividades rentistas que condujo
al fracaso de las politicas industriales en el pasado.
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Uno de los retos actuales que tienen los hacedores de politicas publicas es el de
desarrollar politicas adecuadas para enfrentar el impacto en la actividad econdmica
causado por el COVID-19. Para escoger el tipo adecuado, puede ser util conocer las
distintas tipificaciones de las PDP.

De acuerdo con los beneficiarios y el alcance de las politicas, estas pueden
clasificarse en:

A. Politicas horizontales:

Tienen una base amplia de beneficiarios, sin enfocarse en ninguna industria
en particular.

B. Politicas verticales:

Centradas en sectores y cadenas de valor especificos.

Si se considera el tipo de intervencién o forma de apoyo que ofrecen, las PDP pueden
a su vez subdividirse en:

A. Provision de insumos/bienes publicos:

Estos pueden ser provistos por el Estado con el fin de mejorar la
competitividad del sector privado, asi como para lograr mejoras en
infraestructura o la proteccion de los derechos de propiedad. Este tipo de
politicas complementan los esfuerzos productivos del sector privado.

B. Intervenciones de mercado:

Afectan los incentivos de los actores privados y de este modo influyen en su
conducta, como es el caso de los subsidios, las exoneraciones fiscales o los
aranceles. Este tipo de politicas pretenden resolver una falla de mercado.

"
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Estas dos clasificaciones se pueden combinar en una matriz de 2x2, que divide el
universo de PDP en cuatro cuadrantes (véase el cuadro 1).

Cuadro 1: Tipificacion de PDP

Provision de
insumos/bienes
publicos

Intervenciones
de mercado

Politicas horizontales

Ejemplos:

Intervenciones que garantizan el respeto
de los derechos de propiedad, esfuerzos
para mejorar la calidad de la educacion o
la calidad general de la infraestructura,
medidas para racionalizar los pasos y los
costos que conlleva iniciar un negocio.

Claves:

Disefio adecuado, impacto deseable,
relacién balanceada costo-efectividad.

Por lo general, por su caracter de bienes
publicos y de no excluir beneficiarios,
no requieren justificacién econémica
adicional y resultan menos polémicas
en su implementacion.

Ejemplos:

Exoneraciones fiscales para atraer
inversiones extranjeras, los subsidios
para formacién laboral y para inversion
en maquinaria, o los créditos
subsidiados a mipyme.

Claves:

Identificar claramente la falla de
mercado que se pretende resolver,
relacion razonable entre el costo fiscal y
la externalidad, temporalidad adecuada.

Fuente: Elaboracion propia con base en Crespi, Fernandez-Arias y Stein (2014).

Politicas verticales

Ejemplos:

Controles fitosanitarios, promocién del
turismo desde el exterior, creaciéon de
carreras universitarias especificas para
atraer cierto tipo de inversiones, investi-
gacién de los organismos publicos para
crear nuevas variedades mas productivas
de cultivos, coordinacién de aspectos
cruciales de la logistica para permitir la
exportacion de ciertas frutas y hortalizas.

Claves:

Seleccién y priorizacion fundamentada
de sectores, transparencia de
procedimientos, minimizar el costo para
el Estado, didlogo publico-privado.

Ejemplos:

Destinadas a proteger sectores en
declive y para estimular el desarrollo de
sectores con potencial competitivo y de
importancia estratégica; “industrias
nacientes”. Sectores que generan
externalidades positivas, como energias
renovables.

Claves:

Demostrar que los beneficios para la
sociedad son superiores a los costos,
fomentar competencia y transparencia
en la toma de decisiones.

Por lo general, por su caracter selectivo
de beneficiarios, requieren mayor
justificacion econémica y resultan mas
polémicas en su implementacién.
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Esta clasificacion conceptual resulta de utilidad al evaluar los méritos de cada
politica o su forma mas adecuada de implementacion ya que permite tipificar
beneficios, riesgos de implementacion, problemas de reputacion, externalidades,
metodologias de medicidn y seguimiento, necesidad de colaboracién
publico-privadas, etc.

Las intervenciones de mercado verticales pueden perseguir objetivos muy
diferentes. Algunas estan destinadas a proteger a sectores en declive o que carecen
de ventajas comparativas presentes o potenciales, pero que temporalmente
resultan necesarias para proteger a los trabajadores o a ciertas capacidades
productivas existentes. Otras estdn disefiadas para estimular el desarrollo de
sectores con potencial competitivo, que no se desarrollarian sin dichas
intervenciones.

Las mismas son por definicion selectivas y, por lo tanto, favorecen a algunos
sectores frente a otros. Esto tiene que ver con el espinoso tema de “elegir
ganadores”. Los subsidios o la proteccidon para sectores especificos pueden
conducir a conductas rentistas por parte del sector privado que se beneficia de
estas intervenciones, y se pueden prestar a la arbitrariedad o al favoritismo de las
autoridades politicas. En este sentido, estas politicas son las que mas han
contribuido a la mala reputacion de las politicas industriales. Por eso, en los casos
de politicas verticales, es necesario que al seleccionar los sectores beneficiarios se
asegure la transparencia del proceso, se fundamente su relevancia estratégica y se
mantenga la toma de decisiones libre de interferencias politicas y de los intereses
particulares de los sectores implicados.

Otra clasificacion sumamente relevante a la hora de analizar las PDP en el contexto
del impacto social y econdmico del COVID-19 se desprende del objetivo que
persiguen. Segun este aspecto se tienen entonces:

~”" Politicas constructivas:

Pretenden ayudar al mercado a alcanzar aquello que estaba latente en sus
capacidades.
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@ Politicas defensivas:

Pretenden evitar la pérdida de capacidades y defender los avances
alcanzados frente a posibles amenazas.

Como se puede ver a partir de esta clasificacion, los objetivos constructivos no son
los Unicos importantes para el desarrollo productivo de una regién. También es
necesario defender los desarrollos obtenidos frente a posibles amenazas. Los
shocks adversos que ponen en peligro los beneficios del desarrollo incluyen los
episodios de inestabilidad macroecondmica, las crisis financieras y los periodos de
sobrevaloracién de la moneda debido a extraordinarios flujos de entrada de capital
o a los auges de los precios de las materias primas. También existen shocks mas
permanentes como la pérdida de competitividad de un sector especifico por
motivos tecnoldgicos irreversibles. En este respecto, ALC tiene una amplia
experiencia con los efectos costosos de estos shocks en el desarrollo productivo
que, al menos en el caso de las grandes crisis macroecondmicas, han provocado
pérdidas permanentes de productividad (Blyde, Daude y Ferndndez-Arias, 2010).

En la medida en que el costo de las PDP defensivas es menor que la reconstruccion
de las capacidades una vez que las circunstancias se normalizan, estas PDP son
parte integral de la férmula para fomentar el desarrollo productivo. Esta prueba de
costo-beneficio es crucial: los hacedores de politica se enfrentan a considerar si las
PDP defensivas tienen sentido, valorando el riesgo de que haya capacidades
productivas valiosas que pueden ser destruidas.

En vista de las consecuencias econdmicas y sociales del COVID-19 y del objetivo del
presente publicacidn, resulta altamente relevante analizar y considerar las politicas
defensivas. Estas normalmente asumen la forma de intervenciones de mercado para
aislar a las empresas de los shocks. Un aspecto clave que debe considerarse es si
conviene recurrir a politicas defensivas horizontales o verticales. Dado que la
politica deberia ayudar a quienes corren el mayor riesgo de fracasar, pero deja de
lado a quienes pueden afrontar contratiempos (y aquellos que toman riesgos
excesivos esperando un rescate), hay un argumento a favor de las politicas
verticales focalizadas.
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Este se refiere a: dado que la motivacidn principal de estas politicas es evitar la
destruccién de capacidades productivas valiosas, los méritos para la intervencién
serdn necesariamente especificos del sector. Sin embargo, dependiendo del tipo y
maghnitud del shock en cuestiéon, también pueden justificarse las intervenciones
horizontales o una combinacion de ambas.

Evidentemente, la magnitud del impacto de la crisis COVID-19 requerird de
inteligencia y creatividad por parte de los hacedores para combinar PDP
horizontales y defensivas en una primera instancia, pasando a PDP verticales
(diferenciadas segun el impacto recibido en cada sector) y finalmente constructivas
para poder volver a poner la produccién en crecimiento.

En cuanto a PDP verticales, la vision de clister y su impacto en el acceso al
financiamiento de las mipyme es un elemento muy desarrollado en los ultimos 30
afios y que ha contribuido a la efectividad de las politicas. Por esta razén, se
analizardn con mas detalle en la siguiente seccion.



Cadenas de valor y politicas
de desarrollo productivo de
acceso al financiamiento de
mipyme

En las economias modernas las actividades productivas se organizan en cadenas de
valor. Estas comprenden el conjunto de actividades que van desde el disefio de un
producto o servicios, hasta su entrega a los consumidores finales y que requieren de
la participacion de diferentes actores: proveedores, operadores logisticos,
productores, mayoristas, minoristas y clientes (Porter, 1998, 2000).

La participacion en una cadena de valor tiene impactos positivos para las empresas
y para la economia en general. Diversos estudios muestran que las empresas que
estan insertas en una cadena son mas productivas y que mientras mayor sea su
participacion en las cadenas globales, mayor es el crecimiento esperado de la
economia. Segun un andlisis estadistico realizado entre 1990-2010, los 30 paises en
desarrollo cuyas economias habian tenido la mayor participacion en las cadenas de
valor globales presentaban un crecimiento del PIB per cépita del 3,3% frente al 0,7%
de los 30 paises en desarrollo con menor participacién en tales cadenas (UN, 2013).

Las cadenas de valor modernas, o clusteres industriales, generan ganancias de
productividad sustanciales a través de una profunda division del trabajo entre
diversas mipyme, sustituyendo a las ganancias de escala y a las asociaciones
formales en beneficio de la flexibilidad y mediante la rapida difusion de las
innovaciones. El despegue productivo de los clisteres exitosos es acompaiiado por
una mayor oferta de servicios financieros, aungue también se advierte que el acceso
de las mipyme al crédito bancario exige en general la concurrencia de politicas
publicas especificas.

Lo paraddjico es que, si bien la tendencia universal a la globalizacién econémica
conduzca a realzar las ventajas relativas de los factores locales y a promover el
protagonismo de las mipyme, parece mostrar una oportunidad especial para las
naciones en desarrollo carentes de capitales. Esto contribuiria a la construccion de
una infraestructura industrial basada en grandes empresas, cuya conformacion
empresarial actual se compone precisamente de mipyme.
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En el campo de las politicas publicas, entonces, la promocidn de clisteres y cadenas
de valor locales constituye una intervencién con impacto relevante sobre el
crecimiento econdmico de las naciones.

Las politicas publicas se concentran principalmente en los clisteres ya existentes,
asistiendo a las mipyme que los integran para acortar los tiempos requeridos por su
integracién, reconversién e incremento de productividad. Este proceso se ha
denominado upgrading de clisteres y ha estado en la base de las orientaciones
seguidas recientemente por los organismos multilaterales en sus programas de
asistencia a las naciones en desarrollo, a diferencia de las visiones mas tradicionales
(Pietrobelli y Rabellotti, 2004).

Las politicas publicas dirigidas al fomento territorial y sectorial, y en particular al
upgrading de clisteres, se materializan a través de una gran variedad de subsidios
de asistencia técnica, disefiados especificamente segun las necesidades de las
mipyme locales. A continuacién, se describen los lineamientos seguidos por
diversas politicas nacionales que han exhibido continuidad y resultados positivos,
tanto en la experiencia de los paises desarrollados como en el &mbito regional:

17
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1. De naturaleza principalmente técnica

%Z]] Difusion

Consiste en la amplia informacion suministrada por los gobiernos acerca de las
principales cadenas sectoriales de mipyme ubicadas en sus respectivos territorios.
Se advierte una participacién creciente de los gobiernos locales en dichos
esfuerzos de difusion, constituyendo una verdadera competencia de marketing
global para la localizacion de inversiones.

Incentivos fiscales

Es frecuente la concesion de diferimientos y/o desgravaciones tributarias para las
nuevas radicaciones e inversiones en clusteres seleccionados, tanto de impuestos
nacionales (a las ganancias y la renta) como locales. También suele facilitarse la
disposicion de bienes raices destinados a plantas e instalaciones industriales.

Aspectos laborales

Los gobiernos nacionales y locales suelen movilizar recursos para financiar total o
parcialmente programas de formacién profesional dirigidos a trabajadores de los
clusteres promocionados. Estos programas se dirigen hacia el desarrollo de
capacidades genéricas y de especialidades técnicas especificas.

I}Dj Investigacion y desarrollo

La adquisicién de nuevos mercados se vincula con la incorporaciéon de nuevos
estandares de calidad en los bienes finales y de procesos renovados de produccién,
logistica y servicios. La modernizacion tecnoldgica de las mipyme constituye un
elemento protagénico de las estrategias de upgrading de clisteres.
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ﬁ]@ Nuevas inversiones

Algunos gobiernos fomentan las radicaciones empresariales y las nuevas
inversiones en clusteres seleccionados contribuyendo al financiamiento de los
gastos causados por los estudios de factibilidad y de evaluacion de proyectos. Se
presta creciente atencion al cofinanciamiento de emprendimientos conjuntos entre
mipyme y a diversas inversiones enfocadas a la resolucion de necesidades
comunes.

4 Comercio exterior

Ademas de las politicas comerciales generales de alcance nacional, la accion de
los gobiernos comprende intervenciones especificas de apoyo a las mipyme
pertenecientes a clusteres determinados. Un ejemplo de estas intervenciones es el
financiamiento (o cofinanciacién) de programas locales de capacitacién y de
participacién en ferias internacionales de productores pertenecientes a
agrupamientos locales.

2. De naturaleza principalmente institucional

% Protagonismo privado y asociatividad

Las intervenciones publicas privilegian la consulta directa con los actores locales.
Esto es, el relevamiento de las restricciones y principales necesidades de las
mipyme pertenecientes al cluster, segun el testimonio de los mismos empresarios
involucrados. Se fomenta asimismo el involucramiento de otros actores locales
como proveedores de bienes de capital y de tecnologia, distribuidores comerciales,
empresas consultoras, instituciones educativas, centros de investigacion, etc.
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io» Gestiony evaluacién

Los programas publicos exitosos suelen recurrir a la descentralizaciéon de la
identificacién, propuesta y gestion de las iniciativas a través de entidades
intermedias. También se encomienda a instituciones independientes la posterior
evaluacion del impacto concreto de las intervenciones.

© o .
Coordinacion

Cémo se desprende de lo anterior, la asistencia publica al desarrollo de clisteres
comprende una gran diversidad de instrumentos, que dependen de variados
ministerios y agencias estatales, tanto de nivel nacional como local. Un elemento
central del éxito de dichas iniciativas radica por tanto en la capacidad de concentrar
y coordinar las intervenciones de mdltiples organismos publicos, lo cual exige un
elevado compromiso politico por parte de las autoridades locales responsables.

El desarrollo de clusteres ha sido una parte muy relevante de las politicas publicas de
transformacioén y desarrollo productivo de paises desarrollados en los ultimos 30
afos. A comienzos de la década de 1990 varios programas de desarrollo de
clusteres estaban en operacién en Espafia (Comunidad Auténoma del Pais Vasco),
Italia y Dinamarca, e inclusive en algunos estados de los Estados Unidos (OCDE,
2007).

De acuerdo con la Comision Europea (CE, 2008), a finales de la década de 2000 se
habian establecido méas de 130 programas de desarrollo de clisteres en 31 paises
europeos a nivel nacional o subnacional. Una tendencia similar se ha observado en
otros paises desarrollados. Por ejemplo, en el afio 2010, la Administracién de la
Pequefia Empresa de los Estados Unidos (SBA, por sus siglas en inglés), junto con
otras organizaciones, lanzd varias iniciativas de apoyo al crecimiento de mas de 40
clusteres en todo el pais, mientras que en Japdn las autoridades econdmicas y de
ciencia y tecnologia apoyaban a mas de 100 clusteres, especialmente a aquellos
dirigidos a los sectores de alta tecnologia (Crespi, Fernandez-Arias y Stein, 2014).
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En la actualidad, el apoyo a la creacién y fortalecimiento de clisteres forma parte de
la estrategia europea de promocién de la competitividad de las pequefias y
medianas empresas (pyme) y de la industria de la innovacién. Segun dicha
estrategia, los clisteres de innovacidon constituyen un medio para paliar las
consecuencias que ciertas deficiencias de mercado, relacionadas con problemas de
tamano y coordinacién, tienen sobre las posibilidades de las empresas de
relacionarse entre si, establecer flujos de conocimiento y alcanzar la masa critica
suficiente para desarrollar proyectos de innovacion que mejoren su competitividad.
En las nuevas politicas desarrolladas en Europa a través de las "Estrategias de
Especializacion Inteligente” los clisteres son considerados importantes agentes de
innovacion. Lo mismo ocurre en el caso del Programa Horizonte 2020, programa de
investigacion e innovacién de la Unidn Europea.

Del mismo modo en ALC los programas de desarrollo competitivo comenzaron en
los afios 90 y se expandieron en la década de 2000. La mayoria sigue una estructura
similar, sobre todo aquellos que cuentan con el respaldo de instituciones
internacionales.

En la expansion de dichos programas, el BID ha desempefiado un rol crucial ya que
ha apoyado mas de 20 proyectos a nivel nacional y subnacional, sobre todo en el
cono sur, permitiendo atender aproximadamente 200 clusteres. Estos programas
incluyen habitualmente un componente de asistencia técnica que coincide con los
lineamientos generales mencionados anteriormente. Las actividades en materia de
diagndstico, sensibilizacion y planificacion estratégica de cadenas productivas, con
el disefio e implementacion de planes de mejora competitiva (PMC); proyectos de
inversion estructuradores; programas de fortalecimiento institucional (PFI) y de
gestion integral de riesgos, entre otros, se inscriben plenamente dentro de las
orientaciones relevadas en la experiencia internacional.
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2.1.La problematica del acceso al
financiamiento de las mipyme

A pesar de su contribucién al empleo, la competencia y la innovacion, las mipyme se
enfrentan a retos relativos a su escala. Las mipyme suelen ser empresas familiares,
administradas por sus propietarios, que carecen de gestion profesional. Por lo tanto,
con frecuencia carecen de informacién estratégica sobre oportunidades vy
mercados complementarios yf/o alternativos, y su capacidad para invertir en
investigacion y desarrollo es limitada.

Su relativa debilidad empresarial se manifiesta de modo particular en la esfera
financiera. Su base patrimonial, en especial si se trata de empresas nuevas, es muy
escasa tanto para la Optica de los potenciales inversionistas, los eventuales
aportantes de capital como los posibles proveedores de crédito.

La ausencia de historial (track-record) crediticio y de garantias y base patrimonial
suficientes hacen recaer la viabilidad del financiamiento en un andlisis individual
relativamente costoso. Sumados al riesgo de la alta mortalidad, estos elementos
implican baja atractividad bancaria, crédito escaso y elevadas tasas de interés para
las mipyme, con el corolario de una mayor irregularidad y un circulo vicioso de
mayores costos de financiamiento (Stiglitz y Weiss, 1981; Cowling y Mitchell, 2003;
Lee, Sameen y Cowling, 2015).

La circularidad entre esta discriminacion y el racionamiento del financiamiento a las
mipyme ha sido reconocida universalmente por las politicas publicas, que han
instituido instrumentos y herramientas de asistencia crediticia preferencial para este
segmento empresarial. Estas intervenciones publicas se canalizan, en general, a
través de la banca comercial, y mediante diversos instrumentos que incluyen:
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&2 Disponibilidad de crédito

Las mipyme pueden solicitar créditos de inversion solo si la moneda, plazos y tasas de
interés son acordes a la rentabilidad del negocio o proyecto. En este sentido, la
presencia de la banca publica de desarrollo (BPD) es determinante para canalizar
fondos publicos a las mipyme provenientes de organismos internacionales y mediante
la colocacion de titulos en el mercado abierto. La BPD ofrece lineas crediticias con
tasas y plazos preferenciales para mipyme, financiamiento de exportaciones,
financiamiento de segundo piso a través de instituciones financieras intermediarias
(IFl) y de instituciones de microfinanzas (IMF), cofinanciacion de préstamos de labanca
comercial, entre otros (BID, 2014).

Q% Tasas de interés preferenciales

La mayor parte de las lineas mencionadas anteriormente comprenden condiciones
preferenciales no solo de plazo, sino también de equiparacion de las tasas de interés
con respecto a las vigentes en el mercado para las grandes empresas. Existen
también programas especificos de subsidios o bonificaciones explicitos a las tasas
de interés pagadas a los bancos.?
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@ Sistemas de avales y garantias

La menor atractividad de la asistencia financiera a las mipyme por parte de la banca
surge principalmente de su falta de fortaleza patrimonial y de la ausencia de
trayectoria crediticia previa. Este hecho cobra mayor importancia para las politicas
nacionales, en particular en los paises desarrollados. El apoyo a la disponibilidad y
profundidad de los sistemas de avales y garantias constituye el corazén de la
asistencia financiera a mipyme en Estados Unidos y Europa* y ha tenido un
importante desarrollo en ALC con el apoyo de los bancos multilaterales (BID, 2020).

En sintesis, existe una amplia y diversificada experiencia internacional en materia de
asistencia financiera a mipyme, la cual ha adquirido el estatus de politica publica
estable y universal. Mas alla de diversas particularidades nacionales, se verifica una
generalizada convergencia en sus lineamientos generales, caracterizados por:

A. laprovisién de fondeo y la equiparacién de costos financieros, a través
de la BPD y la banca comercial, y

B. el otorgamiento de avales y garantias crediticias.

Las herramientas utilizadas se enfocan en el menor tamafio de las empresas
asistidas, con independencia de su ubicacion sectorial y de su insercidn en cadenas
productivas o clusteres.

El estudio de la experiencia internacional muestra el consenso general existente
sobre el empleo de instrumentos especificos que favorecen el acceso al crédito de
las mipyme y su ya larga tradicion y efectividad practica como parte integral de las
politicas publicas. Las mismas, sin embargo, son horizontales para todas las
mipyme, sin especializacion hacia sectores, cadenas de valor o clisteres
particulares, como lo muestra el ejemplo del Programa Cosme, que se sintetiza en el
recuadro 1.
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Recuadro 1: Programa COSME

COSME es el programa de la Unién Europea (UE) para la Competitividad de las
Empresas y las pyme que las ayuda a ellas y a sus emprendedores a empezar a
operar, acceder a financiamiento e internacionalizarse, ademas de apoyar a las
autoridades en mejorar el entorno empresarial y facilitar el crecimiento econémico de
la region.

COSME cuenta con un presupuesto de 2,3 billones de euros para el periodo
2014-2020 y complementa a los Estados miembros de la UE en sus politicas
dirigidas a las mipyme, contribuyendo a reforzar la competitividad y sostenibilidad de
las empresas de la comunidad y a fomentar la cultura empresarial.

Los objetivos del programa son:

* Mejorar el acceso de las mipyme a financiamiento en forma de capital y de
deuda a través de intermediarios financieros.

Mejorar el acceso de las empresas a los mercados. La Red Empresa Europa
(Enterprise Europe Network) presta servicios de apoyo para facilitar la
expansion de las empresas dentro y fuera de la UE y financia la cooperacion
industrial internacional para reducir las diferencias entre esta y sus
principales socios comerciales.

Mejorar las condiciones generales para la competitividad y la sostenibilidad
de las empresas, en particular las mipyme, incluyendo el sector turistico.

Promover el emprendimiento: trata de desarrollar las habilidades y actitudes
emprendedoras, especialmente entre los nuevos emprendedores, los
jovenes y las mujeres.

Ademas de apoyar la internacionalizacion, la competitividad y la cultura empresarial,
COSME es ante todo un instrumento financiero que permite mejorar el acceso al
financiamiento de las mipyme, destinando a este concepto mas del 60% del
presupuesto total del programa.

La atribucion de estos fondos es administrada por los organismos intermediarios de

cada pais, quienes ponen en marcha los productos financieros que hayan escogido,
para ofertarlos a las mipyme.

Fuente: Elaboracién propia.
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2.2.El enfoque cluster y suimpacto
en el riesgo crediticio

Los clusteres regionales son aglomeraciones voluntarias y flexibles de mipyme
en un territorio determinado. No constituyen unidades juridicas sujetas a
derechos y obligaciones y, por tanto, no pueden ser sujetos de crédito en si
mismos. Ello dificulta que la pertenencia de una mipyme a una cadena de valor
exitosa tenga un impacto positivo sobre su riesgo crediticio.

Para que eso ocurra es necesario que las politicas publicas, ademas de promover el
ambiente de negocios local y las iniciativas asociativas de las empresas y las
instituciones locales, procuren medir y difundir el impacto del upgrading que la
pertenencia a un cluster representa para una mipyme sobre las perspectivas de
expansiéon comercial y de rentabilidad de las empresas involucradas.

En los Ultimos afios, el BID introdujo un rasgo innovador en sus programas de
cadenas productivas, el cual consiste en combinar diversos instrumentos de
asistencia técnica dirigidos a clusteres y cadenas sectoriales con un fondo
destinado a fomentar una mayor asistencia crediticia a las mipyme locales por parte
de la banca comercial (BID, 2011). Tomando en cuenta la escasa profundidad del
sistema financiero en ALC, el BID asume que el upgrading de clisteres exige
necesariamente un componente de financiamiento preferencial.

Uno de los principales retos de la implementacion de estos proyectos se refiere a la
focalizacion de las empresas beneficiarias. La orientacién de esta facilidad crediticia
hacia las mipyme pertenecientes a clusteres locales plantea dilemas si la integracién
a cadenas sectoriales no se encuentra bien documentada ya que dificulta la
identificacién de las empresas que constituyen el objetivo preferencial de la
asistencia financiera. La situacion de las mipyme pertenecientes a un cluster, por
otra parte, puede ser muy heterogénea, tanto por su respectiva insercion vy
relevancia para la cadena de valor como desde el punto de vista de la rentabilidad y
solvencia individual. Los problemas de identificacién resultan especialmente
complejos con respecto a las mipyme informales y/o no bancarizadas ya que
carecen de antecedentes crediticios.

Para afrontar estas dificultades, los disefiadores de los instrumentos de politicas
cuentan con la opcién de aplicar el enfoque cluster a la metodologia de evaluacion
crediticia utilizada por las entidades financieras. Esto implica una modificaciéon
relevante en la matriz de andlisis de riesgos.



Politicas para el financiamiento de cadenas de valor

Para la institucion financiera que tenga que modificar sus metodologias de
evaluacion crediticia, algunas preguntas relevantes son: ¢ Qué valor tiene pertenecer
a un cluster desde el punto de vista del acceso al crédito? ;Se facilita la
bancarizacién y el acceso al crédito para las mipyme que se integran a una cadena
de valor exitosa? ;Puede constituir el enfoque clister un pardmetro novedoso y
significativo en el andlisis crediticio?

Desde el punto de vista de las normas bancarias, en la actualidad, la respuesta a
estas interrogantes sigue siendo negativa. La mayor o menor pujanza y crecimiento
del sector o cadena de valor a que pertenece la empresa constituye un criterio de
segunda prioridad en el riesgo crediticio. La regulacion referida al analisis de riesgos
se encuentra focalizada hoy en dia a nivel empresa vy, a los fines de la supervision
financiera, cada empresa vale por si misma.® Los elementos sectoriales y territoriales
desempefian un rol en la regulacion del andlisis crediticio, pero los mismos son
limitados. Las normas prudenciales de aplicacidon internacional confirman su
impacto lateral en la evaluacion de riesgos (BCBS, 2000).

La consideracién de elementos sectoriales en el andlisis crediticio no se orienta en si
misma al entendimiento del negocio o cadena de valor al que pertenece la empresa
evaluada, sino mas bien a minimizar el riesgo de la cartera global de préstamos del
banco. Las perspectivas macroecondmicas y sectoriales, tanto domésticas como
del comercio exterior, son utilizadas principalmente para evitar la concentraciéon de
los créditos y orientar una razonable diversificacion del portafolio. Los elementos
sectoriales constituyen una segunda prioridad y su andlisis implica para los bancos
mayores costos. Es por esta razén que dichos andlisis se realizan casi
exclusivamente para créditos de monto significativo dirigidos a grandes empresas.

En resumen, la evaluacién de la solvencia patrimonial de cada empresa individual
constituye el elemento principal en el andlisis del riesgo crediticio realizado
habitualmente por los bancos, y la consideracion del marco de economia real en que
se desenvuelven, aunque presente en algunos casos de grandes empresas, carece
de relevancia practica para la mayoria de las mipyme. En este sentido, hay un
espacio de mejora para la intervencion de politicas que permitan considerar la
pertenencia de una mipyme a un clister como un activo.
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2.3. La pertenencia a un cluster como un activo

Como ha podido apreciarse, la introduccién del enfoque cluster en la evaluacion de
riesgo crediticio supone una modificacion relevante en las practicas bancarias
habituales. Desde el punto de vista del interés publico, ello implica enfrentar no solo
la dificultad de acceso al crédito de las mipyme, sino el desafio de tomar en cuenta
el protagonismo de aquellas integradas en clisteres regionales para el proceso de
crecimiento moderno. La ausencia de un analisis explicito de las cadenas de valor
implica una distorsion adicional en las prioridades de inversion y en el desarrollo
econdmico, y la formulacion de alternativas para su remocion constituye un camino
a recorrer por las politicas publicas.

Como se vera en la siguiente seccion, varios programas del BID ofrecieron una
oportunidad innovadora. De su evaluacidon surgen importantes consideraciones
sobre la importancia de contar con informacion econémica de clisteres exitosos y
con avales o garantias de empresas ancla o aglutinadoras, asi como los beneficios
de promover la formalizacién de las relaciones comerciales y favorecer la cesién de
cheques y facturas para financiar capital de trabajo, etc.

En la toma de decisiones de los agentes en la industria financiera, se considera que
la probabilidad de éxito de una mipyme dentro de un clister deberia ser mayor que
en el caso que esta se encuentre relativamente aislada. Este hecho deberia tomarse
en cuenta para mejorar la apreciacion de su riesgo crediticio. También se reconoce
que la existencia de comunidades de mipyme proveedoras de grandes empresas
ancla constituye una oportunidad de negocio bancario, y que cuanto mas asentado
y duradero sea el vinculo comercial entre las mipyme y dichas empresas, menos
riesgoso resultaria el financiamiento otorgado por los bancos.

Ademas de la falta de historia crediticia previa y la ausencia de capitalizacion o
garantias patrimoniales suficientes (tipicas de las mipyme, unidas en muchos casos
a diversos grados de informalidad), el andlisis detallado de cadenas sectoriales
implica para los bancos una inversion de dudosa rentabilidad para préstamos de
bajo monto.

Como consecuencia de las asimetrias de informacién propias del mercado
financiero, aquellos elementos propios de la integracién a una cadena productiva
dindmica permanecen poco visibles para los bancos. Si se estima que las
limitaciones en el acceso al crédito suponen un obstaculo relevante para el
despegue y desarrollo de las mipyme, la visibilidad por parte de las entidades
financieras de los beneficios concretos de pertenecer a un cluster deja espacio para
la intervencion publica.
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Al tratarse de una intervencion focalizada y vertical, con profundo conocimiento de
las realidades econdmicas locales para llegar a zonas mas aisladas, puede requerir
de acciones selectivas propias de un banco o agencia publica.

Su disefio e implementacion por parte del hacedor de politicas supone el esfuerzo
de “juntar” dos universos separados, tanto en el ambito académico como en las
politicas publicas. Estos universos son el de la competitividad de las mipyme
pertenecientes a agrupamientos y cadenas locales (que no aborda el problema
especifico del financiamiento) y el del acceso al crédito bancario (que no incluye el
criterio del upgrading de clisteres en su matriz de riesgos).

Se pueden generar efectos demostrativos a través de la difusién de productos que
apoyen las mipymes. El hecho de que un clister o grupo de clusteres sea asistido
por un banco o agencia publica de desarrollo, promueve la visibilidad de las mipyme
dindmicas por parte de las entidades financieras. Existe asi una variada gama de
actividades especificas que una entidad o agencia publica puede emprender para

favorecer el mayor acceso al crédito en su dmbito de actuacién. Algunas de estas
actividades incluyen:

A. Lineas de capital de trabajo, descuentos de facturas y cheques de
empresas nodo o ancla a cadenas de valor.

B. Lineas de crédito bancarias para la inversién.

C. Acceso a garantias crediticias para mipyme de cadenas de valor.

D. Fideicomisos productivos de cadenas de valor.

E. Microcréditos productivos dirigidos a cadenas de valor.

F.  Planes de mejora competitiva para cadenas de valor.
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G. Estudios de cadenas de valor dirigidos a bancos e inversionistas.

H. Gestion de riesgos de cadenas de valor.

En la siguiente seccidn se resume la experiencia reciente del BID en intervenciones
de politicas que utilizaron los instrumentos mencionados anteriormente para
promover el financiamiento de cadenas de valor en ALC. Especificamente, se
describiran brevemente los programas, poniendo atencién en los objetivos
buscados por los mismos, los resultados obtenidos y las lecciones aprendidas, para
luego analizar su posible extension al contexto econdmico actual del
COVID-19.
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Financiamiento de cadenas
de valor: experiencia y lecciones
aprendidas

Tal como se ha sefialado en la seccidon anterior, el apoyo a la creacion vy
fortalecimiento de clisteres forma parte de la estrategia de promocién de la
competitividad de las mipyme de los paises desarrollados. Tal es el caso de las
nuevas politicas desarrolladas en Europa a través de las "Estrategias de
Especializacion Inteligente” que consideran los clisteres como importantes agentes
de innovacion. Estas politicas estan orientadas fundamentalmente al apoyo técnico
para fomentar la profesionalizacién, cultura empresarial, internacionalizacién y
trasformacién digital de los clusteres, como lo hace, por ejemplo, el Programa
“Cluster Go International” que se describe en el recuadro 2.

Consciente de la importancia de esta visidn, en los Ultimos 10 afios el BID ha
buscado integrar los clusteres en el disefio de sus programas. De esta manera, se
combinan diversos instrumentos de asistencia técnica dirigidos a clisteres vy
cadenas sectoriales con fondos destinado a fomentar una mayor asistencia
crediticia a las mipyme.

Esta seccidn analiza con detalle tres ejemplos de programas de aumento de la
productividad y el empleo a través del apoyo técnico y financiero a determinadas
cadenas o grupos de cadenas productivas. Dichos programas fueron escogidos ya
que se cuenta con una adecuada medicidén de su impacto y se consideran como
ejemplos propicios de los cuales se pueden extraer lecciones y experiencias para el
disefio de politicas para enfrentar la crisis del COVID-19. Cabe destacar que esta
seleccién no debe considerarse como exhaustiva, sino ejemplificadora del tipo de
proyectos mas recientes llevados a cabo con participacion de entidades publicas.



Recuadro 2: Clusters Go International

El programa “Cluster Go International” concierne al financiamiento de las acciones
preparatorias para la creacion de nuevas Alianzas Estratégicas de ClUsteres
Europeos (ESCP, por sus siglas en inglés), asi como al desarrollo y la puesta en
marcha de una estrategia comun de la regidn para internacionalizarse. Estas Ultimas
incluyen el apoyo a la identificacion de clisteres asociados, desarrollo de la
representacion legal y preparacion de una estrategia de marketing comun y de una
hoja de ruta para la cooperacion.

Estas alianzas estratégicas deben contribuir a la creacién de nuevas cadenas de
valor que integren de manera innovadora empresas de diferentes sectores. Deben
apoyar a las mipyme en la competencia global y ofrecer soluciones a gran escala que
permitan afrontar mejor desafios globales tales como la utilizacion racional de los
recursos y el cambio climatico.

Fuente: Elaboracién propia.
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3.1.Programa de crédito para el desarrollo de la
produccion en la provincia de San Juan, Argentina

El BID, en colaboracién con el gobierno de la provincia de San Juan en Argentina,
implementd el Programa de Crédito para el Desarrollo de la Produccién de la
Provincia de San Juan entre los afios 2007 y 2018. Dicho programa alcanzé un total
de US$133 millones y se ejecutd en dos fases (US$53 millones para la primera y
US$80 millones para la segunda). Su objetivo consistié en apoyar el crecimiento
economico y la generacion de empleo a través de la mejora en la competitividad de
las cadenas productivas, o cllsteres, para generar proyectos de inversion que se
pudieran financiar con los recursos de la regién.

En sus dos fases el programa identificd 15 cadenas productivas como prioritarias
para el desarrollo socioecondémico de la provincia de San Juan sobre las cuales se
enfocaria la asistencia técnica y financiera. La identificacion surgid por consenso en
un trabajo de cooperacién publico-privado que contd con el aporte de actores
productivos y consultores especializados en las distintas areas (fruta en fresco,
hortalizas en fresco, vinos bdasicos y diferenciados, pasas de uva, jugos de uva,
hortalizas industrializadas, mineria no metalifera, aceituna y aceite de oliva, semillas,
turismo, sector forrajero, sector pecuario, sector textil, tecnologias de la informacion
y comunicacion, servicios mineros).

El programa se organizé en torno a tres componentes:

@ Componente 1

() Apoyo Financiero

Ofrece financiamiento de mediano y largo plazo a mipyme para proyectos
productivos. Este componente incluyé tanto la formacién de un Fondo de

Financiamiento como la promocién de este. El monto total asignado a este
componente en sus dos fases ascendié a US$109,8 millones.
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Componente 2

Apoyo no financiero a la competitividad de las
cadenas productivas

Comprendié el diagndstico, sensibilizacion, planificacién estratégica e
implementacién de PMC, asi como la ejecucion de acciones horizontales para la
competitividad de las cadenas productivas y la ampliacién del Programa de
Produccién Limpia y Desarrollo Sostenible. A este componente se le asigno un
total de US$15,3 millones para las dos fases.

Componente 3

Fortalecimiento institucional de la provincia de
San Juan

Incluyé la creacion de la Agencia Calidad San Juan, de caracter privado-publico,
el fortalecimiento de la Agencia San Juan de Desarrollo de Inversiones (ASJDI)
y laimplementacién de planes de mejora institucional para el fortalecimiento de
distintos organismos. Recibio un financiamiento de USS$7,1 millones entre las
dos fases.

Desde su concepcion y estructura originales, el programa asumio que la asistencia
técnica por si misma no era suficiente para lanzar un proceso dinamico de mejora en
la competitividad de las mipyme locales integradas a clisteres. Por el contrario,
considerd que el incremento de la productividad requiere inversiones que —en el
contexto econdmico de Argentina y la provincia de San Juan- exigen instrumentos
especificos de asistencia financiera preferencial. Por ello, se propuso vincular dos
universos distintos, como es el de la competitividad de las mipyme pertenecientes a
agrupamientos y cadenas de valor local y el universo financiero (bancario y no
bancario), que debia proveer del crédito necesario a estas empresas.
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El componente de apoyo financiero instrumentd la “Linea de Inversién San
Juan-BID" una linea de segundo piso distribuida por medio de subastas
competitivas, con intervencion del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA),
entre 13 entidades financieras actuantes en el mercado de San Juan adheridas al
programa. Las mismas otorgaron subpréstamos a las mipyme locales a través de
procedimientos de mercado y asumiendo plenamente el riesgo crediticio, pero sin
riesgo financiero para las IFl ya que recibian el financiamiento calzado en términos
de tasa y plazo, préstamo por préstamo (grafico 1).

Grafico 1: Esquema de funcionamiento de la Linea de
Inversion San Juan-BID
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Fuente: Elaboracién propia.

Desde mediados de 2008, la ASJDI llevé adelante 19 subastas de fondos, a través
de las cuales se logré la colocacion de la totalidad de los mas de US$100 millones
asignados por los programas al componente financiero. Estos fondos permitieron
financiar el otorgamiento de 1.441 subpréstamos destinados a mipyme, en
condiciones de tasa y plazos preferenciales respecto a los ofrecidos por el mercado.
El 94% de los fondos otorgados se destind al financiamiento de proyectos de
inversion, mientras que el 6% restante se uso para financiar capital de trabajo.

#* M Equipamiento construccion

Fabricacion productos plasticos
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Mas del 60% del nimero de préstamos y mas del 50% de los montos fueron
otorgados a micro y pequefias empresas, con un monto promedio de US$70.000. El
86% de los préstamos se colocd a un plazo superior a los 36 meses, siendo el
maximo disponible en el mercado 12 meses (Bueso-Merriam et al., 2016).

El segundo componente, referente al apoyo no financiero a la competitividad de las
cadenas productivas, consistio en la elaboracion de PMC de las principales cadenas
productivas de la provincia con la participacion de consultores. A través de dichos
planes, y mediante el uso de aportes no reembolsables (ANR), se realizaron dos
tipos de intervenciones: los proyectos estructuradores (PE), dirigidos al logro de
objetivos grupales, y los proyectos de mejora de la capacidad empresarial (PMCE),
dirigidos al logro de objetivos empresariales individuales.

Durante las dos fases del programa se atendieron las 15 cadenas productivas
consideradas prioritarias para el desarrollo socioecondmico de la provincia de San
Juan. Las herramientas de asistencia técnica al sector productivo se construyeron
con la participacién y el consenso de todos los actores productivos, incluyendo
productores, empresas, camaras, profesionales, informantes calificados vy
proveedores. Este esfuerzo de participacion mancomunada de actores locales
reales resulté clave para que las diferentes soluciones encontradas fueran eficaces.
Como consecuencia de la elaboracion de los PMC se identificaron 34 PE y se
otorgaron mas de 375 ANR.

Desarrollo de instrumentos financieros

Ademas de la Linea Inversion San Juan-BID, que permitié fondear 1.441
subpréstamos en condiciones de tasa y plazos promocionales para financiar
proyectos de inversion, el componente de apoyo financiero identificé y desarrolld
otros instrumentos que buscaban mejorar la articulacion del financiamiento vy
completar el mapa de necesidades detectadas. Entre ellos destacan los siguientes:
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Fideicomiso productivo

En 2011, la ASJDI decidié encarar el proyecto de estructuracion de un
fideicomiso productivo bajo la modalidad de prueba piloto. A partir de un
exhaustivo andlisis de las cadenas productivas consideradas estratégicas y
sus nodos se selecciond para la prueba piloto al grupo que compone el nodo
Iceberg Agricola S.A, dedicado a la produccién y exportacion de zapallo, y a
20 proveedores locales y productores agropecuarios. El Banco de San Juan
fue designado como agente fiduciario.

Con el propdsito de evaluar y clasificar las cadenas productivas estratégicas
y poder seleccionar el nodo respectivo, se elabord un instrumento analitico
objetivo con criterios y ponderaciones que permitieron evaluar las ventajas
relativas de uno sobre otro, a fin de seleccionar el qgue mejor se adaptara ala
figura del fideicomiso productivo. Entre los aspectos que se consideraron
resaltan: las cuotas de mercado (market share) del nodo; la consolidacion
del padréon de productores en las ultimas tres cosechas; la proporcion de
apoyo en elementos materiales en las distintas etapas productivas (siembra
y fertilizacién o poda vy fertilizacién, cultura, herbicidas, fungicidas, verdeo,
cosecha y acarreo); la asistencia técnica durante el proceso productivo; los
contratos con clientes del mercado externo y/o interno; la estrategia
comercial del nodo (protocolos y certificaciones de calidad, sistemas de
trazabilidad; desarrollo e implementacion de politicas a corto y mediano
plazo, para la implementacién de nuevas normas y procedimientos exigidos
por mercados no asistidos) y el grado de satisfaccién de los productores con
el nodo.

Entre las caracteristicas distintivas del fideicomiso productivo estan i) que
los destinatarios del financiamiento son los pequeiios productores, pero el
nodo o empresa ancla opera como direccionador y garante; ii) los
beneficiarios no reciben dinero, sino la materia prima, los insumos vy la
asistencia profesional que necesitan para cumplir con el ciclo productivo y iii)
el repago se genera de la venta del producto final. Técnicamente es el ciclo
productivo el verdadero respaldo del financiamiento.

El fideicomiso productivo cumplié con éxito su objetivo de financiar la
produccion del grupo Iceberg durante el ciclo 2011-2012, beneficiando a 20
productores agropecuarios que no tenian previamente financiamiento
bancario y recuperando el 100% de los fondos.
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La iniciativa tuvo una gran relevancia como herramienta de planificacion y
coordinacion técnica de la cosecha y la produccién, funcionando como
estructura de contencion y asesoramiento para los productores. A su vez,
como herramienta de financiamiento, aporté transparencia, formalizé los
vinculos comerciales dentro del grupo y permitié un acercamiento del banco
fiduciario a la realidad y las necesidades de la cadena de valores. Ello
condujo a la continuidad de la relacidn en los ciclos productivos sucesivos,
alcanzando plenamente el objetivo de la bancarizacién de este cluster.

Garantia San Juan

Para atender la necesidad de llegar mas profundamente a un sector de micro
y pequenas empresas no bancarizadas y como herramienta de banca de
desarrollo, el programa decidié crear un Fondo de Garantia de caracter
publico, con la participacién del Estado de la Provincia de San Juan —como
accionista mayoritario—, instituciones financieras, empresas, cdmaras y
mipyme beneficiarias. Su objetivo es otorgar garantias a mipyme para que
estas accedan al financiamiento de proyectos de inversion radicada y/o
animar a empresas a radicarse en la provincia de San Juan en condiciones
ventajosas.

La constituciéon del Fondo de Garantia se concretd a partir de un aporte del
programa (70% del fondo de riesgo inicial a través de un ANR) y los aportes
de la provincia de San Juan, totalizando US$3,5 millones.

La operatividad del fondo se completdé con la firma de convenios con las
siguientes entidades financieras publicas y privadas con presencia en la
provincia: Banco San Juan, Banco Supervielle, Banco COMAFI, Banco
Patagonia, Banco Credicoop y BCRA. En el primer cuatrimestre de operacion
en el afio 2019 se habian otorgado 11 avales por US$0,5 millones.

Fondo de Financiamiento de Inversiones Productivas (FONDEFIN)

Consciente del importante impacto positivo sobre las posibilidades de
financiamiento para las micro y pequefias empresas que habia tenido la
Linea de Inversién San Juan-BID, el gobierno de la provincia de San Juan
decidié mantener un fondo rotatorio.
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Este fue constituido con el dinero obtenido del recupero de los
subpréstamos otorgados a través de los Programas San Juan | y San Juan I,
lo que le permiti6 mantener una presencia activa en la promocién del
financiamiento a cadenas o sectores productivos seleccionados.

De esta forma, surge el FONDEFIN como un fondo de segundo piso, similar
en su funcionamiento a la Linea de Inversién San Juan-BID, y destinado a
proveer financiamiento en condiciones promocionales a cadenas o sectores
productivos seleccionados, atendiendo necesidades alineadas con la
politica de desarrollo del gobierno provincial.

Segun datos presentados por la ASJDI (2019a) en su Informe de Cierre del
Programa, se habian realizado nueve subastas de fondos entre las IFI
participantes por un monto de aproximadamente US$70 millones. Para la
octava subasta se habian otorgado 326 créditos por un monto de US$40
millones.

Créditos Verdes

En la segunda fase del programa se desarrollé un capitulo especifico para el
financiamiento de inversiones vinculadas con la sustentabilidad y la ecologia.
Dada la realidad y problematica propia de la provincia de San Juan se
identificaron como areas prioritarias el financiamiento de sistemas de riego
por goteo y riego presurizado, asi como la produccién de energias
renovables.

La escasez de agua es una problematica que forma parte de las prioridades
de la conduccién de la provincia de San Juan® y que afecta los intereses de
productores privados. De las 218 mil hectareas cultivables en la provincia,
los niveles hidricos apenas alcanzan para abastecer 104 mil hectareas
cultivadas. Si bien los sistemas de riego por goteo no resuelven la
problematica del agua, permiten un uso mas eficiente de este recurso,
aprovechando hasta el 95% el agua del riego y posibilitando, con el mismo
volumen de agua, ampliar la superficie regada entre un 35% y 40%. Por lo
tanto, considerar dentro del componente de ayuda financiera un capitulo
especial para el riego por goteo resultd muy necesario y oportuno.
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Dentro del tradicional mecanismo de licitacion de fondos utilizado por la
Linea Inversién San Juan-BID se utilizaron ANR para agregarle incentivos
orientados a cuatro frentes: crédito (montos, costo financiero total, plazo y
gracia), garantias, seguros e inversion. Este esquema de incentivos al
financiamiento de inversiones verdes a través de la banca comercial apunté
al acercamiento de las condiciones financieras de mercado a la capacidad de
repago de los inversionistas, producto del impacto que estas inversiones
generan sobre su rentabilidad.

En el caso del financiamiento de sistemas de riego presurizado, se generaron
esguemas de incentivos diferenciados por tipo y complejidad de la inversidn
y por sector de actividad (por ejemplo, vid, olivo y hortalizas, entre otras),
teniendo en consideracion los tiempos de recuperacion en cada caso y la
capacidad de repago. De esta manera, el esquema apunté a alinear objetivos
privados en cuanto a mejora de productividad, calidad de produccion y
aumento de rentabilidad, con objetivos de politica publica de la provincia en
materia de conservacion del medio ambiente.

En cuanto a la asignacion de fondos, los resultados no estuvieron
plenamente a la altura de las proyecciones iniciales. El programa enfrenté la
“"competencia” de otras iniciativas simultaneas del gobierno provincial, de
mayor alcance y magnitud.

En general, estos créditos verdes generaron gran entusiasmo entre las
mipyme destinatarias, en particular entre los productores de vid y olivo.

Resultados

El programa San Juan resulté efectivo ya que ayudo a resaltar el impacto de la ayuda
técnica en la ayuda financiera. De igual manera, sirvid para abastecer una demanda
financiera insatisfecha en la region. Para diciembre 2013, la Linea Inversidon San
Juan-BID representaba el 4% del total de crédito de la provincia y el 15% del crédito
disponible para inversidn, seguin informacién provista por la ASJDI y el BCRA.

De acuerdo con el informe de la ASJDI (2019b) sobre el impacto econdémico del
programa, las empresas participantes de algunos de los instrumentos financieros
mostraron un impacto positivo sobre todas las variables de financiamiento,
aumentando 23,6 puntos porcentuales (PP) la probabilidad de acceder a un crédito
en comparacién con las empresas no beneficiarias.
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Ademas, aquellas que ya tenian crédito aumentaron un 62,1% los montos de crédito
y tuvieron un impacto del 70,1% en la cantidad de bancos con los que tuvieron
acceso a deuda. En cuanto a la mora, se observé un impacto de 3,4 PP de
disminucidn de esta.

En lo que respecta al empleo, las empresas beneficiarias tuvieron un impacto del
21,7% en el crecimiento del empleo cuando usaban el crédito como instrumento. Por
su parte, las que usaron alguno de los componentes del apoyo técnico tuvieron un
11% de crecimiento. Es decir que aquellas empresas que usaron los dos
instrumentos experimentaron un crecimiento total del empleo del 32,7%.

También se observé un impacto significativo en la probabilidad de supervivencia de
la empresa, siendo de 3,3 PP el crédito, 2,1 PP para los PMCE y 3,2 PP para los PE.
Como consecuencia, las empresas que usaron los tres beneficios a la vez tuvieron
un impacto total en la supervivencia de 8,6 PP.

En lo referente al salario, se observé un aumento de 5,5% en los beneficiarios de
crédito, mientras que no se detectd ningun efecto sobre la probabilidad de exportar,
salvo en el caso de la modalidad de crédito para las microempresas. Estas empresas
son igualmente las mas beneficiadas por el programa en términos de acceso al
crédito, lo que parece validar el diagndstico de que existen restricciones o fallas de
mercado que generan la necesidad de que el Estado intervenga en esta materia.

Entre otros aspectos positivos, cabe destacar que la implementacion del
Fideicomiso Iceberg resulté en un aumento del 84% en la produccion de zapallos en
2012 respecto a 2011, al igual que un aumento del 60% en las hectdreas cultivadas
y del 40% en la productividad por hectarea. Por otro lado, las ventas en el mercado
interno se incrementaron en un 115%.

El programa pudo evolucionar durante su vigencia conforme a los mecanismos de
cooperacion publico-privados y el seguimiento de indicadores de gestion realizados
por la ASJDI. El desarrollo de instrumentos especiales dentro del componente
financiero le permitié adecuarse a las necesidades de las cadenas atendidas y no
solo incrementar el financiamiento a las mipyme bancarizadas, sino incorporar al
sistema a pequefios productores emprendedores que no calificaban previamente
para la obtencion de crédito.
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3.2. Programa de acceso al crédito en cadenas
productivas rurales en Nicaragua

El BID, junto con el gobierno de Nicaragua, implementd en 2014 un programa que
tuvo como objetivo general el incremento de la productividad de los pequefios y
medianos productores en las cadenas de valor de cacao, café, leche y hortalizas, a
través de facilitar el acceso al crédito y promover su inclusion financiera. Se destiné
para dicho programa una suma de U$S20 millones.

El sector rural nicaragliiense desempeifia un rol fundamental en la estructura
economica del pais. Para 2012, dicho sector constituia el 18% del PIB y representaba
el 35% del empleo del pais. La estructura de la produccion del sector agropecuario
se caracteriza por la abundancia de mipyme, en su mayoria informales tanto en su
régimen laboral como de tenencia de tierras. Este segmento de productores
representaba el 80% de las unidades productivas, el 70% de las tierras y produce el
65% de los alimentos, el 80% de los granos basicos y el 65% de la ganaderia bovina
(CENAGRO, 2011).

A pesar de su importancia en la estructura econédmica del pais, en Nicaragua existe
una escasez de inversion y de crédito de mediano y largo plazo para actividades
agropecuarias. El crédito orientado a agricultura y ganaderia dentro del sistema
financiero nacional solo alcanza un 10% del total del portafolio.” La demanda
insatisfecha se estimé en unos US$1.200 millones segun el Informe Anual 2016 del
Banco Central de Nicaragua (BCN, 2017).

El programa fue disefiado como un fideicomiso, denominado Produzcamos (véase el
gréafico 2), que buscaba facilitar condiciones especiales que se requiriesen para la
promocion del crédito, las cuales no podian ser otorgadas por el Banco de Fomento
de la Produccién (BFP) en sus operaciones ordinarias por limitaciones del marco
regulatorio.® Asi, Produzcamos fue constituido mediante un contrato de Fideicomiso
Publico de Administracion con el BFP como fiduciario, el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico (MHCP) como fideicomisario, en representacion del gobierno de
Nicaragua quien actla como fideicomitente.

La ejecucion del proyecto ante el BID finalizé en diciembre 2019, pero la vigencia del
contrato de fideicomiso finaliza en septiembre 2021 por lo que la operacién del
fideicomiso contindia en los mismos términos contractuales. El programa incluyo
cuatro componentes:


https://www.cia.gov/the-world-factbook/countries/nicaragua/
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g Componente 1
) Fondo de garantia

Buscaba facilitar el acceso al crédito a las mipyme mediante garantias parciales a
favor de las IFl. De esta manera se garantizaban parcialmente los préstamos a las
mipyme integradas a las cadenas de valor del programa. Después de unos ajustes
del presupuesto del programa, el monto final para este componente fue de US$2
millones.

Componente 2
Fondo de crédito

Se encargaba del otorgamiento de préstamos de mediano y largo plazo a las IFl
para beneficiar con crédito a las mipyme subprestatarias integradas a las
cadenas de valor del programa. Después de unos ajustes, el presupuesto
asignado a este componente fue de US$16,9 millones.
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Componente 3
Fondo de asistencia técnica

Su propésito era promover la integracion de las mipyme a las cadenas productivas
seleccionadas mediante la provision de servicios de asistencia técnica al productor
y del fortalecimiento institucional a las organizaciones financieras de productores,
ademas de asistencia técnica al propio BFP con el proposito de mejorar su
capacidad institucional para la ejecucién del fideicomiso. Para el momento de la
evaluacion final, el monto asignado a este componente fue de USS1 millon,
después de unos ajustes al presupuesto del programa.

@ Componente 4

() Auditorias y evaluaciones

Se encargaba de la evaluacion de medio término y final del programa, asi como de
realizar auditorias. Para la fecha de la evaluacion, el monto asignado fue USS0,2

millones.
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Grafico 2: Estructura de funcionamiento del fideicomiso
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El componente del fondo de garantia fue operado por dos instituciones
microfinancieras: la Corporacion Programa de Desarrollo de la Sanidad
Agropecuaria (PRODESA) vy la Fundacion para el Desarrollo de Nueva Segovia
(FUNDENUSE). Dicho componente ha garantizado subpréstamos a unos 400
productores que carecian de garantias totales para cubrirlos.

El fondo de crédito, por su parte, desde el 2015 ha comprometido la suma de
US$17,3 millones a dos bancos, una financiera, tres microfinancieras y nueve
cooperativas. De dicho monto, el 94% (US$16,3 millones) ha sido desembolsado
para subpréstamos a las mipyme y US$0,6 millones para inversiones en las
agroindustrias de cooperativas. Los subpréstamos han sido destinados a 2.026
clientes y socios con un monto promedio de US$6.210 y un plazo promedio de 51
meses, siendo mds corto para las financieras y microfinancieras que para las
cooperativas. Las cadenas apoyadas han sido las correspondiente a leche, café
robusta y arabiga, frutas, hortalizas y carne vacuna.

Con respecto al fondo de asistencia técnica, se puede decir que ha operado en dos
direcciones: i) fortaleciendo las capacidades de los productores en sus actividades
productivas que buscan ser financiadas mediante la introduccion de nuevos
conocimientos y practicas a las mipyme vy ii) fortaleciendo las capacidades de las IFI
(solo cooperativas o asociaciones de productores), instituciones de base débiles y
que no generan suficientes utilidades para apoyar o sostener actividades de
fortalecimiento institucional, tales como la compra e instalacién de sistemas
informaticos.
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El componente de asistencia técnica ha ayudado a aumentar la capacidad de estas
instituciones y podria verse como su preparacion a ser sujetos de crédito por parte
de las IFI.

Resultados

El fideicomiso de crédito es una estructura innovadora que ha permitido al BFP
asumir actividades crediticias que de otro modo hubieran estado fuera de su
alcance debido a los riesgos que suponen. Esta fue la primera vez que el BID ha
probado este disefio, el cual ha resultado efectivo. Entre los beneficios se destaca
cémo la participacion de cooperativas permitié una llegada mas cercana a las
mipyme ya que las mismas tienen una mejor comprensién de las necesidades de sus
miembros y estan mas dispuestas a adaptar las practicas a estas necesidades.

Ademas, los largos plazos de los préstamos ofrecidos por las IFl a sus clientes y
socios como resultado de la duracién de los préstamos ofrecidos por el fideicomiso
impulsaron el uso de préstamos a mipyme en inversiones a largo plazo. Esto les
permitid a dichas empresas invertir en aspectos en los cuales los agricultores no
habian podido invertir antes (por ejemplo, en infraestructura: casas mallas, galeras,
picadoras de pasto, pozos, nuevas variedades de café). A nivel de IF|, las inversiones
de agroindustria consistieron en acopiadores de leche y beneficios de café.

De acuerdo con una encuesta elaborada por el equipo evaluador del programa
(ENSOME-AYANI, 2020), el 79% de las mipyme asistidas expresan que la
productividad de sus fincas se ha incrementado. Las mipyme reconocen que, a su
vez, esto ha producido un aumento de sus ingresos y han observado mayor
generacion de empleo en la comunidad debido a la mayor cantidad de cosechas,
hatos con mas animales, compra de insumos y necesidad de mas servicios.

En el caso de las IFI, el programa les proporciond nuevos fondos, lo que mejord su
imagen, su radio de accién y les abrid paso en nuevos mercados y clientes. También
les permitié un cambio de enfoque para pasar de préstamos de capital de trabajo a
corto plazo, a posibilidades de inversidon a largo plazo en cadenas de valor con
mucho potencial. De igual manera, mejoraron sistemas internos tales como
contabilidad, el andlisis financiero, los controles internos, la administracion de
crédito, el control de cartera, las practicas legales, el acceso a central de riesgo, la
buena gobernanza, etc. Esto permite mejorar la capacidad de analisis del potencial
de nuevas cadenas de valor.
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3.3. Programa para el financiamiento de
proyectos de inversion y reconversion productiva
en el sector rural en México

El gobierno de México, a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) y el Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros S.N.C. (BANSEFI
S.N.C.), formalizé con el BID en 2014 una linea de crédito condicional para proyectos
de inversidn (CCLIP, por sus siglas en inglés) por US$300 millones. El objetivo de la
CCLIP es promover las inversiones privadas para la reconversién productiva, el
desarrollo empresarial y la exportacidn, asi como incrementar la productividad del
pais a través del uso eficiente de los recursos naturales en el sector rural. De igual
manera, el programa descrito buscaba ampliar la oferta de recursos financieros y el
financiamiento de largo plazo.

Como parte de la CCLIP se formalizaron dos contratos de préstamo, por US$50
millones cada uno, para transferir recursos a Fideicomisos Instituidos en Relacién
con la Agricultura (FIRA). Como organismo ejecutor, FIRA provee financiamiento de
mediano y largo plazo a sus IFl autorizadas para ofrecer subpréstamos con
condiciones adecuadas a las mipyme vinculadas al sector agroindustrial que buscan
invertir en los diversos proyectos del sector, elevando de esta manera la
productividad del ambito rural. El financiamiento proporcionado a través del
programa se complementé con recursos de asistencia técnica y facilidades de
garantia gestionados por FIRA.

Dentro de las actividades elegibles para financiarse con recursos de FIRA, se
encuentran las agroindustriales de comercializacion, de produccién y provisién de
bienes, asi como las referentes a insumos vy servicios. Las actividades
agroindustriales comprenden el manejo, beneficio, acondicionamiento,
conservacion, transformaciéon o almacenamiento de los productos de origen
nacional derivados del sector agropecuario, forestal o pesquero. Los beneficiarios
elegibles serdn empresas de todos los tamafios que se desempefien en cadenas de
valor de las actividades mencionadas y que soliciten financiamiento de largo plazo
(créditos de al menos 30 meses) para realizar inversiones que se enfoquen en
mejorar su productividad.

Ambos tramos del programa fueron implementados en su totalidad. Todos los
recursos del BID financiaron créditos para proyectos de inversién en cadenas
productivas pertenecientes principalmente a los sectores de agricultura y ganaderia.
Las cadenas de la actividad agroindustrial fueron beneficiarias del 50% de los
créditos, las de actividad comercial recibieron el 40% y las de servicios, el 10%.
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Resultados

El programa tiene una calificacién satisfactoria en cuanto al cumplimiento de sus
objetivos de apoyar la productividad econdmica de las mipyme y de hacer accesible
el financiamiento y mejorar el papel de la banca de desarrollo. Segun la evaluacién
del segundo programa (Nieto, Fernandez, Marquez et al., s/f), el monto anual de las
inversiones productivas privadas apalancadas tuvo un incremento de US$57,7
millones, alcanzando un monto de US$454,2 millones. El 93% de los destinatarios
fueron mipyme. El plazo promedio resultante de todos los créditos otorgados fue de
60 meses, muy superior a las condiciones a las que el sector puede acceder en el
mercado.

En total, fueron financiadas 152 empresas pertenecientes a los sectores
agroindustrial, de comercializacion y de servicios conexos en el dmbito rural con los
recursos del préstamo del BID.
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3.4. Lecciones aprendidas de los programas

Los programas del BID discutidos anteriormente, representan ejemplos de
intervenciones en las cuales el enfoque cadena de valor es el protagonista para
facilitar el financiamiento de mipyme. Ademas de estos programas, no se conocen
otros con un enfoque similar, a pesar de que el apoyo a la creacion y fortalecimiento
de clusteres es un elemento incorporado en las politicas publicas de desarrollo
productivo y de promocion de la competitividad de las pyme a nivel internacional,
tanto en paises desarrollados como en paises y regiones en desarrollo. Estos
programas son innovadores ya que han procurado combinar diversos instrumentos
de asistencia técnica dirigidos a clisteres y cadenas sectoriales con fondos
destinado a fomentar una mayor asistencia crediticia a las mipyme.

Las dificultades para el crecimiento de las mipyme constituyen un fendmeno
generalizado que ha impulsado el desarrollo de una gran diversidad de politicas
publicas a nivel mundial. En el caso de paises con inestabilidad macroecondémica, se
agregan severas restricciones en el ambito del financiamiento a mipyme, en
particular para sus inversiones de largo plazo vinculadas a la innovacién productiva.
En estos casos, la asistencia técnica no resulta suficiente si no se acompafia con
politicas publicas dirigidas a promover el acceso de las mipyme al crédito bancario y
a otros recursos financieros. En este sentido, los programas del BID que le aportaron
financiamiento y ayuda técnica a las mipyme, en condiciones financieras
preferenciales y adaptadas al ciclo de negocios y clisteres a los que pertenecen,
han demostrado tener alto impacto para su desarrollo En particular se destacan las
siguientes experiencias positivas:
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@

El alineamiento de los objetivos y destinatarios de los programas con
las estrategias gubernamentales y un acertado diagnéstico de la
realidad y las necesidades de los grupos y/o sectores atendidos, es
un elemento determinante en la eficacia que muestran los
programas.

Resulta indispensable partir de un estudio minucioso sobre las
caracteristicas de las mipyme y las cadenas productivas a las que
pertenecen. Esto ayuda a ahondar en los problemas reales que
enfrentan cotidianamente en sus operaciones —mercados, productos,
proveedores, infraestructura, servicios, etc.— y las razones que
impiden que estas accedan al crédito por los canales tradicionales.

Es crucial contar con un claro diagnéstico de las caracteristicas del
mercado financiero en el que se ejecutara el programa. Dicho
diagndstico debe comprender la siguiente informacion sobre los
mercados: regulaciones, condiciones estructurales y vulnerabilidades,
datos sobre el crédito disponible para capital de trabajo e inversion y
limitaciones e incentivos de las IFl que financiarian a las mipyme.
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El establecimiento de un financiamiento promocional no se
encuentra necesariamente refiido con su asignacién transparente
y con la vigencia de incentivos de mercado. Resultaron muy
efectivos los mecanismos de licitacion y asignacién de fondos en
la modalidad de segundo piso hacia las IFl ya que les otorgaron
autonomia institucional y operativa para asignar recursos a las
mipyme.

Se verificd un amplio acompafiamiento y participacion de las IFI
en los programas, colocando los subpréstamos en el marco de su
propia actividad comercial y asumiendo plenamente el riesgo
crediticio (o parcialmente cuando los préstamos fueron
acompafados de garantias que ofrecian otros componentes de
los programas). Esta actividad no es solo valiosa en si misma por
cumplir con un eslabén indispensable en la cadena de transmision
del financiamiento de los programas, sino que generé cambios y
mejoras sostenibles en la manera de operar de las IFI. La
disponibilidad de préstamos a largo plazo de los programas
permite adquirir un cambio de enfoque desde préstamos de
capital de trabajo a corto plazo hacia posibilidades de inversion a
largo plazo en cadenas de valor con mucho potencial.
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Los mecanismos de subastas periédicas aportaron la posibilidad
de ir ajustando la ayuda financiera conforme a las condiciones de
mercado, las necesidades de las mipyme y las exigencias de las
IFI. Las IFl compiten entre si para poder ofrecer fondos en
condiciones preferenciales, lo cual les permite cumplir con sus
clientes existentes y adquirir nuevos. El hecho de que la adhesién
al sistema es voluntaria, basada en razones de negocio y no en
compromisos politicos, ayudd al involucramiento activo de las IFI.

La participacion de instituciones financieras gubernamentales
en el proceso definido en cada caso para la asignacién de fondos
(agente financiero, agente fiduciario, fondo de garantia, etc.),
aportd transparencia y previsibilidad en la operacion del
programa, disipd cualquier tipo de discrecionalidad y minimizo los
riesgos operativos y de crédito en el movimiento de los fondos.

La actividad eficiente y eficaz del 6rgano ejecutor puede ser un
elemento determinante, sobre todo en los casos donde no hay
intervencion de un banco publico, como ha sido el caso de la
provincia de San Juan en Argentina. En dicho caso, la ASJDI
desempefié un rol clave, articulando el proceso de subastas,
brindando a las IFl informacién sectorial de los clisteres a los
bancos para identificar empresas y facilitando el analisis
crediticio, tarea que puede resultar muy costosa para las IFI.
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Las experiencias de trabajo con la BPD en la region evidencian la
importancia de contar con entidades especializadas en la
actividad crediticia dirigida a mipyme. Estas entidades resultan
ventajosas para la adquisicién y procesamiento de informacion
privada, asi como para contar con la posibilidad de combinar
diversos servicios financieros y de asistencia técnica que apoyen
la rentabilidad del sector y mitiguen sus riesgos. La eficacia de
dicha banca para cumplir con su rol es mayor cuando:

e Se le ha asignado una mision y mandato claros.
« Se orienta hacia esquemas de segundo piso.

¢ Complementa el rol de la banca comercial.

¢ Funciona en el marco de normativas claras, de buena
calidad y segun estandares internacionales que aseguran la
transparencia y fortaleza de su gobierno corporativo.

De igual manera, su rol cobra gran relevancia cuando se trata
de financiamiento a sectores rurales y de baja bancarizacién.

Las cooperativas han mostrado desempeiiar un papel
importante debido a su cercania con sus socios, la cual se da por
el caracter participativo de las mismas. Las cooperativas tienen
una mejor comprensién de las necesidades de sus miembros y
estdn mas dispuestas a adaptar sus practicas a estas
necesidades. Ademads, cuentan con regulaciones mas flexibles
que los bancos ya que no administran fondos de terceros (no
toman depdsitos).
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Es importante destacar que, si bien queda ampliamente
demostrado que ha sido el componente de ayuda financiera el
factor determinante en los impactos positivos evidenciados en el
desarrollo de las mipyme, su combinacién con el componente de
ayuda técnica, adecuadamente dirigida a cadenas productivas, a
las IFl y a organismos gubernamentales intervinientes, potencia
su efectividad y ayuda a que varios de sus efectos positivos
puedan ser mas sostenibles.

La ayuda técnica proporcionada a las mipyme permite incorporar
nuevas practicas e infraestructura relacionadas a la produccién,
la comercializacion y la administracién de dichas empresas. Esto,
a su vez, mejora el conocimiento y evaluacién que poseen las
mipyme de los mercados en los que operan y reduce los riesgos
de la gestion. En este aspecto resulté de gran impacto la
estrategia de cooperacion publico-privada, la cual contribuyé a
gue las necesidades surgieran directamente de quienes las
experimentan, permitiendo un salto de calidad y un mejor impacto
de las politicas publicas. El enfoque participativo y asociativo para
el diagndstico de las dificultades y oportunidades de los diversos
clisteres y para el andlisis de las herramientas alternativas
contribuyd a la calidad de las soluciones, reuniendo y conectando
a los diferentes actores de las cadenas —-redes comerciales,
nodos productivos, proveedores de materias primas e insumos,
camaras empresarias, etc.— y enriqueciendo en consecuencia las
visiones respectivas.
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Del mismo modo, el impacto de la ayuda técnica sobre las IF, la
BPD, los fondos de garantia y otros organismos
gubernamentales intervinientes fue positivo. Dicha ayuda
contribuye a la formacién y especializacion de los recursos
humanos y permite lograr cambios permanentes de politicas,
procedimientos, practicas y sistemas.

Aunque los programas aportaron una diversificacion significativa

de fuentes crediticias en el mercado, las mipyme asistidas en
primera instancia pertenecen en su mayoria al segmento ya
bancarizado (con track-record en operaciones de financiamiento
de corto plazo). El desafio méas exigente consistié en incorporar
empresas sin trayectoria bancaria y crediticia, a pesar de su
capacidad potencial para una mayor integracioén en los clisteres
identificados. En esta instancia desempefiaron un rol
determinante la complementacién con fondos de garantia
—publicos o0 como componentes del programa-, la gestién a
través de BPD y el desarrollo de algunos instrumentos
innovadores como son los fideicomisos productivos, ejemplos
claros del impacto positivo de la conjuncién de las asistencias
financiera y no financiera.
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oQaa@

El conjunto de lecciones aprendidas discutidas sobre intervenciones efectivas que
han utilizado el enfoque clister para potenciar el desarrollo de mipyme y su
capacidad para acceder al financiamiento, otorgan una serie de recomendaciones y
herramientas que sin duda debieran tenerse en cuenta y aplicarse en futuras
experiencias. Las mismas resultan particularmente Utiles en las circunstancias
actuales de crisis generada por el COVID-19, tal como se explicara en la siguiente

seccion.

En todos los casos resulta de gran utilidad contar con
indicadores de gestion que permitan hacer evaluaciones de
avancey finales de los programas, asi como contar con
medicién de impacto. Las evaluaciones de progreso ayudan
a ajustar a tiempo lo que resulte necesario para mejorar el
desempefio. Las evaluaciones finales y de medicion de
impacto con criterios y metodologias homogéneos
permiten capitalizar resultados y aprendizajes para
experiencias siguientes.

Queda ampliamente demostrado que la efectividad del
enfoque cluster requiere esfuerzos adicionales y de la
gestidn especializada por parte de un érgano ejecutor. Es
importante, sobre todo, entender la problematica y el
funcionamiento de las cadenas, escuchar a los beneficiarios
y a las IFl, disefiar instrumentos especiales, acertar y fallar,
adaptary volver a probar.
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Propuestas de intervenciones
para el financiamiento de
cadenas de valor durante la
pandemia del COVID-19

Como consecuencia de la pandemia del COVID-19 y de las cuarentenas
implementadas en muchos paises, para 2020 el FMI espera una caida del PIB
mundial del 4,9% y un comercio internacional mas trabado y protegido que caerd un
11,9%. El COVID-19 supone la mayor crisis desde 1930: todas las regiones del
mundo han sido afectadas —aunque con diferencias importantes a nivel sectorial y
de cadenas- vy la salida de dicha crisis parece ser mas lenta de lo que se habia
pronosticado originalmente.

Los impactos econdmicos del COVID-19 son diversos. Primero, asociados con la
prioridad de salvar vidas en el muy corto plazo, estan los costos directos
relacionados con la respuesta del sector salud. En segundo lugar, se encuentran los
costos vinculados con los cambios en el comportamiento de las personas,
necesarios para “aplanar la curva” de progresién del COVID-19 y contribuir asi a
salvar vidas. Estos cambios de comportamiento —extension del teletrabajo, caida del
comercio minorista, auge del comercio electrénico, etc.— han llevado a una
contraccién econdmica muy significativa, con manifestaciones inmediatas y efectos
que se mantendran por un plazo mayor, incluso cuando la emergencia sanitaria haya
pasado.

Desde una perspectiva macroecondmica regional, ademas de la contraccion de la
demanda interna, la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL,
2020) considera que hay al menos cinco areas de impacto en lo que se refiere a la
crisis en la economia de ALC:

1.  Disminucioén de la actividad econémica de los principales socios
comerciales que impactara las demanda por exportaciones;

2. Caida en la demanda por servicios de turismo;
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3. Interrupcion de las cadenas globales de valor;

4. Caida en precios de productos basicos; y

5. Empeoramiento de las condiciones financieras.

Para ALC, se espera una caida del PIB del 9,4% en 2020 dado su estado actual en
términos de déficit fiscal y de cuenta corriente y por los niveles de deuda externa
publica y privada (FMI, 2020). A este prondstico negativo se le suma que la regién
tiene condiciones iniciales para la recuperacién de entre el 7,7% y el 14%, cifras que
son inferiores al resto del mundo debido a las rigideces de los mercados laborales,
la menor conectividad y el bajo desarrollo de los mercados financieros (Tamola y
Fernandez Diez, 2020). En el caso particular de los paises del Caribe, se afiade
como factor relevante la alta participacién del sector turismo en el PIB total.

Esta crisis ha incrementado mundialmente la tensién social, la incertidumbre politica
y ha visto amenazadas las garantias democraticas de ciertos paises. Por eso, la
prioridad de las politicas publicas pospandemia es la rdpida recuperacién del
crecimiento econdmico y el empleo.

El COVID-19 generd un shock externo global de caracter transitorio que afectd a
empresas viables. La fuerte caida de ventas licud su capital de trabajo y a medida
que se extienden las medidas de aislamiento, los balances se ven mas afectados. Al
presentar malos balances es posible que muchas empresas desaparezcan porque
quedaran racionadas del crédito. El desafio de los gobiernos es evitar que se
convierta en un shock permanente.

En este sentido, el crédito les ofrece tiempo a las empresas para recuperarse del
shock transitorio producido por el COVID-19. Por este motivo, son vitales las
politicas para asegurar que las empresas viables accedan al crédito, en especial las
mipyme. Bernanke (1983) muestra como el crédito se vuelve mas costoso y dificil de
obtener para este segmento en tiempos de crisis. El autor también explica cémo los
mas afectados son las familias, los agricultores y las pequefias empresas.

En el actual contexto, los gobiernos han prestado atencién a la politica monetaria y
las politicas publicas de acceso al crédito y al mercado de capitales.
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También han sido necesarias flexibilizaciones regulatorias para facilitar los
refinanciamientos de las deudas empresariales y para promover la canalizacion de la
abundante liquidez bancaria al crédito productivo (BID, 2020).

Asi, las politicas monetarias y financieras y la regulacién bancaria estan siendo
fuertemente anticiclicas y apuntan a promover el crédito productivo, facilitando las
refinanciaciones, suspendiendo temporalmente las calificaciones crediticias,
evitando el efecto arrastre de las malas calificaciones entre bancos, separando el
stock del nuevo flujo de préstamos y facilitando el crédito adicional a deudores
morosos por efecto del COVID-19. El desafio es establecer un mecanismo para que
el crédito llegue a los sectores y empresas afectados por la pandemia y el
distanciamiento social.

Hay clara conciencia en los gobiernos sobre la magnitud de la crisis. Estos también
entienden que, si la liquidez bancaria no se canaliza al crédito productivo, la
estabilidad financiera, la sustentabilidad fiscal y la convivencia democratica se
pueden ver seriamente afectadas.

La crisis sanitaria ha provocado también un aumento de los déficits publicos, la
salida de fondos de los mercados emergentes y ha provocado mayor volatilidad en
el precio de sus bonos soberanos y monedas. Ante este enorme desafio los
recursos nacionales no son suficientes y la demanda de fondos de los paises en
desarrollo a los organismos multilaterales crece.

Ademas, el COVID-19 acelerd y exacerbo tendencias preexistentes a la pandemia
tales como el teletrabajo y la digitalizacion de actividades, las cuales alteran de
manera significativa la productividad y el funcionamiento del mercado en muchas
industrias. La generalizacion del teletrabajo, por ejemplo, fomenta un mercado de
trabajo mas global, en el cual cada vez mas empresas podran encontrar mas
conveniente contratar los servicios de empleados residiendo en el extranjero y
viceversa. Lo mismo ocurre con el desarrollo del comercio electrénico y las
plataformas digitales, las cuales favorecen la globalizacidon y concentracién de
mercado, dando mayor relevancia a las economias de escala. En este sentido, la
aceleracion de la transformacion digital desencadena una transformacion
estructural de los procesos productivos y los modelos de negocios.

Desde el punto de vista bancario y financiero, es muy significativo el impacto de la
crisis en lo que se refiere a la digitalizacion de los medios de pago e instrumentos de
crédito.
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Con la pandemia se acelerd el uso de las billeteras electrénicas y la emisiéon de
cheques electrénicos, facturas electrénicas de crédito y garantias digitales, lo que
genera un cambio estructural importante en el mercado de crédito para capital de
trabajo de las mipyme y sus cadenas de valor.

Un aspecto importante para considerar al analizar esta crisis es la incertidumbre que
aun existe respecto a cudles seran las verdaderas y finales secuelas de este
fendmeno y cudl serd su duracion. La pandemia todavia no termina. Lejos de ello,
empiezan a aparecer rebrotes en los paises del hemisferio norte que parecian ya
haberla superado, y no esté claro el horizonte respecto a los tiempos de vacunacion
a nivel mundial. A esto se suman las diferentes politicas en materia de cuarentenas
y aislamiento que los distintos paises han puesto en préactica y que, de acuerdo con
el enfoque, impactan de manera distinta en la actividad econdmica y los diversos
sectores de la economia. Estas cuarentenas se recrudecen y se flexibilizan en los
distintos paises y regiones segun la evolucién de los rebrotes. Por lo tanto, el
horizonte y la dindmica de los impactos tanto en la macroeconomia como entre
sectores, ird cambiando con el tiempo y la situacion requerird monitoreo y ajustes
constantes por parte de los gobiernos. Esta caracteristica de la pandemia, el ser un
“blanco mévil", es clave para ser considerada en el disefio e implementacion de
todas las politicas publicas, inclusive las de acceso al financiamiento de las cadenas
de valor.
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41.Impacto del COVID-19 en el panorama sectorial
y en cadenas de valor

La pandemia ha tenido un impacto profundo en la actividad econdmica mundial.
Dicho impacto ha sido heterogéneo a nivel de sectores y cadenas de valor.

Sectores no esenciales

Los sectores no esenciales y los que son intensivos en la utilizacion de
mano de obra han sido los principales afectados. Entre ellos se cuentan
las cadenas de transporte, viajes y turismo, gastronomia, hoteleria,
deporte, cultura, entretenimiento, construccion y obra publica, textil y
calzados, comercio minorista, centros comerciales y la ensefianza
tradicional.

Sectores esenciales

En el otro extremo estan los sectores esenciales, los cuales no se han
visto afectados en forma directa y hasta podrian resultar beneficiados.
Ejemplos de empresas consideradas como esenciales son aquellas que se
encargan de alimentos y bebidas, higiene y limpieza, salud, industria
farmacéutica y servicios de cuidado personal. También hay sectores
prestadores de bienes y servicios en linea que han visto aceleradas sus
tasas de crecimiento durante la pandemia, tales como entretenimiento
digital, comercio en linea, finanzas digitales, ensefianza virtual, economia
del conocimiento, entre otros.

No obstante, es importante destacar que la situacién de incertidumbre respecto a la
duracion y dindmica de la pandemia, asi como la disparidad entre las politicas de
aislamiento entre paises, hace que la separacion de los sectores de la economia en
estos dos grupos no sea tan clara ni homogénea ni permanente entre paises o
incluso dentro de un mismo pais. Por estos motivos se requieren andlisis especificos
caso por caso, como el realizado por Fernandez Diez et al. (2020a).
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Contar con un claro diagndstico sobre la situacidon econdémica y financiera de los
sectores esenciales y no esenciales es el primer paso para poder disefar las
politicas publicas mas adecuadas. Sobre esto trata la siguiente subseccion.

&R Sectores no esenciales: los mas afectados
por el COVID-19

Los sectores no esenciales han enfrentado una paralisis casi total y caidas de ventas
superiores al 50% durante los periodos mas estrictos de aislamiento. Estos sectores
son, en general, mano de obra intensivos, y han tenido que suspender o despedir
personal o han necesitado subsidios o préstamos de los gobiernos nacionales para
sostener sus niveles de empleo. Ellos intentan recuperar lentamente su nivel de
actividad, pero la nueva normalidad les exige operar con mayores costos operativos
para cumplir con los protocolos sanitarios. También presentan una fuerte licuacién
del capital de trabajo y baja utilizacién de la capacidad instalada. Por tanto, son
considerados sujetos de crédito de alto riesgo para los bancos ya que se enfrentan
a un problema de indole tanto econdmico como financiero.

Los objetivos estratégicos de estos sectores son basicamente sobrevivir al impacto
econdmico del COVID-19 y recomponer su situacién financiera. Al mismo tiempo,
deben tomar una decision clave: transformar su modelo de negocios o vender,
cerrar y cambiar de negocio.

Necesidades de financiamiento

En su gran mayoria los sectores no esenciales se encuentran en proceso de
refinanciamiento general de pasivos, lo que incluye deudas comerciales, bancarias
e impositivas mediante arreglos extrajudiciales, judiciales o moratorias impositivas
impulsadas por los propios gobiernos nacionales y subnacionales. Dichos sectores
demandan crédito bancario para capital de trabajo (basicamente pago de sueldos y
servicios) con periodo de gracia y tasas preferenciales, y requieren créditos de
mediano plazo para invertir en la transformacion operativa, comercial o financiera de
SUS negocios.

Por ser considerados sectores de alto riesgo para el sistema financiero, para
obtener crédito bancario o del mercado de capitales necesitan acompafiar garantias
publicas para sus financiamientos. En estos sectores se han acelerado los procesos
de ventas de acciones, fusiones, alianzas estratégicas o quiebras en aquellos casos
en los que las empresas no pueden sostener sus negocios.
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€6 Sectores esenciales: los menos afectados
por el COVID-19

En contraste, los sectores esenciales han enfrentado ventas estables o crecientes.
Estos no han tenido que suspender o despedir personal y cuentan con crédito
bancario a tasas y plazos razonables. La nueva normalidad les exige operar con
mayores costos operativos para cumplir con los protocolos sanitarios, aunque parte
de ese mayor costo lo pueden cubrir incrementando sus precios. En algunos casos,
dichos sectores tienen problemas financieros y de cobranzas vinculados al impacto
del COVID-19 sobre los ingresos de sus clientes. Algunos tienen oportunidades de
exportacién, pero se enfrentan a un contexto internacional con mayores trabas y
costos operativos. Ademas, presentan un alto uso de la capacidad instalada y tienen
necesidades de nuevas inversiones para superar “cuellos de botella”. En general, se
trata de sectores que enfrentan desafios financieros debido a la mayor necesidad de
capital de trabajo e inversién que han experimentado por la pandemia, pero no
tienen problemas econdmicos o de rentabilidad.

Los objetivos estratégicos de estos sectores son basicamente crecer en el mercado
interno y ganar nuevos mercados en un contexto internacional mas cerrado y
protegido. Para ello, necesitan aumentar su capital de trabajo, acelerar su
transformacion digital, modernizar procesos y sistemas, adaptarse a las nuevas
condiciones de mercado y mitigar riesgos.

Necesidades de financiamiento

Los sectores esenciales demandan fundamentalmente crédito bancario para capital
de trabajo debido al incremento en sus costos operativos vinculados a los
protocolos sanitarios y para financiar las ventas a sus clientes. Aquellos negocios
orientados al mercado externo necesitan crédito para la exportacién de bienes y
servicios a tasas y plazos razonables. A su vez, estos requieren créditos de mediano
plazo para invertir en maquinarias, equipos, nuevas tecnologias y cambio de
procesos y sistemas. Dichos sectores, también se topan frecuentemente con
oportunidades de compras de otras firmas afectadas por el COVID-19 (entre sus
clientes, proveedores y/o competidores), y para llevar adelante sus inversiones
necesitan acceso al mercado de capitales, mediante la emisidn de acciones o titulos
de deuda.
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4.2.Posibles intervenciones para mejorar el
acceso al crédito frente al COVID-19

Tal como se menciona al inicio de esta seccidn, el coronavirus es considerado un
shock externo global de caracter transitorio que afecta a empresas viables. El
desafio de los gobiernos ante este escenario es evitar que se convierta en un shock
permanente. En este sentido, ofrecerles acceso al crédito a las empresas les brinda
una oportunidad de recuperarse de dicho shock.

Del analisis realizado en el presente estudio, surgen claramente dos areas de
accion que las PDP en respuesta al COVID-19 deberian considerar:

* Sostenery reforzar el acceso al crédito, en particular para las mipyme, tanto
a corto como a mediano plazo para asegurar su supervivencia inmediata y
estimular la rapida recuperacion econémica y del empleo.

« Acompanfar el proceso de transformacion digital de los negocios y las
finanzas, lo cual también requiere de inversion y financiamiento.

Los gobiernos se han visto abocados a trabajar en todos los frentes de la agenda de
politicas publicas, en forma balanceada, poniendo énfasis en intervenciones de
apoyo financiero y recurriendo a todas las fuentes de financiamiento de las que
dispongan. En el caso de ALC, el apoyo financiero del BID esta resultando decisivo
ya que ha reaccionado con rapidez, trabajando con varios gobiernos de la regién, en
el disefio de Programas de Crédito para los cuales comprometié entre abril y agosto
de 2020 US$1.150 millones en fondos.

El BID tiene vasta experiencia en diversos paises de la region en el desarrollo de
programas publicos de mejora de acceso a financiamiento de las mipyme que
combinan tanto componentes de crédito y apoyo a fondos y programas de garantia
de crédito como componente de ayuda técnica. Debido a la incertidumbre respecto
a la duracioén y las implicaciones finales de la pandemia, las lecciones aprendidas
cobran importancia, en especial aquellas que permiten disefiar programas con una
cuota importante de flexibilidad y esquemas de revisién y ajustes conforme a
resultados y cambios de contexto.
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Si bien la necesidad de intervenciones para sostener y reforzar el acceso al crédito
afecta a todas las mipyme sin importar el sector al que pertenezcan, las
caracteristicas mas detalladas de las mismas, referentes a su modalidad de
distribucion, grado de subsidio, costo fiscal, duracion, etc., merecen diferenciarse
segun la cadena productiva a la que pertenezcan en cuanto se trate a sectores mas
o menos afectados por la pandemia, y/o con mayor o menor probabilidad de
desarrollo futuro. Tal como se menciond en la seccidn 1, si bien las PDP verticales
tienen mayores retos de priorizacién y justificacién econdmica y social de los
recursos, resultan mas focalizadas y permiten una mejor asignacién de recursos que
en este caso serdn muy escasos, dada la magnitud y duracidén de la pandemia.

A continuacidn, se hara foco en las politicas defensivas focalizadas para sectores no
esenciales, los mas afectados por el COVID-19, y en aquellas politicas constructivas
recomendables para potenciar el crecimiento de los sectores esenciales y de
aquellas cadenas beneficiadas por la aceleracion de la transformacion digital.

@ Intervenciones defensivas para las cadenas
mas afectadas

La magnitud e imprevisibilidad del impacto del COVID-19 sobre las economias
mundiales hizo que los gobiernos dieran una respuesta rapida con politicas publicas
para defender el tejido productivo y el empleo y para mantener operando al mayor
nimero posible de mipyme. Estas respuestas pueden considerarse como
intervenciones defensivas que apuntan fundamentalmente a contribuir a que las
mipyme afectadas por la crisis superen problemas temporales de liquidez y puedan
normalizar su ciclo comercial.

Para evitar la ruptura de la cadena de financiamiento hacia las mipyme en momentos
de estrés del sistema financiero, es clave la activacidon de mecanismos de
financiamiento de segundo piso para proveer a las entidades financieras de fondos.
Asi mismo, es necesario sumar el otorgamiento de préstamos directos por parte de
la banca publica y de desarrollo, en condiciones privilegiadas para las mipyme y con
cierta flexibilidad en la calificacion crediticia.

Algunos criterios de regulacién bancaria que fueron pensados para prevenir riesgos
vinculados con bancos y reducir la posibilidad de crisis sistémicas originadas en el
mercado financiero han sido objeto de analisis mas reciente.
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En particular, en situaciones de crisis macroeconémica se ha apuntado que la
regulacién prudencial bancaria puede transformarse en un obstaculo para la
efectividad de las politicas e intervenciones. Por esta razén, algunos bancos
centrales han recomendado el andlisis y la flexibilizacién temporaria de ciertos
aspectos de la regulacion bancaria, al mismo tiempo que los gobiernos recurren a
flexibilizar la politica fiscal y la monetaria (Herrera, 2020; Izquierdo et al., 2020).

Una regulacion bancaria mas flexible permitiria incorporar a la cadena de
transmision del crédito a todo el sistema financiero y haria a las PDP menos
dependientes de la sola accion de los BPD y los fondos de garantia. También
minimizaria el uso de los recursos fiscales mermados por la pandemia. Las PDP
implementadas exclusivamente en la banca publica permiten establecer objetivos y
destinatarios con mayor precision, mientras gue los esquemas de primer y segundo
piso que incorporan a las entidades financieras privadas buscan ampliar la
capilaridad y el efecto demostracion.

El objetivo del financiamiento de este primer paso defensivo es permitir a las
mipyme recomponer su capital de trabajo, sostener el pago de sueldos y permitir la
refinanciacion de pasivos. El aporte de garantias publicas y privadas resulta una
herramienta decisiva para apalancar el financiamiento que puedan otorgar las IFl y
mitigar el impacto de la crisis sobre el perfil de riesgos de las empresas de sectores
no esenciales.

Ademas, la aceleracion de la transformacidon digital en todos los negocios como
consecuencia del COVID-19 tuvo un impacto significativo en el mundo de las
finanzas. Se generalizé el uso de cheques electrénicos, facturas electrénicas de
crédito y garantias digitales, lo que generd un cambio estructural significativo en el
mercado de crédito. La negociacion secundaria de estos documentos se hace mas
masiva, agil y trasparente, favoreciendo la competitividad y, por tanto, las
condiciones crediticias que se ofrecen a las mipyme. Esta nueva realidad le otorga a
las mipyme nuevas formas de acceso al mercado de capitales que antes no teniany
que deben ser consideradas y promovidas como instrumentos en el disefio de las
nuevas intervenciones.

El BID ha avanzado en tiempo récord con varios gobiernos de la region en el disefio
de Programas de Crédito para Defensa del Tejido Productivo y el Empleo, como
puede verse en el cuadro 2. Estos estan destinados en algunos casos a apoyar a las
mipyme vy, en otros, estdn dirigidos a determinadas cadenas productivas
consideradas mas vulnerables o de importancia estratégica.
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Sobre dichos programas cabe destacar que, en menos de seis meses la Division
Conectividad, Mercados y Finanzas (CMF) del BID concreté la firma de siete
contratos de préstamos con Argentina, Ecuador, El Salvador, Honduras, México,
Panama y Uruguay, comprometiendo desembolsos de aproximadamente US$1.150
millones y combinando todos estos instrumentos con un enfoque &gil y adaptado a

las necesidades de cada nacion.

Cuadro 2: Programas de crédito para la defensa del tejido

productivo y el empleo de la Division CMF-BID

Pais Monto Objetivos
Argentina US$500 Reorientacion de saldos pendientes de desembolso
millones y no comprometidos de nueve operaciones de

préstamo de inversién, destinados a estimular la
oferta de crédito a las mipyme afectadas por la
crisis para asi apoyar su supervivencia y preservar
el empleo. Se les da prioridad a las mipyme de
actividad industrial, particularmente aquellas
vinculadas a la cadena automotriz, maquinaria y
equipos, e indumentaria y calzado, a través de:

¢ Financiamiento a corto plazo para superar
problemas temporales de liquidez y dar
continuidad a sus operaciones.

¢ Financiamiento productivo a mediano plazo para
apoyar la recuperacién econémica.

Ecuador US$93,8 Contribuir a que las mipyme afectadas por la crisis
millones superen problemas temporales de liquidez y puedan
continuar operando.

Modalidad

Otorgamiento de créditos a través
del Fondo de Desarrollo Productivo
(FONDEP). Los tipos de crédito
incluyen:

¢ Financiamiento de créditos
directos.

e Financiamiento indirecto de
créditos, a través de las IFI.

¢ Financiamiento de créditos a
empresas ancla en beneficio
de mipyme proveedoras que
integran su cadena de valor.

e Bonos de la tasa de interés
de créditos otorgados por las
IFI.

Provision de recursos para
garantias a través del Fondo de
Garantias Argentino (FOGAR).

Préstamos bajo lineas de anticipo o
redescuento a las Organizaciones
del Sector Financiero Populary
Solidario (OSFPS) para que a su vez
provean liquidez a las mipyme.

Fortalecimiento del fondo de
garantia para operaciones de
crédito de la economia populary
solidaria (FOGEPS) para otorgarle
garantias a las mipyme



Politicas para el financiamiento de cadenas de valor

Pais Monto
El Salvador USs$200
millones
Honduras Us$19,9
millones
México US$100
millones
Panama US$150
millones
Uruguay uss$8o
millones

Fuente: Elaboracién propia.

Objetivos

Promover la recuperacién econémica de las
mipyme de todos los sectores de la economia en el
periodo de posterior a la emergencia COVID-19, a
través del acceso a crédito productivo para capital
de trabajo e inversiones en activo fijo.

Contribuir a que las mipyme vinculadas al sector
turismo afectadas por la crisis, superen problemas
temporales de liquidez y puedan normalizar su ciclo
comercial.

Apoyar la mejora de las capacidades y sostenibilidad
financiera a corto plazo de las mipyme del sector
agroindustrial tales como el manejo, beneficio,
acondicionamiento, conservacion, transformacion o
almacenamiento de los productos de origen
nacional derivados del sector agropecuario, forestal
y pesquero, asi como empresas que importan
materias primas para producir insumos para la
actividad primaria.

Apoyar la sostenibilidad de las mipyme afectadas
por la crisis y de las cadenas estratégicas en las que
se integran, priorizando el sector agropecuario y el
sector comercio y servicios, a través de:

e Financiamientos a corto plazo para superar
problemas temporales de liquidez y dar
continuidad a su operacion.

¢ Financiamientos productivos a mediano plazo
para apoyar la recuperacion econémica.

Apoyar la sostenibilidad de las mipyme de todos los
sectores a través del aporte de:

e Sostenibilidad financiera de corto plazo.

¢ Financiamiento productivo para promover la
recuperacién econémica.
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Modalidad

El Banco de desarrollo de El
Salvador (BANDESAL) otorgara
lineas de segundo piso a las IFI,
que a su vez ofreceran
subpréstamos a las mipyme.

Préstamo de segundo piso al
Banco Hondurefio para la
Produccién y la Vivienda
(BANHPROVI) para que:

¢ Financie lineas de anticipo y
redescuento.

e Otorgue garantias a las IFI
para facilitar que estas
aporten nuevos créditos de
capital de trabajo a las
mipyme.

El Banco de México en su
caracter de fiduciario en el
Fideicomiso del Fondo Especial
para Financiamientos
Agropecuarios (FEFA), integrante
de los FIRA, otorgara créditos via
segundo piso a las IFl que
ofreceran subpréstamos en
condiciones adecuadas a
beneficiarios elegibles para
financiar proyectos productivos.

Fideicomiso constituido en el
Banco Nacional de Panama (BNP)
para que otorgue:

e Préstamos en forma directa
a las pyme y empresas ancla
de cadenas de valor.

e Préstamos a IFl para que
estas a su vez canalicen los
recursos de financiamiento a
las mipyme.

La intervencién se articulara a
través del Sistema Nacional de
Garantias (SiGa), que recibira
apoyo para mejorar su capacidad
de proporcionar garantias de
crédito con el objetivo de que las
IFI continten ofreciendo crédito a
mipyme afectadas
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Claramente, ademas de las intervenciones defensivas generales para atender el
primer impacto de la pandemia y los aislamientos preventivos sobre los actores
econdmicos, seran necesarias intervenciones orientadas a las cadenas productivas
mas afectadas por la crisis. Estas son cadenas que han tenido una fuerte caida de
su actividad y que probablemente tengan impactos mas permanentes en su negocio
aun después de levantadas las cuarentenas y confinamientos. Las mismas
necesitardn mas tiempo para el repago de sus obligaciones, con periodos de gracia
y condiciones de tasa de interés preferenciales que se ajusten a su erosionada
rentabilidad.

El aumento significativo del perfil de riesgo de las mipyme que integran estas
cadenas implica que para obtener crédito bancario o del mercado de capitales,
necesitan acompafar garantias publicas para el 100% de los financiamientos. El
desarrollo de las garantias digitales ayuda a darle a este mecanismo mayor
ejecutividad, transparencia y cobertura territorial.

Las intervenciones que asistan a estas cadenas tendran que estar mayormente
instrumentadas a través de BPD y fondos de garantia publicos, tal como lo hacen los
programas FOGAR en Argentina, SiGa en Chile y FOGEP en Ecuador.

Los fideicomisos publicos que puedan otorgar créditos en forma directa también
son una herramienta muy Util en estos casos. Estos permiten eludir restricciones
normativas a las que estan expuestas las instituciones financieras. Un ejemplo de
esto lo representa Produzcamos, el Programa de Acceso al Crédito en Cadenas
Productivas Rurales en Nicaragua comentado en el apartado 3.2.

Las mipyme de estos sectores tendran en muchos casos que enfrentar el desafio de
reconvertir su modelo de negocio para adaptarse al nuevo mundo digital o, en casos
extremos, cambiar de negocio. En cada caso, y evaluando la viabilidad de los
proyectos en el futuro, serd necesario aportar financiamiento de largo plazo,
también en condiciones preferenciales y complementando parte de la intervencion
que se tenga que realizar con ANR.

Las lecciones aprendidas en la implementacion de los programas de BID indican que
la ayuda financiera es determinante en el éxito de las intervenciones, especialmente
en las actuales circunstancias. Sin embargo, complementar dicha ayuda con
asistencia técnica permite potenciar el impacto, ayudar a definir con mayor precision
las necesidades y direccionar adecuadamente el financiamiento necesario para
cada cadena de valor.
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La ayuda técnica en este grupo de cadenas tendra que orientarse a la definicion de
viabilidad de los negocios y/o al analisis de alternativas de reconversion.

También es necesario que las politicas y programas consideren la oferta y fomento
de microcréditos productivos para financiar nuevos emprendimientos que puedan
darle una posibilidad de reinsercion al personal desafectado de industrias,
Comercios o servicios no viables.

Eventualmente, en caso de identificar cadenas de importancia estratégica o de alto
impacto social, podria considerarse el aporte de capital o ANR en empresas nodo o
ancla que puedan tener con su recuperacion y/o transformacion un “efecto cascada”
sobre el resto de la cadena.

La incertidumbre respecto a la duracion de la pandemia y su dindmica entre
sectores obliga a los hacedores de politica a elegir intervenciones con esquemas
dindmicos y flexibles que prevean revisiones y ajustes conforme a los resultados que
se vayan obteniendo y los cambios de circunstancias que se presenten. Es decir, es
necesario poner en practica politicas publicas que atiendan las urgencias que se
conocen a partir de las evaluaciones que se han hecho sobre los impactos de la
crisis hasta el momento, pero que sean lo suficientemente flexibles para incorporar
nuevas urgencias y prioridades ya que estas van cambiando conforme se van
evidenciando los impactos indirectos, imposibles de pronosticar a priori. Para este
fin, la colaboracién publico-privada se convierte en una herramienta que aporta
realismo y capacidad de diagndstico objetivo para sumar a los mecanismos de
ajuste y revision de las intervenciones. Utilizar metodologias de adaptacion
sucesivas, como por ejemplo Problem Driven lterative Adaptation (PDIA),® para el
disefio e implementacion de politicas publicas en este contexto de altisima
incertidumbre se presenta como una alternativa recomendable.
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Intervenciones constructivas para las cadenas
menos afectadas

El impacto del coronavirus no ha sido homogéneo a nivel sectorial, segun se indico
anteriormente. Las cadenas productivas de sectores esenciales y aquellos menos
afectados por la pandemia también merecen la atencién de las PDP que se disefien
en respuesta al COVID-19. De hecho, los hacedores de politicas pueden poner
énfasis en ellas al ser la actividad de estos sectores la que permitird la recuperacion
y activacion de las economias. Serdn estos sectores los que en parte sostendran
con el pago de impuestos los esfuerzos que los Estados realicen para evitar el
colapso y los que podran contratar los recursos humanos que los sectores mas
afectados liberen.

Estos sectores, en un primer momento, requeriran ayuda financiera de corto plazo
para recomponer su capital de trabajo, compensar las dificultades en su cadena de
pagos y morosidad de clientes, asi como para afrontar las adecuaciones
demandadas por los protocolos sanitarios. Pero lo mas beneficioso para este grupo
serd disefar intervenciones de tipo constructivas que aseguren el crecimiento de la
productividad y el empleo de las empresas que las componen.

El objetivo a mediano plazo seréd el de facilitar financiamiento para favorecer la
inversion de las mipyme para que estas puedan adaptarse a las nuevas condiciones
de mercado, incrementar sus exportaciones, acelerar la transformacién digital de
Sus negocios y procesos productivos, aumentar la eficiencia y la productividad,
crecer y desarrollar nuevos productos y prepararse para eventualmente hacerse
cargo de empresas que no puedan sobrevivir a la crisis. Hay sectores que pueden
aprovechar oportunidades concretas de cadenas globales para abastecer a
sectores industriales y de servicios del conocimiento de la regién -y fuera de ella-y
gue requieren también del acceso al financiamiento de sus mipyme.

Dado que en principio se trata de negocios que no vieron afectada su rentabilidad,
no se ha visto lesionado su perfil de riesgo y contindan siendo sujetos de crédito
para el sistema financiero. Por lo tanto, en estos casos seria recomendable para los
hacedores de instrumentos de politicas recurrir al financiamiento de segundo piso,
con una asignacion competitiva y bajo reglas de mercado, asegurando los plazos
minimos necesarios para cada tipo de inversion.

Los mecanismos de licitacion y asignacion de fondos desde la modalidad de
segundo piso hacia las IFI que componen el ecosistema de cada mercado financiero
han demostrado ser un mecanismo efectivo en la experiencia y lecciones
aprendidas de las intervenciones del BID.
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Por ello, pueden recomendarse como instrumento de financiamiento privado.
Algunas de las ventajas identificadas son el aporte de transparencia a politicas
verticales, que en ciertos casos pueden generar polémicas en otros actores, v el
involucramiento de las IFl bajo condiciones de mercado y desde el interés en el
negocio.

Por otra parte, las subastas periddicas han resultado ser instrumentos efectivos al
permitir testear, evaluar, ajustar y volver a probar el mercado, todas las veces que su
evolucion y la coyuntura lo exijan. Esto se alinea con las caracteristicas de
flexibilidad centradas en cambios y ajustes que se discutié anteriormente.

Segun el destino de la inversiéon y la importancia estratégica de la cadena, el
esguema de asignacion de mercado puede requerir algun subsidio de tasa, asi como
asistencia técnica para financiar una parte de la inversién. Pareciera razonable usar
este tipo de ayuda para favorecer la trasformacion digital.

Estos esquemas de subastas de fondos han sido utilizados de manera
complementaria con garantias publicas o privadas, segun el tamafio de la mipyme y
cadena a la que pertenezca. Sobre este respecto, las experiencias del BID han sido
eficaces en complementar el otorgamiento de créditos con la provisién de recursos
para garantias. Esta provision de recursos puede hacerse directamente hacia
fondos de garantias publicos (para atender a mipyme mas vulnerables en
condiciones preferenciales) o en la modalidad de segundo piso hacia sociedades de
garantia reciproca (SGR) para agilizar mecanismos de mercado. El desarrollo
ocurrido en el mercado de garantias digitales permite que las mipyme puedan
gestionar este beneficio en linea con mayor rapidez, transparencia y sin restriccion
territorial.

Como ya se menciond, la pandemia aceleré la transformacion digital del mercado
financiero, generalizando el uso de cheques electrdnicos y de facturas electrdénicas
de crédito. Esta nueva realidad le otorga a las mipyme en cadenas de valor una
forma de acceso al mercado de capitales que antes no tenian, en condiciones de
mayor competitividad y transparencia, asi como también le da impulso a la
operatoria de entidades de factoring. Los hacedores de politica pueden identificar
ventajas en la canalizacién de fondos a través de empresa de factoring como una
opcidn para determinadas cadenas.
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Los fideicomisos productivos se han identificado como una herramienta con
potencial para ser utilizada para este grupo de mipyme. En este esquema, la
empresa ancla funciona como garante del resto de las mipyme de la cadena y puede
ser la receptora del crédito, pero la estructura del fideicomiso asegura que ese
financiamiento llegue al resto de los integrantes de la cadena, proveedores de la
empresa ancla, en la forma de insumos, permitiendo rapidamente el aumento de la
capacidad de produccién de toda la cadena. Se trata de un instrumento que
contiene, por un lado, un mecanismo multiplicador del financiamiento y, por otro,
asegura el direccionamiento preciso de los fondos.™

Resaltando nuevamente la importancia de complementar la ayuda financiera con
una adecuada asistencia técnica en este grupo de cadenas, la misma podria dirigirse
al desarrollo de PMC, PE y PFl. En la coyuntura actual, estos planes podrian ser
focalizados a interpretar los cambios permanentes producidos en el mercado y, por
lo tanto, asegurar el disefio de proyectos que permitan a las mipyme la insercion en
la nueva normalidad.

La experiencia y lecciones aprendidas del BID demuestran que la estrategia de
cooperacion publico-privada contribuye a que las necesidades surjan directamente
de quienes las experimentan, lo que permite un salto de calidad y un mejor impacto
de las politicas publicas. El enfoque participativo y asociativo para el diagndstico de
las dificultades y oportunidades de las cadenas y para el andlisis de las herramientas
alternativas contribuye a la calidad de las soluciones, reuniendo y conectando a los
diferentes actores de las cadenas: redes comerciales, nodos productivos,
proveedores de materias primas e insumos, cdmaras empresarias, etc.

También resulta relevante considerar la ayuda técnica y, eventualmente, el apoyo
financiero para el desarrollo y modernizacién de los ecosistemas financieros ya que
el avance de los servicios financieros promueve el crecimiento sostenido e inclusivo
de un pais. El crédito es el combustible de la economia, pero el sistema financiero,
en su definicién mas amplia, es el medio de transmisién. Con un sistema financiero
poco desarrollado y tradicional es muy dificil ofrecer crédito al universo de las
mipyme. Como complemento de los programas, resulta recomendable incorporar en
las intervenciones fondos destinados a:
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* Lamodernizacion del sistema financiero tradicional. El sector financiero
también atraviesa una trasformacién digital. Es necesario modificar
procesos de operacion y vinculo con el cliente, asi como incorporar nuevas
tecnologias.

» El fortalecimiento de actores no tradicionales mediante el apoyo del
desarrollo de cooperativas, compafiias de factoring y de leasing, al igual que
las fintech.

» El desarrollo de nuevos instrumentos y mercados como los cheques
electrénicos, facturas electronicas y garantias digitales.

* Lacapacitacion especializada en la evaluacion crediticia de cadenas de
valor, de proyectos de inversion y medicion de riesgos.

Finalmente, en la ejecucion de proyectos resulta un elemento determinante la
actividad eficiente y eficaz del érgano ejecutor, sobre todo en los casos donde no
hay intervenciéon de un banco publico. El érgano ejecutor resulta clave por su
capacidad para la articulacidn del proceso de subastas, el cual le brindaalasIFly a
potenciales inversionistas informacion sectorial de las cadenas de valor para
identificar empresas y facilitar el analisis de riesgo crediticio. De igual manera, la
calidad y reputacién de un drgano ejecutor contribuye fuertemente al éxito de las
intervenciones, logrando colaboracién y participacién voluntaria tanto por parte de
las IFI como de las mipyme.

En resumen, las lecciones aprendidas de los programas del BID indican que las PDP
defensivas, orientadas a facilitar el acceso al crédito de los sectores no esenciales
afectados fuertemente por el COVID-19, se pueden convertir en una prioridad para
los gobiernos. Por su parte, las PDP constructivas, dirigidas a los sectores
esenciales y las cadenas beneficiadas por la aceleracion de la transformacion
digital, deben también tener cabida en la agenda publica.



Resumen y conclusiones

La pandemia del COVID-19 ha provocado una profunda crisis macroecondmica
mundial. Numerosos sectores de la actividad econdmica, y en particular las
mipyme, se han visto seriamente impactadas y han requerido financiamiento
inmediato para reponer su capital de trabajo y aumentar sus niveles de produccion.
Por lo tanto, las politicas publicas de acceso al crédito y al mercado de capitales
cobran una atencion privilegiada para los hacedores de politicas.

Existe una amplia y diversa experiencia internacional en materia de asistencia
financiera a mipyme, la cual ha adquirido el estatus de politica publica estable y
universal. Mas alla de las particularidades nacionales, se constata una generalizada
convergencia en sus lineamientos generales, caracterizada por la provision de
financiamiento y la equiparacion de costos financieros a través de la BPD y la banca
comercial y el otorgamiento de avales y garantias crediticias.

En los ultimos 30 afios se ha difundido, tanto en Europa como en ALC, el apoyo a la
creacion y fortalecimiento de clisteres como elemento clave en las PDP de
promocion de la competitividad de las mipyme. Sin embargo, este enfoque no ha
sido suficientemente explotado en los programas de financiamiento a mipyme que
tienden a tener un enfoque horizontal.

La aplicacién del enfoque cluister a la metodologia de evaluacion crediticia utilizada
por las entidades financieras implica una modificacion relevante en la matriz de
andlisis de riesgos. Esta supone angulos diversos: ;Qué valor tiene pertenecer a un
clister desde el punto de vista del acceso al crédito? ¢Se facilita la bancarizacion y
el acceso al crédito para las mipyme que se integran a una cadena de valor exitosa?
¢Puede constituir el enfoque clister un pardmetro novedoso y significativo en el
andlisis crediticio?



Politicas para el financiamiento de cadenas de valor

La evaluacion de la solvencia patrimonial de cada empresa individual constituye el
elemento principal en el andlisis del riesgo crediticio realizado habitualmente por los
bancos. En dichos analisis la consideracion del sector o cadena de valor en el que se
desenvuelven carece de relevancia practica para la mayoria de las mipyme.

Junto a la falta de historia crediticia previa y la ausencia de capitalizacidn o garantias
patrimoniales suficientes tipicas de las mipyme, el andlisis detallado de cadenas de
valor implica para los bancos una inversion riesgosa, mas aun para préstamos de
bajo monto.

La visibilidad por parte de las entidades financieras de los beneficios concretos de
pertenecer a un clister plantea necesidades de intervencion de la politica publica.
Se trata de una intervencion focalizada y vertical que requiere acciones selectivas
propias de un banco o agencia publica con profundo conocimiento de las realidades
econdmicas locales.

Si es adecuadamente difundido, el hecho de que un clister o grupo de clisteres sea
asistido por un banco o agencia publica de desarrollo promueve la visibilidad de las
mipyme por parte de las entidades financieras. Existe asi una variada gama de
actividades especificas que una entidad o agencia publica puede emprender con el
objetivo de favorecer el mayor acceso al crédito en su ambito de actuacion.

El BID introdujo en los Ultimos aflos un rasgo innovador en sus programas de
cadenas productivas que ha traido resultados positivos. Dicho rasgo consiste en
combinar diversos instrumentos de asistencia técnica dirigidos a clisteres vy
sectores con fondos destinados a fomentar una mayor asistencia crediticia a las
mipyme. Por lo tanto, se analizaron algunos programas de financiamiento a cadenas
productivas ejecutados por el BID y de las lecciones aprendidas cabe considerar lo
siguiente:
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Es indispensable partir de un estudio minucioso sobre las
caracteristicas de las mipyme y las cadenas productivas a las
que pertenecen. Esto permite ahondar en el entendimiento de
los problemas que enfrentan cotidianamente en sus
operaciones —mercados, productos, proveedores,
infraestructura, servicios, etc.— y las razones que impiden que
estas accedan al crédito por los canales tradicionales.

Es crucial contar con un claro diagnéstico de las caracteristicas
del mercado financiero en el que se ejecutara el programa.
Dicho diagnéstico debe comprender las regulaciones,
condiciones estructurales y vulnerabilidades de los mercados,
asi como datos sobre el crédito disponible para capital de
trabajo e inversion y las limitaciones e incentivos de las IFI que
financien a mipyme.

-~
N

~
J

Aunque los andlisis de impacto muestran que ha sido el

Ej componente de ayuda financiera el factor determinante de las
repercusiones positivas evidenciadas en el desarrollo de las
mipyme, el componente de ayuda técnica adecuadamente dirigida
a cadenas productivas, IFl y a organismos gubernamentales

intervinientes ha potenciado su efectividad, ayudando a que
varios de los efectos positivos puedan ser mas sostenibles.
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Los mecanismos de licitacion y asignacién de fondos desde un
concepto de segundo piso hacia las IFl de cada lugar, con
autonomia institucional y operativa, delegando el riesgo
crediticio, pero calzando los riesgos de tasa y plazo, resulté un
mecanismo efectivo para fomentar el financiamiento de
proyectos de mediano plazo.

Combinar mecanismos de segundo piso con actividad directa
de la BPD y con la participacion de instituciones financiaras
especializadas y/o cooperativas, permite llegar a sectores
menos atendidos por la banca comercial.

Queda ampliamente demostrado que el enfoque clister puede
ser muy efectivo para facilitar el acceso al financiamiento de
las mipyme. Sin embargo, se requiere de un esfuerzo
adicional y de la gestion especializada de un érgano ejecutor.
Es importante, a su vez, entender la problematica y el
funcionamiento de las cadenas, dialogar con los beneficiarios
y las IFI, disefar instrumentos especiales, realizar ensayos,
probar, adaptar practicas y volver a probar.
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La experiencia del BID permite proporcionar recomendaciones y herramientas que
pueden tenerse en cuenta y aplicarse en el disefio de intervenciones que buscan
enfrentar la crisis econémica producto del COVID-19. Esta crisis se plantea como la
mas seria desde 1930. Se trata de un shock externo global de caracter transitorio
que esta afectando a todo tipo de empresas. Ante ella, los gobiernos tienen el
desafio de evitar que se convierta en un shock permanente. En este sentido, un
elemento clave resulta el acceso a crédito ya que les ofrece tiempo a las empresas
para recuperarse del shock producido por el COVID-19.

Ademas, el COVID-19 acelerd y exacerbd tendencias preexistentes a la pandemia
como el teletrabajo y la digitalizacién de actividades, las cuales alteran de manera

significativa la productividad y el funcionamiento del mercado en muchas industrias.

Surgen entonces claramente dos dreas de accién que las PDP deberian
considerar en respuesta al COVID-19:

* Sostener y reforzar el acceso al crédito, en particular para las mipyme,
tanto a corto plazo como a mediano plazo, para asegurar la supervivencia
inmediata y para estimular la rdpida recuperaciéon econémica y del empleo.

» Acompahfar el proceso de transformacion digital de los negocios y las
finanzas, lo cual también requiere de inversién y financiamiento. El BID viene
apoyando, por una parte, el proceso de transformacién digital de las pyme,
orientando sus esfuerzos a impulsar el comercio electrénico™ y, por otra, la
transformacion digital de la banca publica? mediante el fortalecimiento
institucional para la promocion de la adopcion de tecnologias digitales.
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Los gobiernos tienen que trabajar en todos los frentes de la agenda de politicas
publicas en forma balanceada, poniendo énfasis en intervenciones de apoyo

financiero y recurriendo a todas las fuentes de financiamiento de las que dispongan.

Para el caso particular de ALC, el apoyo financiero del BID resulta crucial ya que esta
organizacion, a través de su division CMF, ha actuado con rapidez en alianza con
varios gobiernos de la region en el disefio de programas de crédito, para los cuales
comprometié entre abril y agosto de 2020 US$1.150 millones en fondos.

Si bien el impacto del COVID-19 sobre la actividad econdmica es generalizado, ha
sido heterogéneo a nivel de sectores y cadenas de valor. Los sectores no esenciales
han sido los principales afectados, enfrentado una paralisis casi total y caidas de
ventas superiores al 50%. Entre ellos se cuentan las cadenas de transporte, viajes y
turismo, gastronomia, hoteleria, deporte, cultura, entretenimiento, construccién y
obra publica, textil y calzados, comercio minorista y centros comerciales, ensefianza
tradicional. Los objetivos estratégicos de estos sectores son basicamente sobrevivir
y recomponer su situacion financiera. Al mismo tiempo, estos sectores deben tomar
una decision clave: decidir si transforman su modelo de negocios, cierran o cambian
de negocio. Entre sus necesidades, requieren crédito bancario para su capital de
trabajo (basicamente pago de sueldos y servicios) con periodo de gracia y tasas
preferenciales y crédito de mediano plazo para invertir en la transformacion
operativa, comercial o financiera del negocio.

En el otro extremo estan los sectores esenciales, los cuales no se han visto
afectados en forma directa y hasta han resultado beneficiados como es el caso de
aquellas empresas que se encargan de alimentos y bebidas, higiene y limpieza,
salud, industria farmacéutica y servicios de cuidado personal. También hay sectores
prestadores de bienes y servicios en linea que han visto aceleradas sus tasas de
crecimiento prepandemia, entre los que destacan aquellos relacionados con el
entretenimiento digital, el comercio electrénico, las finanzas digitales, la ensefianza
virtual, la economia del conocimiento, entre otros. Se trata de sectores que
enfrentan desafios financieros pues requieren mayor capital de trabajo e inversion
debido a sus mayores niveles de ventas, pero no tienen problemas econémicos o de
rentabilidad. Los objetivos estratégicos de estos sectores son basicamente crecer
en el mercado interno y ganar nuevos mercados en un contexto internacional mas
cerrado y protegido.
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Necesitan aumentar su capital de trabajo, acelerar su transformacién digital,
modernizar procesos y sistemas, adaptarse a las nuevas condiciones de mercado y
mitigar riesgos, para lo cual también requeriran crédito de mediano plazo.

Si bien la necesidad de PDP para sostener y reforzar el acceso al crédito alcanza a
todas las mipyme de la economia, las intervenciones merecen diferenciarse segun la
cadena productiva a la que se dirijan en cuanto se trate a sectores mas o menos
afectados por la pandemia y/o con mayor o menor probabilidad de desarrollo futuro.
Se requieren analisis mas precisos sobre los impactos del COVID-19 diferenciados
por pais y por sector de actividad para avanzar en los requerimientos de las cadenas
y en su priorizacion.

Un aspecto importante que considerar al analizar las consecuencias de esta crisis
es la incertidumbre que aun existe respecto a cuales seran las secuelas finales de
este fendmeno y cudl serd su duracidon. Las mismas, y sus impactos
macroecondmicos y entre sectores, son cambiantes y la situacidon requerira
monitoreo y ajustes constantes por parte de los gobiernos. Esta caracteristica de la
pandemia, de ser un “blanco movil" debe tenerse en cuenta en el disefio e
implementacion de todas las politicas publicas, inclusive las de acceso al
financiamiento de las cadenas de valor. La cuantificacion de los impactos sectoriales
y el monitoreo de estos en el tejido productivo se convierte en un elemento
necesario para la adaptacion de las politicas.

La incertidumbre respecto a la duracidon de la pandemia y su dindmica entre
sectores obliga a los hacedores de politicas publicas a elegir disefios de
intervenciones con esquemas dindmicos y flexibles que prevean revisiones y ajustes
conforme a resultados y cambios de contexto. Los primeros disefios atenderan las
urgencias que surjan del primer impacto de la crisis. Pero esas urgencias y
prioridades irdn cambiando conforme se vayan evidenciando los impactos
indirectos, los cuales resultan hoy imposibles de pronosticar por la cantidad de
efectos e interrelaciones locales e internacionales que irdn ocurriendo. La
colaboracién publico-privada es una herramienta que aporta realismo y capacidad
de diagndstico objetivo para sumar a los mecanismos de ajuste y revision de las
intervenciones. Utilizar metodologias de adaptacion sucesivas para el disefio e
implementacion de politicas publicas en este contexto de altisima incertidumbre es
sumamente recomendable.
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En el cuadro 3 se resumen los impactos y las intervenciones recomendadas para
facilitar el acceso al financiamiento en el actual contexto del COVID-19. De igual
manera, se presentan los objetivos buscados (defensivos y constructivos), asi como
los instrumentos financieros mas adecuados de acuerdo con las necesidades y
perfil de riesgo de las cadenas involucradas.

Cuadro 3: Propuestas de intervenciones de acceso al

financiamiento ante el impacto del COVID-19

IMPACTO SECTORIAL Y EN CADENAS DE VALOR

Cadenas

Ejemplos

(Listado
enunciativo,
no taxativo)

Impacto
economico
sectorial

No esenciales / mas afectadas

¢ Gastronomia

e Hoteleria

¢ Viajesy turismo

* Deportes

« Cultura (arte, cine, teatro)

e Construccién, obra publica

¢ Entretenimiento no digital

« Comercio minorista- Shopping centers
* Ensefianza tradicional

e Otras

PARALISIS, FUERTE CAIDA DE VENTAS

* Imposibilidad de operar durante la
cuarentena.

* Caida de ventas superior al 50%.

* Suspensiones y/o despidos de personal.

¢ Mayores costos operativos por
protocolos relacionados al COVID-19.

¢ Subsidios estatales cubren
parcialmente el dafio.

* Fuerte licuacion del capital de trabajo.

* Alto riesgo crediticio para bancos.

* Alta capacidad instalada ociosa.

ENFRENTAN UN PROBLEMA
ECONOMICO Y FINANCIERO

Esenciales / menos afectadas
y ganadoras / beneficiadas

« Alimentos y bebidas

* Higieney limpieza

e Farmacéutica

« Economia del conocimiento
« Entretenimiento digital

e Comercio online

« Finanzas digitales

¢ Ensefanza online

e Otras

VENTAS ESTABLES O CRECIENTES

¢ Las ventas se mantienen o aumentan.

* Mayores costos operativos por
protocolos relacionados al COVID-19.

* Mayor demanda de capital de trabajo.

* Oportunidades de exportacion pero con
mayores trabas y costos.

¢ Alto uso de capacidad instalada.
¢ Necesidad de nuevas inversiones.

* Problemas financieros y de cobranzas,
cadenas de pagos afectadas por impacto
macro sobre los demandantes.

ENFRENTAN SOLO UN PROBLEMA
FINANCIERO
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IMPACTO SECTORIAL Y EN CADENAS DE VALOR

Cadenas No esenciales / mas afectadas Esenciales / menos afectadas
y ganadoras / beneficiadas

Objetivos de * Sobrevivir a la crisis econdémica e Recomponer el capital de trabajo.
las empresas BloyoreLa ol el COUD-IE. e Acelerar la transformacion digital, cambiar
e Transformar su modelo de negocios procesos, etc.
(0 cambiar de negocio). « Atender la mayor demanda interna/externa,

adaptarse a nuevas condiciones de mercado y
mitigar riesgos.

* Recomponer su situacion financiera.

* Crecer en mercado interno.

e Ganar nuevos mercados externos acorde a la
nueva realidad.

Necesidades * Necesidad de refinanciar deudas * Mayor demanda de crédito bancario
financieras comerciales, bancarias, impositivas, para capital de trabajo y para financiar a sus
arreglos extrajudiciales y/o judiciales, compradores.

moratorios. ) _ )
* Financiamiento de exportaciones en tasas
* Demanda de crédito para capital de y plazos convenientes.
trabajo (bdsicamente pago de sueldos
y Servicios). * Demanda de crédito para inversién en

. i magquinarias, equipos, nueva tecnologia, etc.
¢ Demanda de crédito a mediano plazo

para invertir en la transformacién del * Oportunidad de compra de empresas
negocio. afectadas por el COVID-19 (clientes,

. ) ) proveedores y/o competidores).
* \enta de acciones, fusiones, alianzas

estratégicas, quiebras.  Pueden financiarse en el mercado de capitales

) : con o sin garantias publicas.
e Para financiarse en el mercado de 9 P

capitales necesitan garantias publicas

del 100%.
PROPUESTAS DE INTERVENCIONES DE POLITICAS DE FINANCIAMIENTO
Cadenas No esenciales / mas afectadas Esenciales / menos afectadas
y ganadoras / beneficiadas

Objetivos de » Apoyar la recuperacion y sostenibilidad * Aumentar la produccién y la productividad.
la intervencion de las m|pyme

* Promover la competitividad externa de las

* Proteger el tejido productivo y el empleo. cadenas de valor y las mipyme.

*  Promover el bienestar social.

Crédito ¢ Financiamiento bancario inducido o con * Financiamiento bancario voluntario

bancario cupo normativo

Fondos e BPD, fideicomisos publicos o bancos * Segundo piso: BPD, fideicomisos publicos
comerciales o banca central.

* Primer piso: BPD y bancos comerciales.
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PROPUESTAS DE INTERVENCIONES DE POLITICAS DE FINANCIAMIENTO

Cadenas

Destino

Garantias
bancarias

Plazos

Otros

Mercado
de capitales

Fideicomiso
productivo (sin
oferta publica)

Microcredito
productivo

Aportes
de capital

No esenciales / mas afectadas

Capital de trabajo (pago de sueldos
principalmente), refinanciamiento de
pasivos, reconversion productiva,
transformacion digital.

Fondo Publico de Garantias.
Cobertura del 100% para mipyme.

indices de apalancamiento realistas y
atractivos para las IFI.

Fuerte crecimiento de garantias
digitales (gestién 100% en linea): mas
competencia y cobertura nacional.

Hasta 2 afios para capital de trabajo y
sin descalce de plazo en crédito para la
inversion.

En algunas cadenas de valor especificas
las lineas crediticias son convertibles total
o parcialmente en asistencia técnica.

Negociacion de cheques electrénicos,
facturas electrénicas y pagarés de
mipyme, totalmente avalados y con
gestién 100% en linea.

Dificil de estructurar. Seria necesario
asegurar la ayuda a la empresa ancla.

Para financiar nuevos emprendimientos
del personal desafectado. El riesgo es
alto pero atomizado.

Gestion y cobranza por BPD o IMF
especializadas.

Aportes directos en empresas ancla
claves o de infraestructura indispensable
para el desarrollo de una cadena.

Esenciales / menos afectadas
y ganadoras / beneficiadas

Capital de trabajo, financiamiento de
exportaciones, crédito para inversion,
reconversion productiva, transformacion
digital. Oportunidades de nearshoring.

Con garantias propias de mipyme.

Con aval de empresa ancla a mipyme.
Con aval de SGR o Fondo Publico de Garantias.

Fuerte crecimiento de garantias digitales
(gestion 100% en linea): mds competencia y
cobertura nacional.

De corto plazo para capital de trabajo y
sin descalce de plazos en crédito para la
inversion.

Disefio de lineas de crédito con condiciones
especiales para cadenas/destinos especificos.

Negociacion de cheques electrénicos,
facturas electrénicas y pagarés mipyme, con
o sin aval. Gestion 100% en linea.

Obligaciones negociables de mipyme.

Emision de acciones de mipyme.

Fideicomisos productivos con oferta publica
para cadenas de valor con perfil exportador.

Para potenciar, formalizar y bancarizar cadenas
de valor. Gestion y cobranza por empresas
ancla o aglutinadores.

Para financiar y potenciar cadenas de valor.

Dirigido a microempresas informales o sin
acceso al crédito.

Gestion y cobranza por empresas ancla o
aglutinadores

Aportes directos en empresas ancla claves o
de infraestructura indispensable para el
desarrollo de una cadena.
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PROPUESTAS DE INTERVENCIONES DE POLITICAS DE FINANCIAMIENTO

Cadenas No esenciales / mas afectadas Esenciales / menos afectadas
y ganadoras / beneficiadas

Asistencia UNIDAD TECNICA DE APOYO UNIDAD TECNICA DE APOYO
técnica . : ) ) ) o
integral * Identificar necesidades financieras e Potenciar la gestién integral en cadenas de
especificas de las cadenas. valor y mipyme.
* Apoyar en la transformacion digital, * Identificar necesidades financieras especificas
operativa, productiva y comercial de las cadenas.

(cadenas/empresas viables).
* Desarrollar PMC, programas de inversion

* Parareconversion estratégica estructuradores y PFI.

(eeaenzs/ampresza no vl es)) * (Gestion Integral de Riesgos de cadenas de

valor.

Asistencia UNIDAD FINANCIERA DE APOYO

financiera

integral * Nexo entre cadenas de valor y fuentes de financiamiento.

* Informacion y andlisis de cadenas para bancos e inversionistas.

* Educacion e inclusion financiera.
» Difusién de instrumentos financieros y asistencia técnica para mipyme.

* Asesoramiento crediticio para mipyme, que permita abrirles ventanillas de liquidez en el sistema
bancario y el mercado de capitales.

* Planificacion financiera.

Fuente: Elaboracién propia.
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