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RESUMEN

Los resultados aqul presentados constituyen un avance de un programa de
investigacién, cuyo objetivo central es analizar la dindgmica del comercio exterior de las
Pymes industriales argentinas y las restricciones que obstaculizan una mayor insercién
externa competitiva. En este trabajo se aborda el tema del acceso al financiamiento
bancario a las exportaciones Pymes, para o cual se utiliza un relevamiento efectuado a
90 Pymes manufactureras a fines de 1995 vy [a opinién de informantes calificados de
bancos de primera linea en Argentina.

La investigacién parte de la hipétesis de que si bien las entidades bancarias tienen
lineas especificas de crédito orientadas a las exportaciones, su operatoria determina que
no constituyan una fuente de recursos con identidad propia. Las firmas Pymes no tienen
acceso directo v relativamente automdtico por el solo hecho de ser exportadores o por la
rentabilidad prevista de su negocio de exportacién. El acceso al financiamiento {monto,
plazos, tasas y otras condiciones) es un fenémeno complejo que estd supeditado a la
"estrategia” del negocio bancario de cada institucién, a los criterios de seleccién y a la
relacién riesgo-garantfas establecida por la institucién financiera y a las regulaciones
impuestas por las autoridades monetarias.

Del conjunto de firmas entrevistadas y analizadas sélo una pegquefa proporcién,
aproximadamente un cuarto del valor total comercializado, tuvo acceso a créditos de
exportacién. Los préstamos otorgados se caracterizaron por ser operaciones de bajo riesgo
crediticio, vinculados con documentos de pago y cartas de crédito confirmadas vy
sustentadas por garantfas, en muchos casos reales. La confianza crediticia y el respaldo
patrimonial de la firma Pyme constituyen los elementos claves del acceso al
financiamiento, no incorporando los bancos como criterio decisivo el potencial exportador
de la empresa. Esta situacién implica que muchas empresas no logran concretar su
comercio y expansién externa debido a las limitaciones de acceso a recursos de
financiamiento.
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INTRODUCCION

Diversos estudios que han analizado las restricciones exégenas que enfrentan las
Pymes exportadoras argentinas para consolidar su insercién externa muestran que la
escasez de financiamiento a la actividad exportadora constituye uno de los principales
obstdculos que limitan este proceso {Moori Koenig et al 1993, Yoguel et al 1994, Kantis
y Moori Koenig et al 1994, Moori Koenig et al 1994, Gatto 1995, Moori Koenig y Yoguel
1985]). El factor financiero es considerado por la mayorfa de las firmas Pymes involucradas
en esos estudios como un elemento importante que afecta su competitividad, sefialando
que las condiciones desventajosas de acceso al crédito erosionan su capacidad de
mantener o profundizar la insercién externa. Sin embargo, el financiamiento no constituye
el dnico obstdcuio en el proceso exportador de las Pymes. La expansién de las
exportaciones Pymes estd limitada, también, por un conjunto mds amplio de restricciones
tanto exégenas como enddégenas a la firma.

En el marco de una economfa globalizada, la restriccién al financiamiento de ia
actividad exportadora de las Pymes argentinas hace referencia principalmente a la no
disponibilidad y/o dificultades de acceso a lineas adecuadas para: i) financiar el capital de
trabajo requerido en la produccién de los bienes exportados; ii) ofrecer al comprador
condiciones de pago acordes con las vigentes a nivel internacional y predominantes en los
mercados donde se pretenden colocar ios productos; iii) ampliar la capacidad productiva
y tecnoldgica que demanda la profundizacién de la insercién externa; iv) desarroilar
actividades innovativas y de adaptacién de productos a nuevos mercados tendientes a
fortalecer la capacidad exportadora; v) efectuar inversiones en el exterior para establecer
una presencia directa en los mercados {apertura de sucursales, depdsitos, centros de
capacitacién a usuarios, reparacién y garantfa); vi) poner en marcha acuerdos de
cooperacién con firmas del exterior y vii) operar un flujo continuo de exportaciones de
escaso monto. Seguln los estudios sefalados anteriormente, esas restricciones estan
presentes en mas de dos tercios de las firmas exportadoras de bienes de capitai y equipos
cientfficos, productos de quimica liviana, productos plasticos y manufacturas de cuero.

Ei objetivo central de este estudio es analizar algunas caracterlisticas del acceso
al financiamiento bancario de las Pymes exportadoras argentinas '/. Se parte de la
hip6tesis de que si bien las entidades bancarias tienen lineas especfficas de crédito
orientadas a las exportaciones (prefinanciacién y financiacién de exportaciones) la
operatoria crediticia determina que las mismas no constituye una fuente de recursos con
identidad propia para consolidar y potenciar el proceso de insercién externa de este
segmento de firmas. Es decir, las Pymes no acceden en forma directa a esas lineas por el
solo hecho de ser exportadoras. Por el contrario, el acceso de las Pymes a esos recursos
depende de la clasificacién de riesgo giobal que efectia el banco y, por ende, del Iimite
crediticio otorgado a la firma mas alid del tipo y monto del crédito solicitado para el
comercio exterior,

En consecuencia, el anilisis del financiamiento a las exportaciones de estas
empresas debe efectuarse en el marco general de ia estrategia global de financiamiento
y de la polltica crediticia de los bancos y de las regulaciones impuestas por las autoridades

' Se define como Pyme exportadora a las firmas independientes -no pertenecientes a grupo
econdmico o filial transnacional- que facturan hasta 18 miilones de ddlares anuales y que registran
exportaciones directas de manufacturas al menos durante 1994 y 19395.




monetarias. En ése marco, deben evaluarse los problemas concretos que dificuitan el
financiamiento de las firmas Pymes, detectados tanto desde el lado de la demanda como
de la oferta.

El presente estudio estd basado en un relevamiento efectuado a 30 Pymes
axportadoras a fines de 1995 %/ y en informacién recabada a un conjunto de informantes
caiificados de bancos de primera linea 3/, Dicho relevamiento tuvo como objetivo central
indagar sobre diversos aspectos vincuiados al financiamiento bancario de este segmento
de empresas, poniendo especial énfasis en la vinculacién firma-banco y su incidencia en
el comportamiento exportador reciente de las firmas */.

En la seleccién dei panel de firmas encuestadas se tomé en cuenta la marcada
heterogeneidad que caracteriza al segmento Pyme exportador en términos de grado de
insercién externa alcanzado, los mercados de destino de las exportaciones, el tipo de
producto exportado, los tamafos de planta y la antigliedad exportadora. En ese sentido,
este panel de firmas constituye un conjunto abarcativo de los rasgos centrales que
caracterizan el perfii de las pequefias y medianas firmas exportadoras.

A pesar de constituir este trabajo un primer paso en el programa de investigacion
han surgido una serie de resuitados interesantes tanto desde el punto de vista del anilisis
técnico-académico como desde la perspectiva de la politica publica industrial.

En primer lugar, la financiacién y prefinanciacién de exportaciones constituyen
créditos y préstamos a firmas y no, directamente, a la actividad comercial exportadora.
Si bien la linea crediticia para exportaciones tiene una finalidad definida, que obviamente
es respetada, tanto para los bancos como para las Pymes, ia operacién de financiamiento
se encuadra en la relacién tradicional Banco-Cliente {empresa), donde pesan criterios
vinculados con el riesgo, solvencia, garantfas, confianza, historia financiera de la firma,
etc.

En segundo lugar, la orientacién estratégica reciente de los bancos en cuanto a la
incorporacién de servicios para-financieros y no tradicionales parecerfa no coincidir con las
actuales demandas y expectativas de las firmas. En algunos casos, este "desencuentro”
va més alld, ya que las empresas Pymes tienen modalidades de gestién y pautas culturales
de administracién y gobierno de las empresas poco compatibles con la oferta inducida

2 para el relevamiento se conté con la colaboracién de Jorge Motta, Universidad Nacional de
Cérodoba; Alicia Castagna y Marfa Lidia Woelflin, Umversndad de Rosario, y Rubén Ascua,
Universiuad Tecnoldgica Nacional, Rafaela.

3 El panel de firmas entrevistadas fue seleccionado a partir de la base Pyme CEPAL integrada por
alrededor de 200 firmas y de informacién proveniente de diversas cdmaras empresarias, de la
Fundacién Export-Ar y de la Fundacién del Banco Ciudad de Buenos Aires y de estudios de caso
sectoriales realizados en el marco del Programa de Fortalecimiento de las Exportaciones llevado a
cabo por el Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto v fa oficina de Buenos
Aires de CEPAL.

4 Este relevamiento forma parte de una investigacién mas amplia que estd desarrollando ef Banco
Mundial en los pafses del MERCOSUR a los fines de identificar las condiciones de acceso al
financiamiento de este segmento de firmas. Esta investigacién estd a cargo de Margaret Miller,
investigadora de la Divisién de Administracién del Sector Pablico y Desarrollo del Sector Privado,
Departamento 1, Regién de América Latina y el Caribe, Banco Mundial.
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desde las entidades financieras, que responde en mayor medida a demandas de empresas
de cierta envergadura manufactureras y.comerciales.

En tercer lugar, los resuitados de la investigacién destacan la importancia de la
historia crediticia de la firma Pyme v la antigiedad exportadora. Dicho en otras palabras,
los bancos compensan la falta o asimetrfa de informacién sobre solvencia y cumplimiento
de sus potenciales deudores crediticios restringiendo sus operaciones a sus clientes més
conocidos. De esta forma, y a pesar de las exigencias de.documentos y cartas de crédito
o de garantfas, reducen el riesgo crediticio. Visto desde las empresas Pymes, este
comportamiento bancario significa un cierto Iimite a su expansién externa, especialmente
cuando los productos exportados deben competir en mercados donde los otros
competidores ofrecen ifneas de financiamiento muy ventajosas.

El trabajo estd compuesto de cuatro secciones, en |a primera se presenta el marco
general de anélisis de la problemédtica a estudiar. Luego de describir sintéticamente la
evolucién exportadora reciente de las firmas entrevistadas, en la tercera seccién se analiza
la incidencia del crédito bancario a las exportaciones y el grado de acceso al mismo por
parte de las Pymes exportadoras. Asimismo, se estiman diversos indicadores vinculados
con el acceso al crédito tales como las modalidades de pago predominantes de los
principales clientes externos, tipo de financiamiento a las exportaciones, antigiedad de
la relacién banco-Pyme, etc. En la cuarta seccién se presentan las principales conclusiones
del estudio. El Anexo 1 contiene los rasgos principales del panel de firmas encuestadas.




1. MARCO.GENERAL DE ANALISIS

El estudio de los problemas concretos que dificultan a las Pymes su adecuada
financiacién debe enmarcarse en el proceso de profundos cambios que se estdn
produciendo en el "negocio bancaric” minorista en Argentina. Estos cambios se
manifiestan en la extensién y diversificacién de las operaciones de los principales bancos
comerciales en distintas 4reas, algunas de las cuales se desarrollan a través de sociedades
vinculadas: inversién, seguros, turismo, actividades inmobiliarias, administracién de planes
de salud y pensién, recaudacién de tributos, operaciones cambiarias, operaciones de
comercio exterior, pago de néminas salariales, agentes financieros de programas
gubernamentales, mercado de capitales, privatizacién de empresas pubiicas, etc. Como
se sefiala en diversos estudios que analizan esta problemética en paises de la regién
{Rosenwurcel y Fernandez 1993, Medeiros 1994, Held 1395}, se asiste a un proceso de
avance de los bancos comerciales en diversos segmentos del mercado financiero,
desarrollando funciones y ofreciendo productos y servicios que trascienden la actividad
tradicional de captar y colocar fondos. La operatoria de créditos tiende a complementarse
con la oferta de otros servicios bancarios y no bancarios.

Sin embargo, existirfa una situacién de "desencuentro” entre las firmas Pymes v
los bancos en relacién a los objetivos perseguidos por cada uno. Asl, por ejemplo, algunas
entidades bancarias tienden a introducir en el mercado "productos bancarios no
tradicionales” que combinan el aspecto crediticio con la oferta de otros conceptos: pago
aproveedores, pago de sueldos, cash-management, reordenamiento administrativo, etc.%/.
La compra de estos productos por parte de las Pymes enfrenta diversas restricciones que
van desde el reducido tamafio de su negocio y escala de su movimiento financiero a
barreras del empresario a cargo de la gestién de la firma. Por consiguiente, la
profundizacién de este redisefio de los servicios bancarios requerirfa, entre otros aspectos,
de un replanteo de las "pautas culturales” de los oferentes y demandantes de esos
servicios y operaciones bancarias, que en algunos casos se extienden a las caracterfsticas
de la gestidn de las firmas.

En ese contexto, estd ampliamente reconocido en el &mbito nacional e
internacional que la situacién de restriccién crediticia que enfrentan las Pymes se vincula
no sélo con la disponibilidad de recursos y productos crediticios y no crediticios ofrecidos
por los bancos, sino también con las dificultades de acceder a ellos. Estos problemas de
acceso de las Pymes al mercado crediticio se derivan de las caracterfsticas de este
segmento de firmas, de las modaiidades de vinculacién Banco-Pyme, y del marco
regulatorio nacional. Entre los probiemas que se destacan en diversos trabajos (Gonzalez
y Bustos 1994, Medeiros 1994, Rosenwursel y Fernandez 1394, Lanusse, Hidaigo vy
Cérdoba 1995, Casanovas y Maclean 1995, Fiel 1995 y Narodowski 1395) sobresalen
los siguientes:

i} La dificultad por parte de la banca de identificar la "moral de pago” (intencién
de pago) de los potenciales clientes, es decir {a disposicién y voluntad del deudor para
cumplir y afrontar el pago del préstamo y los compromisos contraidos. Esta identificacién,
en la medida que trasciende la informacién proveniente de los baiances, de la situacién
financiera de la empresa, de los aspectos técnicos del proyecto v del cash-flow, descansa

3 Es importante sefalar que la introduccién de estos productos financieros es reciente y que el
crédito bancario destinado al sector productiva es fundamentalmente de corto plazo, siendo la
modalidad mds difundida la de los adelantos en cuenta corriente.
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en el vinculo petsonal oficial de crédito-cliente Pyme potencial. Esta relacién personal
resulta muy compleja y costosa en los casos de multiples clientes Pymes dispersos en
zonas extendidas que involucran una gran diversidad de actividades.

i} La escasa confiabilidad de la informacién financiera y técnica necesaria para
analizar la capacidad de pago del cliente Pyme potencial, que suele ser incompleta vy
escasamente estandarizada, dificulta el estudio de los proyectos, la clasificacién del riesgo
crediticio y la administracién de una cartera numerosa de clientes de poco monte. /.

iii) La necesidad que enfrentan las entidades bancarias en las operaciones
crediticias con las Pymes de conocer al duefio y a la firma, su negocio, sus clientes, el
ambiente en el que se desenvuelve, su mercado, etc., determina que la opinién del analista
de riesgo sea fundamental para la aprobacién del riesgo crediticio de este segmento de
firmas y en la decisién de otorgar o no el crédito. Este conjunto de elementos, de diflcil
estandarizacién, encarecen los costos de transaccién de estas operaciones y constituye
otro elemento de desestimuio para cubrir adecuadamente este segmento de firmas.

iv) Las dificultades de los bancos para evaluar adecuadamente el riesgo crediticio
de las Pymes se debe tanto a la incorrecta presentacién de la informacién solicitada como
a la escasa disponibilidad de personal capacitado para atender a este segmento
heterogéneo de firmas. Asimismo, se carece de sistemas de evaluacién apropiados que
prioricen el andlisis de los flujos de los proyectos por sobre la evaluacién basada en el
patrimonio actual y el respaldo de garantias 7/.

v) Las Pymes, por el tipo de gestién y las caracterfsticas particulares de sus
duerios, no desean o no pueden cumplir con la informacién que requieren los bancos y
tampoco disponen de las garantias adecuadas que avalen su endeudamiento. Aun en el
caso de disponer de garantfas suficientes, la capacidad de endeudamiento se ve limitada
por las dificultades y demoras para la ejecucién judicial de la garantfa en caso de
incobrabilidad y por la faita de atractivo que tiene para los bancos convertirse en sus
socios. °/

vi) El limitado volumen vy la escasa diversificacién del movimiento financiero de las
Pymes, individualmente consideradas, les restringe entablar relaciones mutuamente

8 Segun entrevistas realizadas en el sector bancario, a las Pymes argentinas les resulta dificil
presentar toda la informacién solicitada en la normativa general que establece el Banco Central para
clasificar el riesgo. Al respecto, se destacé que esa normativa es de caracter global e igual para las
pequefias, medianas y grandes empresas. En general, se sefalé que las Pymes constituyen. un
segmento de firmas de alto riesgo y elevada volatilidad con un tipo de gestién escasamente
profesionalizada. :

? Si bien la mayorfa de los bancos de primera lfnea que operan en la Argentina tienen segmentada
su cartera de clientes a los fines de diferenciar la atencién segin tamano de las firmas, todavfa no
se contarfa con los "cuadros de cuitura” apropiados o personal adecuadamente capacitado para
atender los requerimientos del segmento Pyme, més ail4 de los importantes avances logrados al
respecto.

8 Informantes calificados han manifestado que esto constituye uno de los motivos por los cuales
los bancos prefieren que las Pymes reciban crédito de dos o tres bancos. Es decir, los bancos no
quieren ser la unica fuente de crédito del cliente Pyme a los fines de diversificar tanto el riesgo del
banco como el de la firma.




beneficiosas con la banca. El tamafio de las firmas limita las posibilidades de utilizar y
realizar con frecuencia todo el abanico de operaciones v servicios ofrecidos por los bancos
{banca comercial y de inversiones, colocaciones financieras, etc.).

vii) La limitada escala y la escasa diversificacién del movimiento financiero de las
Pymes no las convierte en clientes naturalmente preferenciales ®/. Sin embargo, en el
marco de los problemas sedalados, los bancos en lugar de excluirlas como mercado
"meta", les aplican mayores tasas de interés y comisiones, menores plazos de crédito y
mayores exigencias de garantfas reales '°/. En Held (1994) se sefala que el otorgamiento
de créditos en funcién de las garantias expone a los bancos al riesgo de "seleccidn
adversa”; es decir, a conceder créditos a empresas mds riesgosas y/o a no evaluar a
empresas con proyectos rentables por no disponer de garantfas.

De acuerdo a lo expuesto, el andlisis de los problemas de acceso al financiamiento
de las Pymes es un fenémeno complejo que debe abordarse tanto desde el lado de los
agentes demandantes de crédito (firmas Pymes) como de los oferentes {sistema bancario),
en el marco de la estrategia del "negocio bancario” y de las regulaciones impuestas por
las autoridades monetarias.

En ausencia de instrumentos orientados a solucionar en parte la problemaética
planteada, las entidades bancarias cumplen en mayor medida funciones de intermediacién
de operaciones puntuales de comercio exterior de las Pymes, que de instituciones que
forman parte de la red del negocio exportador y permiten potenciar su flujo. Las
diferencias en la performance exportadora de las firmas Pymes se sustenta asf méas en
ventajas desarrolladas especificamente por las empresas, que en la incorporacién de
ventajas derivadas del sistema institucional financiero en el que estdn insertas.

9 En Medeiros (1994}, se sefala que, en Brasil, las Pymes no atraen el interés de los
conglomerado bancarios debido a la reducida escala de su movimiento financiero. Por el contrario,
las grandes empresas constituyen los clientes preferenciales debido a que pueden, por su-escala,
realizar y utilizar con frecuencia todo el abanico de operaciones y servicios ofrecidos por 10s bancos.

'® Segun el estudio efectuado por FIEL {1995), las Pymes argentinas enfrentan, en relacién a las
grandes firmas, un costo promedio anual del crédito muy alto y una mayor proporcién de las
garantias otorgadas de su deuda total.
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2. COMPORTAMIENTO EXPORTADOR RECIENTE DEL PANEL DE FIRMAS
ENTREVISTADAS

En 1995, las exportaciones industriales de las 90 firmas Pymes exportadoras
entrevistadas para el estudio registraron un aumento del 9.4%, alcanzando en promedio
un coeficiente de exportacion del 28%. Este aumento de las exportaciones contrasta con
la cafda de aproximadamente el 4% en el nivel de facturacién total y del personal
ocupado. Es decir, en promedio las exportaciones de este conjunto de firmas tendieron a
compensar, parcialmente, la caida del nivel de actividad.registrada en 1995 (ver cuadro
1). Sin embargo, en ese marco global, se observan diferencias significativas tanto a nivel
sectorial como entre las firmas del panel.

Cuadro 1. Indicadores de dinamismo, tamaiio y monto exportado

Afo Export. Export. Monto Coefic Personal Factur. Factur.
(mill.) 19957199 export. .de ocupado promedio 1995/1994
%) p/firma export promedio wmiles USS (X)
1994 106 1.2 24 67 4.800
1995 116 9.4 1.3 28 63 4.600 -4.0

Fuente: Elaboracion propia sobre {a base def relevamiento de 30 Pymes exportadoras

El mejor comportamiento se registra en los sectores de alimentos, quimica liviana
y productos plasticos. A diferencia de los datos globales del panel, en estos sectores el
crecimiento de las exportaciones de las firmas se acompafia de un aumento de las ventas
globales, lo que se refleja en un incremento en el coeficiente de exportacién. Por el
contrario, en el resto de las actividades se distinguen dos situaciones: i) sectores que
aumentan las exportaciones en el marco de una cafda del nivel de actividad interna
{autopartes, maquinarias de usos especiales y servicios); vy ii} sectores en los que caen
tanto las ventas internas como externas (instrumentos médicos y equipo de control,
productos metdlicos y productos de cuero}, registrando en su mayor parte una disminucion
del coeficiente de exportacién promedio. {ver cuadro 2}




Cuadro 2. Indicadores de comportamiéhto de las firmas del panel por sectores de actividad
en 1994 y 1995 o

Actividad 4 Export. Coef. de Coef. de Facturac. Facturac.

panel 199571994 exportacidon exportacidn promedio 1995/199%4
%) 1994 1995 1994 (¢3)
(mill.UsS)
Autopartes 10 8 40 . N 2.8 -16
Inst.médico 8 -25 13 12 2.8 =14
Maquinaria 8 33 7 10 4.5 -3
eléctrica
Maquinaria 28 6 35 41 4.1 -8
de uso
especial
pProductos 6 -9 13 14 4.8 -15
metdlicos
Productos 8 6 10 6 3.5 5
plésticos
Productos " 27 18 22 5.3 4
quimicos
Productos de 7 -20 10 7 2.9 -19
cuero
Alimentos 1" 16 24 27 10.4 3
Serv. 3 4 12 14 3.1 -12
Total 100 9.4 264 28 4.6 -4.0

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

También se observa una marcada heterogeneidad de performance entre las firmas
del panel, con independencia del sector en el que operan. A los fines de destacar estas
diferencias se pueden identificar cinco grupos de exportadores Pymes sobre !a base de
indicadores de evolucidén del nivel de actividad en 1995 y del grado de insercién externa
alcanzado (ver cuadro 3):

En primer lugar destaca en grupo de exportadores muy dindmicos (19% de las
firmas del panel) que registran un crecimiento promedio muy elevado tanto en sus ventas
externas como en las dirigidas al mercado interno. En 1995, estas firmas explican el
grueso de las exportaciones del panel {41%) y destinan al exterior el 43% de su
facturacién. Aproximadamente dos tercios de sus exportaciones se destinan a la UE vy
Brasil, comercializando principalmente maquinaria de uso especial {41%) y en menor
medida alimentos (18%) vy productos metélicos (12%).

El segundo grupo estd integrado por exportadores dindmicos (19% de las firmas),
que se caracterizan también por incrementar en forma significativa las exportaciones, pero
en el marco de un nivel de facturacién global que se mantiene o aumenta levemente. En
1995, este conjunto de firmas explica el 20% de las exportaciones del panel, destinando
al exterior el 23% de su facturacién. Como en el grupo anterior, los principales productos
exportados son en orden de importancia, maqguinarias de uso especial (35%), productos




metalmecénicos (24 %) y alimentos {18%). El grueso de las ventas externas se dirigen a
Brasil y EE.UU. BN

Cuadro 3. Distribucién de las firmas del panel por grupos de exportadores segin
coeficiente promedio de exportacidn, participacién en las exportaciones y tasa de variacién
de la facturacién promedio en 1994 y 1995 (porcentajes)

Indicadores Export. Export. Export. - Export. Export. que Total
ny dindmicos sin contra- involucionan
dindmicos cambios ciclicos
Participacidn de 19 19 15 23 24 100

las firmas en el
total del panet

Coef.Exportacidn 40 17 21 8 36 24
promedic, 1994

Coef.Exportacion 43 23 20 13 33 28
promedio, 1995

Exportacién 25 38 0 40 -36 9
1995/1994 (%)

Facturacién 19 3 4 -16 -26 3
199571994 (%)

Participacion 35 15 11 7 32 100
exportaciones
1994 (%)

Participacidn 41 20 10 9 20 100
exportaciones
1995 (%)

Fuente: Elaboraci6n propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Ei tercer grupo estd constituido por exportadores estables que no registran
variaciones significativas en las ventas externas e internas {15% de las firmas). En 1995,
las exportaciones de estas firmas dan cuenta del 10% del total, alcanzando un coeficiente
de exportacién del 20%. En la oferta exportada destacan con un peso similar los
productos metélicos {38%) y la maquinaria de uso especial {32%) y en menor medida,
alimentos (8%). Los principales mercados externos son también EE.UU. y Brasil.

El cuarto grupo representa a los exportadores contraciclicos (23% de los
encuestados) que se caracterizan por registrar un crecimiento de sus exportaciones muy
significativo, en el marco de una importante caida en las ventas en el mercado interno. Sn
1985, estas firmas explican el 9% de las exportaciones totales y sus ventas externas
representan el 13% de la facturacién, aumentando ambos indicadores en relacién a 1994,
Alrededor de la mitad de sus ventas externas se dirigen a Brasil, vy el resto principaimente
a Chile y Uruguay. En este caso, alrededor del 50% de las exportaciones se compone de
productos metdlicos {48%), teniendo en relacién a los grupos anteriores un peso
significativamente menor ia maquinaria de uso especial (19%).

Por ultimo, el quinto grupo estd conformado por exportadores que involucionan
{24% del panei), es decir que presentan un descenso importante en sus ventas tanto en
el mercado interno como externo. En 1995, este grupo explica el 20% de las
exportaciones totales y alcanza, en promedio, un coeficiente de exportacion del 33%. Su
participacion en el total de las ventas externas del panel descendié de manera significativa.




Sus principales mercados externos son EE.UU., Brasil y algunos pafses no tradicionales,
exportando a estos mercados productos metalmecdnicos (36%) y maquinaria de uso
especial (23%). »

' Cabe sedialar que la evolucién del nivel de actividad de las firmas del panel en
1995 es relativamente independiente de su tamafio. Los estratos de tamafio considerados
en este estudio tienen un peso similar en los distintos grupos de exportadores. {ver cuadro
4)

Cuadro 4. Distribucién de las firmas del panel por grupo de exportadores y estratos de
tamailo (porcentajes)

Tramo de Export. muy Export. Export. sin Export. Export. que
Factur. total dinémicos dindmicos cambios contra- involucionan
(mill.Uss) ciclicos
Menos de 1.0 12 18 23 o1 18
1.1y5.0 59 53 61 53 55
Mas de 5.0 29 29 16 33 27
Total 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia sobre 1a base def relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

En relacién a los destinos externos de las exportaciones, se observa que a nivel
agregado los principales mercados son Brasil y EE.UU. Sin embargo, el peso de estos
destinos disminuye del 61% en 1994 al 55% en 1995, como consecuencia en parte del
estancamiento que registran los despachos a Brasil y la disminucién de los destinados a
EE.UU. (ver cuadro 5). A su vez, se observa que se duplica la participacién de las
exportaciones a la UE y mercados no tradicionales. Esto es el resultado del significativo
crecimiento que registra el volumen comercializado a esos destinos y de la importante
cafda de la participacién de Paraguay y en menor medida de Chile, como consecuencia de
la significativa reduccién de las exportaciones.

Cuadro 5. Distribucién de las exportaciones por mercado de destino, 1994 y 1995
{porcentajes)

Mercados Participacion Participacion Exportaciones
exportaciones exportaciones 1995 1995/1994
1994
Brasil 34 32 0.1
Chile 8 6 -23
Paraguay 7 ' 2 -72
Uruguay 3 4 17
Otros pafses de A. L. 10 10 3
EE.W. 28 23 -12
UE 7 17 168
oOtros 3 6 © 8
Total 100 100 9.4

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras
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Cuadro 6. Distribuci6n de las exportaciones de 1994 y 1995 por grupo de exportadores
segin mercados extemos (porcentajes)

Grupos de Aio UE EE.WJ. A.L. Chile Urug. Parag. Brasil Otros Total
export. Otros

Muy diné- 1994 19 13 17 7 2 1 41 0 100
micos 1995 39 14 15 ) 1 0 25 0 100
Dind- 1994 0 41 1 8 5 3 42 0 100
micos 1995 0 36 0 7 7 4 46 0 100
sin 1994 0 23 15 1 4 2 40 5 100
cambios 1995 0 26 17 5 [A 3 38 9 100
Contra- 1994 [ 4 11 17 16 S 38 3 100
ciclic. 1995 [ 3 8 1 14 5 52 1 100
Involu- 1994 ] 44 S [ 2 16 19 8 100
cionan 1995 7 39 5 3 2 1 19 24 100
Total 1994 7 28 10 8 4 7 33 3 100

1995 17 23 10 6 4 2 32 [ 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Sin embargo, esta evolucién reciente de las exportaciones segin destinos no es
homogénea entre las firmas del panel. Esto se refleja en diferencias importantes en las
participacién de los principales mercados externos segun estrato de dinamismo de los
exportadores {ver cuadro 6). Asi, por ejemplo, en el grupo de "exportadores muy
dindmicos" se aprecia que si bien disminuye el peso de Brasil, se mantiene y/o profundiza
la insercién alcanzada en mercados complejos y de elevada presiéon competitiva (UE y
EE.UU.). Por el contrario, en el grupo de exportadores que enfrenta dificuitades en el
mercado interno y que viene intensificando, en los dltimos afios, las acciones orientadas
a incrementar su insercion externa {grupo 4), se observa un aumento importante en la
participacién de Brasil, en el marco de una disminucién de las correspondientes a paises
de la regién {Chile, Uruguay y otros paises de América Latina).

En sintesis, el andlisis de la informacién muestra, en forma concordante con otros
estudios sobre el tema (Gatto 1995, Moori Koenig y Yoguel 1995}, que las exportaciones
de firmas Pymes no parecen asociadas a ventajas competitivas sectoriales y sistémicas
sino que son firm-specific. Es decir, las diferencias en la performance exportadora se
explica especialmente por las ventajas especificas desarrolladas al interior de las empresas.
En ese sentido, los exportadores Pymes conforman un grupo muy heterogéneo y
atomizado en términos de insercién externa, productos exportados, mercados de destino
y tamano de las firmas.

En el marco de esas caracteristicas, en la préxima seccién se analiza el grado de
influencia que tienen distintas variables en el acceso al crédito bancario de exportacién.
Se evalia el grado de asociacién existente entre el porcentaje financiado de las
exportaciones Pymes y un conjunto de variables tales como: el tamafio de las firmas, el
sector de actividad en el que operan, el monto exportado y el grado de insercién externa
alcanzado, la antigliedad exportadora, el dinamismo reciente de las firmas vy las
modalidades de pago predominantes de sus clientes externos. Asimismo, se evalia la
incidencia que tienen en el acceso al crédito diversos aspectos tales como el nimero de
bancos con los que operan las firmas, el tipo de documento de pago involucrado en las
operaciones de comercio exterior y la antigliedad de la relacién firma-banco.
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3.  FINANCIAMIENTO BANCARIO DE LAS EXPORTACIONES DE LAS FIRMAS DEL
PANEL o

- 3.1 Incidencia del financiamiento bancario en las exportaciones de las firmas
del panel '/

De acuerdo a la informacidn relevada en este estudio, sélo una pequefia proporcién
del monto total exportado en 1994 por las firmas Pymes del panel tuvo acceso a
prefinanciacién de exportaciones contra la presentacién de documentos {ej. carta de
crédito, orden de compra) y/o créditos no vinculados a documentos de pago. En efecto,
la proporcién de las exportaciones con financiamiento bancario represent6 el 24% del total
de las ventas externas (aproximadamente 25 millones de délares), constituyendo la
prefinanciacién contra la presentacién de documentos de pago la modalidad preponderante
(aproximadamente el 80% del total financiado) '*/. {ver cuadro 7)

El peso de las exportaciones financiadas varfa de manera importante segun el
sector de actividad involucrado. Esta incidencia es particularmente relevante en las
exportaciones de productos alimenticios (54%) e instrumentos médicos y equipos de
control (46%) vy, en menor medida, maquinaria y equipos eléctricos {30%) y productos de
qufmica liviana (27%). Por el contrario, resulta pricticamente inexistente en manufacturas
de cuero {0.3%) vy productos metdlicos {2.6%). (ver cuadro 7)

Més de la mitad de las firmas encuestadas {60%) sefialé no haber financiado con
crédito bancario local sus exportaciones durante 1994. Al analizar esta proporcién por
sector de actividad se observa que el peso de las firmas sin financiamiento es sélo
reducido en las que elaboran productos alimenticios {(36%). Por el contrario, en el resto
de los sectores representan entre ei 50-80% del total de casos.

' Las modalidades analizadas son la prefinanciacidn de exportaciones contra la presentacién de
documentos o créditos no vinculados a documentos de pago.

2 cabe aclarar que los bancos operan fundamentalmente con prefinanciacién y financiacién de
exportaciones, por lo general contra la presentacién de documentos de pago y/o érdenes de-compra
y/o certificacién del embargue. Debido a que la prefinanciacion tiene mayor riesgo que la financiacion
muchos bancos prefieren amarrar ambas operaciones de crédito, Esta operatoria les implica a las
firmas dificultades para diferenciar entre ambas modalidades de crédito, dificuitad que se acentuda
cuando se operan Ifneas de crédito "revolving”.
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Cuadro 7. Participacién de las exportaciones con financiamiento en el total de las
exportaciones del sector. {porcentajes) -

Participacién de tas Participacién de las Participacion de las
exportaciones con . exportaciones con exportaciones con
prefinanciacién con crédito sin documentos financiamiento en el
Sector documentos en el total en el total exportado total exportado de
exportado de las firmas de las firmas del panel las firmes del panel
del panel por sector por sector por sector
(1) (2) (1)+(2)

Autopartes 9 3 12
Inst. médico 46 . 4
Maquinaria 1.2 29 30.2
eléctrica
Maquinaria de 6.0 10 16
uso especial
Productos 1.1 1.5 2.6
metalicos
Productos - 9 9
plésticos
Productos 26 1.1 27.1
quimicos
Manufacturas 0.3 - 0.3
de cuero
Alimentos 45 9 54
Servicios - 7 7
Total 18 -] 24

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

Estos resuitados estarian indicando una mayor canalizacién del crédito bancario
de exportaciones hacia las firmas que exportan productos alimenticios, sector visualizado
por los bancos de menor riesgo crediticio '*/. Cabe destacar, que el tamafio medio de las
empresa alimenticias entrevistadas es significativamente mayor en relacién al de otros
sectores {10.4 millones de délares anuales).

Asimismo, en 1994 el andlisis de los resultados del panel indican que el monto de
las exportaciones con financiamiento se concentré en un ntmero reducido de firmas. Asi,
un tercio de las firmas que accedié a créditos de exportacién bajo las modalidades
analizadas concentré el 90% del total. Estos datos reflejan que la gran mayoria de los
exportadores Pymes encuestados tuvo un escaso/nulo acceso a financiamiento de capital
de trabajo requerido para la produccién de los bienes exportados.

E! subgrupo de firmas que concentra el 930% del monto exportado con
financiamiento da cuenta de poco menos de un tercio de !las exportaciones totales de
1994 (con financiamiento o sin él}. Mas de la mitad de las mismas (58%) integra el
ranking de las 15 primeras firmas exportadoras del panel segin monto exportado. Por el
contrario, en 1994 un cuarto de las 15 primeras firmas exportadoras no accedié a

'3 En Ia evaluacién del riesgo crediticio, la mayor parte de los bancos incluyen el riesgo-sector
en el que opera la firma, sin considerar los factores de diferenciacién al interior de cada sector.
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prefinanciacién de exportacionescontra la- presentacién de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Por ditimo, del anélisis de la informacidn de la encuesta también se desprende que
la mayor parte del monto de las exportaciones con financiamiento bancario se concentra,
en primer término, en el grupo de firmas de mayor dinamismo (55% del total de las
exportaciones con financiamiento) y en segundo lugar en el grupo de firmas que registran
un descenso importante en sus ventas tanto en el mercado interno como externo {32%
del total). Este dato podrfa estar reflejando que los bancos en el andlisis de la capacidad
de pago del crédito no incorporan la evaluacién futura del potencial exportador de las
Pymes o bien tienen dificultades para evaluarlo adecuadamente o bien utilizan otros
criterios externos a la performance exportadora '*/. {ver cuadro 8)

Cuadro 8. Distribucién del monto de las exportaciones financiadas y de las exportaciones
totales de 1994 por grupo de exportadores

Grupo de exportadores Distribucién del Distribucion de las Distribucion de
financiamiento exportaciones totales las firmas del
panel
Muy dindmicos 55 35 19
Dinadmicos 2 15 19
Sin cambios 4 1 15
Contraciclicos 7 7 23
Involucionan 32 32 24
Total 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

En sintesis, de la informacién recopilada se desprenden los siguientes resultados:
i) una reducida proporcién de las exportaciones efectuadas en 1394 por las firmas tuvieron
prefinanciacién contra la presentacién de documentos o créditos no vinculados a
documentos de pago; ii) las exportaciones con financiamiento se concentraron en un
namero reducido de firmas, de las cuales no todas integran el ranking de los principales
exportadores segtin monto exportado; ili) mas de la mitad de las firmas exportd sin las
modalidades de financiamiento sefialadas anteriormente; iv} el crédito de exportacién se
canalizé preferentemente hacia firmas exportadoras de productos alimenticios, sector que
registra un tamafio de planta promedio superior en relacién al de las otras actividades y
que como sector parecerfa involucrar un menor riesgo a juicio de los bancos; v} la mayor
parte de las exportaciones con financiamiento se concentrd en el grupo de "exportadores
muy dindmicos" y en los que tuvieron una declinacién en las exportaciones. '®/

' En Narodowski {1995), se sefiala que !a mayor parte de los bancos en el andlisis del riesgo y
el estudio de la capacidad de pago del solicitante del crédito no se incorpora el andlisis de las
situaciones proyectadas. En el riesgo que se le adjudica al solicitante se prioriza preferentemente la
relacion entre su situacién y su patrimonio actual, es decir su capacidad actual de repago.-

'S Una posible hipétesis respecto al porqué el grupo que involucioné en sus exportaciones siguié
siendo un grupo con financiamiento es que el criterio utilizado por los bancos no toma como
argumento principal la tasa de evolucién del comercio-exterior, sino el riesgo implicito en cada
operacioén crediticia, no existiendo ‘a priori’ ninguna relacién entre ambos conceptos.
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3.2 Grado de acceso al financiamiento de exportacién en 1994

La mayor parte de las firmas que accedié a créditos de exportacién en 1994 (40%
de los casos), financié mis del 30% de las ventas externas. Sin embargo, los resultados
del relevamiento indican la existencia de umbrales minimos de tamafo de firma para
acceder a esos recursos, asl como a porcentajes significativos de financiamiento de sus
exportaciones. En efecto, se observa que ninguna firma que factura menos de 1 milién de
délares anuales financié mdas del 30% de sus ventas externas '®/ y que el peso de las
firmas de este estrato de tamafio con financiamiento en el total de casos con créditos de
exportacion es muy reducido (3%). (ver cuadro 9 y 10} '

Cuadro 9. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de acceso
segun estrato de tamafio

Porcentaje Nenos de 1 millén Entre 1 y S mill. Nis de 5 mill. Total

financiado del de USS de UsS facturacion UsS de
s0Nto exportado facturacion anual facturacion

1/ anual ) anuat

70% y mas ] 50 50 100

30% - 70% 0 64 36 100

5% - 30% 17 67 16 ) 100

Total 3 40 37 100

Nota: 1/ Prefinanciacién de exportaciones contra la presentacion de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

Como se puede apreciar en los cuadros 9 y 10, entre las firmas que financiaron
ma4s del 70% de sus exportaciones se destacan las de mayor tamadio relativo '’/. El peso
de las firmas grandes va disminuyendo al pasar del estrato que financia mas del 70% de
las ventas externas (50%) al de menos del 30% (17%). Por otra parte, las firmas que
facturan entre 1 v 5 millones de délares anuales tienen similar participacién en los distintos
estratos considerados de financiamiento '*/. Esto revela cierta ausencia de asociacién

'8 Seguin informacién recabada, las firmas que facturan menos de 1 millén de délares anuales son
consideradas por las entidades bancarias microemprendimientos. Su evaluacién no es efectuada por
métodos tradicionales, utilizando algunos bancos un sistema de credit scoring. La mayorfa de estas
firmas acceden a lfneas de crédito personales.

7 Sequn el estudio de FIEL (1995), el tamafio de las firmas constituye una variable significativa
en la determinacidn del acceso al mercado de préstamos. Esto se explicarfa, entre otros factores,
por los elevados costos fijos de busqueda de informacidn linvariables al monto del préstamo), por
la faita de activos elegibles para ser presentados como garantfas, por el riesgo de default asociado
a las altas tasas de interés para cubrir el mayor riesgo de prestar a la Pyme.

'8 | as firmas que facturan entre 1 y 5 millones de délares anuales representan el 55% del panel
de firmas entrevistadas. (ver Anexo 1)
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entre los estratos medios de tamaiio y el porcentaje de exportaciones con financiamiento
19/ 20/ .

Cuadro 10. Distribucién de las fini\as exportadoras con financiamiento por grado de
acceso segun estrato de tamailo

Porcentaje Menos de 1 millén Entre 1y 5 Nis de 5 millones ‘Total
financiado del USS de facturacion millones USS de USS de
monto exportado anual facturacién anual. facturacién anual
1/

704 y mas 0 28 45 33
30% - 70X 0 50 45 4“7
5% -~ 30% 100 22 10 20
Total 100 100 100 100

Nota: 1/ Prefinanciacién de exportaciones contra la presentacién de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracion propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

Otra cuestién que debe destacarse es que el porcentaje financiado de las
exportaciones es independiente del monto de las ventas externas. Asi, casi la totalidad de
las firmas con créditos de exportacién que venden al exterior en promedio entre 300 y
500 mil délares anuales y mds de 2 millones financian un porcentaje superior al 30% del
monto exportado 2'/. (ver cuadro 11)

A su vez, la proporcién de las exportaciones con financiamiento tampoco estd
totalmente asociada con el coeficiente de exportacién (ver cuadros 12 y 13). Asf, por
ejemplo, las firmas que exportan menos del 14% de sus ventas tienen una participacion
similar en |os distintos estratos de exportaciones con financiamiento consideradas *?/.

'® Cabe sefalar que este tamafio promedio de firma corresponde a lo que bancos de primera linea
considera pequefia empresa, segmento que es evaluado en base a la nueva normativa del Banco
Central. La mayor parte accede a lineas de crédito "revolving”.

2 Los estratos extremos utilizados (menos de 1 millén de ddlares y mas de 5.0 millones)
corresponden a categorias usuales para los bancos. €l andlisis de sensibilidad realizado indicé qué
cambios en el estrato medio afectaban minimamente las conclusiones.

2! Cabe destacar que proporciones similares de ambos estratos de monto exportado no accedié
a financiamiento de exportacién. La no vinculacién entre porcentaje financiado y monto exportado
se manifiesta en la ausencia de correlacién entre ambas variables.
Asf, Porcentaje Financiado = 1029806 + 8781 M. exportado. R2 1.5%
{1.18) :

22 por el contrario, cabe destacar que el peso de las firmas sin financiamiento de exportaciones
es similar tanto en el estrato que exporta mas del 50% de la facturacién como en el de menos del
14%.
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Cuadro 11. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de
acceso seglin monto exportado .

Porcentaje Mis de 2 2.0 - 1.1 0.5 - 1.0 0.3 - 0.5 Menos 0.3
financiado del will.UsS de  wmill. UsSde  mill.UsSde wmill. UsSde wmill. USS de
monto export. exportacién = exportacién exportacién exportacién
exportado 1/ anal anual anual anual anual
Mas del 30% 100 100 a9 54
5% - 30% . 11 46
Total 100 100 100 100

Nota: 1/ Prefinanciacién de exportaciones contra la presentacién de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Cuadro 12. Distribucién de las firmas exportadoras con ﬁnancnarmento por grado de
acceso segun coeficiente de exportacién

Porcentaje Cof.exp > al Cof. exp. 49- Cof. exp.29 - Cof.exp. < Total
financiado 50X de la 30% de la 15% de la 14X de la
del monto facturacién facturacién facturacién facturacion
~_exportado 1/
70X y mas 10 30 20 40 100
30 - 70% 21 14 29 36 100
S - 304 17 50 33 100
Total 13 20 30 37 100

Nota: 1/ Prefinanciacién de exportaciones contra la presentacién de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracién propia sobre |a base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

Cuadro 13. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de
acceso segun coeficiente de exportacién

Porcentaje Cof.exp.> 50%  Cof.exp. 49- Cof.exp. 29- Cof.exp. < Total
financiado del de la 30% de la 15X de la 14X de la
monto exportado 1/ facturacion facturacion facturacion facturacion
70% y mas 25 50 22 36 33
30% - 70% s 33 44 45 47
5% - 30% 17 34 19 20
Total 100 100 100 100 100

Nota: 1/ Prefinanciacion de exportaciones contra la presentacion de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracién propia sobre !a base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

La informacién proveniente del trabajo de campo muestra también que la
proporcioén financiada de las exportaciones en 1994 por parte de las firmas entrevistadas
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es independiente de la evolucién registrada en sus ventas globales durante 1995. Asf, por
ejemplo, las firmas dindmicas -en términos de aumento de las exportaciones y del nivel de
ventas en el mercado interno- tienen una participacién relativamente similar en los
distintos tramos considerados de prefinanciacién de exportaciones y créditos no ligados
a documentos de pago. Asimismo, las firmas que incrementaron sus ventas externas en
el marco del mercado interno v las que involucionaron en ambos mercados (grupos 4 v 5)
también tienen participaciones relativamente similares en todos los tramos 2°/. Estos
resultados ponen de manifiesto nuevamente la escasa incidencia que tiene el anélisis del
proyecto exportador y, por ende, el flujo de fondos, en la evaluacién de riesgo que efectia
el banco. (ver cuadros 14 y 15)

Cuadro 14. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de
acceso seglin grupo de exportadores

Porcentaje Grupo 1y 2 Grupo 3 Grupo 4 Grupo 5 Total
financiado del (Dindmicos) (Sin cambios) (Procfclicos) (Inwolucién)
exportade 1/
70% y mis 50 0 20 30 100
30% - 70X 29 14 36 . 2t ' 100
5% - 30% S0 0 33 17 100
Total 37 18 20 25 100

Nota: 1/ Prefinanciacién de exportaciones contra [a presentacién de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago.

Fuente: Elaboracién propia sobre 13 base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Cuadro 15. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de
acceso segun grupo de exportadores

Porcentaje Grupo 1y 2 Grupo 3 Grupo & Grupo 5 Total
financiado del (dindmicos) (Sin (Prociclicos) (Involucién

monto exportado cambios) )

1/

70X y mis 42 0 72 43 33
30% ~ 70% 3 100 56 43 47
5% - 30% 25 0 22 14 20
Total 100 100 100 100 100

Nota: 1/ Prefinhanciacién de exportaciones contra la presentacion de documentos o créditos no
vinculados a documentos de pago. -

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

B por el contrario, la incidencia de las firmas sin financiamiento es similar en los distintos grupos
de exportadores. La independencia entre ambas variables se manifiesta en una correlacién nula entre
ambas.

As(, Porcentaje Financiado = 3.19-0.00232 Dinamismo; R2=0.2%
’ {(-0.43)
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Por ultimo, cabe destacar que entre las firmas con mayor antigiedad exportadora
predominan las pertenecientes al tramo que financia mds del 30% del monto exportado,
mientras que en el grupo de firmas con menor proporcién de financiamiento tienen mayor
peso las Pymes de reciente experiencia exportadora. Esto estarfa reflejando que la historia
exportadora y crediticia de la firmas constituye un elemento importante en la clasificacién
de riesgo que efectia el banco. (ver cuadro 16)

Cuadro 16. Distribucién de las firmas exportadoras con financiamiento por grado de
acceso segulin antigGedad en la actividad exportadora y.tramo financiado

Porcentaje Antes de 1985 1985- 1990 1990- 1994 Total
financiado del
monto exportado 1/

70% y més 50 30 20 100
30% - 70% 57 a3 0 : 100
5% - 30% 3 0 87 100
Total 3 30 7 100

Nota: 1/ Prefinanciacion de exportaciones contra La presentacion de documentos o ereditos no
vinculados a documentos de pago. .
Fuente: Eilaboracién propia sobre ia base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

En sintesis, los resuitados de este estudio muestran que las firmas que acceden
a créditos de exportacién financian una proporcién significativa de sus ventas externas
{mds dei 30%). Sin embargo, existirlan umbrales minimos de tamaiio de firmas para
acceder a estos recursos y a porcentajes significativos de prefinanciacién de exportaciones
o créditos no vinculados a |a presentacién de documentos de pago. Esto explicarfa por qué
es mds frecuente encontrar Pymes de mayor tamaiio relativo y de mayor antigiiedad
exportadora entre las que acceden a financiar una elevada proporcién de sus ventas
externas. Por otra parte, se destaca que el grado de acceso a créditos de exportacién es
relativamente independiente del monto exportado por las firmas, del grado de insercién
externa alcanzado y de la evolucién reciente de sus ventas globales {mercado interno vy
externo). Estos datos estarfan reflejando que las entidades bancarias, en la medida que no
cumplen funciones de "promotor de comercio exterior”, tienden a minimizar el riesgo
crediticio sobre la base de criterios centrados en la confianza crediticia y en el respaldo
patrimonial de las firmas y no en la evaluacién del proyecto exportador en la estrategia
global de crecimiento de Ia firma.

3.3. Modalidades de pago predominantes de los principales clientes externos y su
incidencia en el acceso al crédito de exportaciones

A nivel agregado, la carta de crédito (44% de los casos) y, en menor medida, la
letra de cambio y la transferencia bancaria (24 v 20% de los casos respectivamente)
constituyen las modalidades de pago actualmente predominantes de los clientes externos
de las firmas Pymes entrevistadas. Una importancia menor tienen el cheque y otras
modalidades. (ver cuadro 17)

Si bien la carta de crédito constituye el documento de pago mas importante en casi
todos los primeros destinos externos de las firmas, existen diferencias seguin los mercados
involucrados. Asf(, en Brasil tiene mayor incidencia relativa la letra de cambio, en Paraguay
el cheque, en Uruguay la letra de cambio, en Chile la carta de crédito, el cheque en otros
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pafses de América Latina, la transferencia en EE.UU. y el cheque y letra de cambio en la
UE. '

. Cabe destacar que una proporcién importante de las firmas efectian operaciones
de exportacién sin carta de crédito, lo que dificulta el acceso al financiamiento y restringe,
en algunos casos, la concrecién de negocios de exportacién si la firma no tiene capacidad
de autofinanciarse. Esta situacién se agrava al considerar que en los mercados mdés
importantes (Brasil y EE.UU.) més del 60% de las Pymes del panel efectia exportaciones
sin utilizar ese documento de pago /. Como se seilala mds adelante, 1a carta de crédito
confirmada por bancos de primera linea constituye el documento de pago predominante
contra el cual las firmas del panel acceden a créditos de exportacién (50% de las firmas
con créditos de exportacién en 1994 o 1995) %6/,

Cuadro 17. Distribucién de las exportaciones efectuadas al primer destino por modalidad
de pago més importante segin primer destino externo

Primer Carta de Letra de Transferencia Cheque Otras Totai
mercado. Crédito Cambio bancaria Modal idades
- externo : .
Brasil .35 3.4 21.9 0.0 63 100.0
Paraguay 33.3 0.0 0.0 33.3 33.3 . 100.0
Uruguay 42.9 35.7 21.4 0.0 0.0 100.0
Chile - 81 16.7 16.7 0.0 5.6 100.0
otros A.L. 57.1 0.0 14.3 14.3 14.3 100.0
EE.W. 364 9.1 27.3 0.0 27.3 100.0
UE ' 25.0 5.0 25.0 25.0 0.0 100.0
oOtros 100.0 0.0 0.0 0.0 0.0 100.0
Total 44.0 26.0 20.0 3.0 9.0 100.0

Fuente: Elaboracién propia sobre |a base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Poco mas de 1a mitad de las firmas entrevistadas considera que las modalidades
de pago que tienen con sus principales clientes les restringe significativamente la

2 En el caso de Brasil, la menor difusién de las cartas de crédito se asocia a varios motivos entre
los que destacan las dificultades de acceso al crédito por parte de las firmas brasileias y la ausencia
de una cuitura importadora. M4s alld de los motivos reales, este hecho es considerado como una
barrera para-arancelaria por parte de los exportadores argentinos. En otros mercados, como el de
EE.UU, se considera que es un instrumento que se estd dejando de utilizar como documento de
pago.

5 Cabe destacar que en la prefinanciacién de exportaciones la carta de crédito confirmada por
bancos de primera linea disminuye el riesgo crediticio debido a que no sélo se asegura el pago, sino
también porque hace mds transparente la operacién. Sin embargo, la misma no alcanza para acceder
al préstamo en la medida que subsiste el riesgo de incumplimiento de los compromisos asumidos por
el exportador. En éste tipo de operaciones crediticias los bancos locales evaldan el riesgo no sélo de
la firma exportadora sino también del banco emisor del documerito de pago. Es decir, estas
operaciones involucran un mavyor riesgo que las de financiacién de exportaciones.

20




capacidad de acceder al financiamiento de sus exportaciones {ver cuadro 18}. Esta opinién
estarfa reflejando varios aspectos que interactian:

i} la carta de crédito involucrada en la operacién de comercio exterior puede no reunir
los requisitos exigidos por el banco local;

ii) si bien la carta de crédito facilita el acceso al financiamiento en la medida que hace
ma4s transparente una operacién, no excluye la evaluacion de riesgo y el estudio de la
capacidad de pago de! solicitante del crédito y, en consecuencia, la asignacién de un
lfmite total de crédito mds all4 del tipo de financiamiento solicitado;

iii) esta situacién se torna mas compleja en los casos que intervienen letras de cambio o
cheques en la medida que constituyen documentos de diflcil ejecucién;

iv) la ausencia de medios de pago alternativos, cuando se opera con una red atomizada
de pequedios clientes externos;

v} algunos clientes externos tienden a evitar la apertura de carta de crédito, lo que para
muchas firmas implica perder el negocio o autofinanciar la venta.

Cuadro 18. Distribucién de las firmas por modalidad de pago y grado de restriccién de
acceso al financiamiento

Modalidad de pago Muy importante/importante Poco importante/no influye Totat
Carta de Crédito 56 44 100
Letra de cambio 55 45 100
Transferencia 28 72 100
Cheque 50 S0 100
otra 12 88 ' 100
Total 46 54 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de S0 Pymes exportadoras.

Cabe destacar que en las firmas de elevado dinamismo exportador (grupos 1 v 2)
aumenta el peso de las que consideran que la modaiidad de pago predominante tiene
escasa influencia en su capaciadad de acceso al financiamiento. Tal vez se trata de firmas
que por el tipo de insercién externa alcanzada tienen mayores posibilidades de financiar
sus exportaciones al margen de las modalidades de pago del cliente. (ver cuadro 19)

Cuadro 19. Distribucién de casos por grupo de exportadores segan grado de dificultad de
acceso al crédito

Grupo de exportadores Muy Poco importante/ no Total
importante/importante influye

Muy dindmicos 33 ‘ 67 100
Dinamicos 31 69 100
Sin cambios en su nivel 61 39 100
de actividad
Contracfclicos 45 55 100
Involucién S4 46 . 100
Total 46 54 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del reilevamiento de 30 Pymes exportadoras.
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3.4. Namero de bancos con los que operan las firmas y niimero de bancos con
los que efectian operaciones de crédito (mercado intemo y externo)

Las firmas entrevistadas, en promedio, operan con 4 bancos en el mercado local,
lo que no difiere de manera importante entre los dlstlntos grupos de exportadores
considerados 2%/. (ver cuadro 20)

Cuadro 20. Distribucién de las firmas por nimero de bancos con los que operan segin
grupo de exportadores

Grupo de Hasta 2 3aéb 5a7 Mis de 8 Total Promedio
exportadores bancos bancas bancos bancos

Muy dindmicos 30 35 35 0 100 3.9
Dinamicos 18 64 18 0 100 4.7
Sin cambios en 15 77 8 o 100 3.2
su nivel de

acitividad

Contraciclicos 43 14 28 14 100 4.1
Involucionan 46 32 9 14 100 3.7

Fuente: Elaboracién propia sobre {a base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Si bien no existe practicamente asociacién entre el nimero de bancos v el tamaiio
de las firmas del panel, el andlisis de la distribucién revela que gran parte de las firmas que
facturan menos de 1 millén de délares {65%) opera con 1 6 2 bancos y ninguna supera
el nimero de 4 bancos. Por el contrario, 1a mitad de las firmas que facturan mas de 5
millones de délares opera con mds de 4 bancos ?’/. (ver cuadro 21}

Cuadro 21. distribucién de las firmas por nimerc de bancos con los que opera segin
tamaito econémico

Nt de bancos Menos de 1 millén Entre 1 y 5 millones Mis de 5 millones
de délares de délares de dilares
1 a 2 bancos 64 28 23
3 a 4 bancos 36 50 27
5 a 7 bancos 0 18 35
Mas de 8 bancos 0 4 15
Total - 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia sobre ia base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

2 Esto se refleja en la ausencia de correlacién entre ambas variables:
= 3.66 + 0,03 * x; R2=0
{0.20)
Y = Numero de bancos que operan y X = dinamismo.

27 5equn el trabajo de FIEL (1995), el nimero de bancos promedio utilizado por las Pymes es de

2.9. El andlisis de la distribucién muestra que el nimero de entidades aumenta con el tamario de la
firma.
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Cabe sénalar, que las firmas del panel efectuan gperaciones de crédito (mercado
interno y externo) con un nimero menor de bancos que con los que operan
corrientemente. Asl, a pesar de que en promedio se vinculan con 4 bancos, realizan las
operaciones de crédito con aproximadamente 2 bancos. Estas caracteristicas son
independientes del dinamismo alcanzado por las firmas durante 1995 %/ y del tamafio
de las mismas. Sin embargo, entre las firmas que operan con 1 6 2 bancos se observa un
mayor peso relativo de las muy dindmicas (65% del total del estrato) y de las que
involucionaron {64% del total del estrato), es decir las firmas que destinan una mayor
proporcién de sus ventas al exterior. {ver cuadro 22 y 23)

Cuadro 22. Distribucién de las firmas segiin cantidad de bancos con los que realizan
operaciones de crédito y grupos de exportadores.

Nro. de Muay Dindmicos Sin Contracf{clicos Involucién Total
Bancos 1/ dindmicos cambios

0 13 37 13 37 0 100
1a2 22 16 12 22 30 100
3ad 17 25 21 17 20 100
5a7 " 1" 1" 33 33 100
Mas de 8 33 ] " 33 22 100
Promedio 2.2 2.0 2.6 2.2 2.5

Nota: se refiere al numero de bancos con los que efectian todo tipo de operaciones de crédito.

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de! relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Cuadro 23. Distribucién de las firmas segin cantidad de bancos con los que realizan
operaciones de crédito y grupos de exportadores.

Nro. de Nuy Dinamicos  Sin cambios Contraciclico Involucién Total
Bancos 1/ dinamicos S

] [} 18 8 14 0 9
1a2 65 41 46 52 64 54
3ak 23 35 38 19 23 27
Mis de 5 6 [ 8 15 13 10
Total 100 100 100 100 100 100

Nota: se refiere al numero de bancos con los que efectuan todo tipo de operaciones de crédito.

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

28 Esto se refleja en la ausencia de correlacién entre ambas variables:
Y =194 + 0,17 * x; R2=2
{1.26)
Donde Y = Numero de bancos que efectuan operaciones de crédito y X = dinamismo.
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Es interesante sefialar que e] niGmero de bancos con las que las firmas efectian
operaciones de crédito estd fuertemente asociado al nimero de bancos que utilizan 2%/,
Esto estarfa indicando que las firmas-tenderfan a aumentar el nGmero de bancos con los
que operan, lo cual desde su perspectiva les facilitarfa la obtencién de mayor crédito. Por
el lado de los bancos, habrfa una conducta de diversificacién de riesgo, pero que al mismo
tiempo diluye la relacién con el cliente y dispersa la informacién de la firma. Asimismo, la
ausencia de correlacién entre el nimero de bancos con los que opera la firma (y/o
efectian operaciones de crédito) y el grado de dinamismo alcanzado estarfa nuevamente
expresando el escaso desarrollo de inteligencia de mercado por parte de dichas entidades.

Sin embargo, los rasgos tipicos de las Pymes -tipo de gestién, integracién del
capital, capacidad de dar garantfas reales, etc.- limitan la capacidad de efectuar
operaciones de crédito con varios bancos. Esto es debido a que las Pymes enfrentan
dificultades para utilizar sus activos reales como garantfas mds de una vez y para trasladar
su historia crediticia de un banco a otro o transferir su informacién econémica financiera
a nuevos banqueros (Fiel 1995).

Por Gitimo, cabe destacar que también se observa que el ndmero de bancos con
los que las firmas efectan operaciones de crédito guarda cierta relacién con el tamado
de las firmas. (ver cuadro 24)

Cuadro 24. Distribucién de las firmas seqgin cantidad de bancos con los que realizan
operaciones de crédito y tamaiio (porcentajes)

NUmero de bancos de 1 1.1 - 5.0 mitlén Mis de 5.0 Total
millén de USS de USS millones USS

1-2 20 60 20 100

3-4 8 50 42 100

5-7 - 50 50 100

Mas de 8 - &7 33 100

Total 15 56 29 100

Fuente: Elaboracidén propia sobre !a base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Aproximadamente el 80% de las firmas entrevistadas consideré que uno de los
bancos con los que opera es su "primer banco”. Para el conjunto de las firmas del panei
las razones mds importantes para elegir "el primer banco” son en orden de importancia la
confianza en la relacién (20%), sl monto del crédito (19%), la antigGedad en la relacién
{(16%) y, en menor medida, la facilidad de acceso a los servicios (12%) vy el servicio
personalizado (119%]). El resto de las razones, entre las que figura el tipo de servicios que
ofrece el banco, tienen una escasa incidencia. Estos resultados podrfan estar indicando
que la mayorfa de las Pymes entrevistadas prioriza en su seleccién de "primer banco” el
grado de conocimiento de su trayectoria econémica y financiera y !a profundidad del

 Esta conclusién se puede demostrar a partir de la fuerte correlacién entre ambas variables:
Y = 1,66 + 0,85 * x; R2=51
{9.4)
Y = Nro. de bancos que efectiian aperaciones de crédito y X = Nro. de bancos con los que operan.
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vinculo Pyme-Banco, teniendo escasa importancia el conjunto de servicios crediticios y no
crediticios ofrecidos por los bancos. (ver cuadro 25)

Cuadro 25. Distribucién de las firmas segin razones para elegir un "primer banco”
Razones para 1 2 3 & - 5 [ 7 8 Total
definir “primer
banco® 1/
Total 19 16 9 20 11 12 7 6 100

Nota: 1: Monto de crédito, 2: Antigledad en la relacién, 3: Tipos de servicios que ofrece, 4:
Confianza en la relacién, S: Servicio personalizado, 5: Facilidad de acceso a sus servicios, 7:
Imagen y/o prestigio del banco, 8: otros motivos.

Fuente: Elaboracidn propia sobre ia base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

En sintesis, los resultados mds importantes son los siguientes: i} las firmas Pymes
del panel operan en promedio con cuatro bancos, pero sélo realizan operaciones de crédito
con dos; ii) las firmas tienden a aumentar el nimero de bancos con los que operan a los
fines de obtener mayor crédito, afectando la profundizacién del vinculo Pyme-Banco; iii)
diversos factores desde el lado de la Pyme y de los bancos limitan la capacidad de ampliar
el nimero de bancos para las operaciones crediticias; iv) la mayoria de las firmas
encuestadas considera que tiene un "primer banco”; v) en su definicién de "primer banco”
el monto del crédito no es una razén exclusiva.

3.8 Caracteristicas del financiamiento a las exportaciones

Las firmas Pymes del panel que accedieron a prefinanciacién y/o financiacién de
exportaciones en 1994 o 1995 el plazo del crédito en la mayoria de los casos (80%) no
supera los 180 dfas. De este conjunto de firmas con crédito a las exportaciones,
aproximadamente fa mitad (49%) obtuvo el financiamiento contra la presentacién de
cartas de crédito confirmadas. La presentacién de este documento para el acceso al
crédito es de fundamental importancia tanto para acceder a prefinanciacién (54% de los
casos) como financiacién de exportaciones (40%). Le sigue en orden de importancia,
aunque con una incidencia significativamente menor la orden de compra (17%), Ia letra
de cambio (15%), la presentacién de pagarés y avales y la carpeta de la empresa (12%)
y fa certificacién del embarque (7%). {ver cuadro 26}

Cuadro 26. Distribucién de las firmas con crédito a las exportaciones en 1994 o 1995 por
tipo de documento presentado y modalidad de financiamiento (porcentajes)

Tipo de documento Prefinanciacion Financiacion Total
Carta de crédito 54 40 49
Orden de compra 27 17
Letra de cambio 40 15
Carpeta de la empresa y otros 19 12.
Certificacion de embarque 20 7
Total . 100 100 100

Fuente: Elaboracidn propia sobre {a base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.
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Es importante destacar que casi la mitad de las firmas debié presentar garantias
para la obtencidn del préstamo, fundamentalmente en forma de avales personales. Esta
necesidad de garantizar el préstamo no guarda relacién con el tipo documento involucrado
en la operacién de comercio exterior {(orden de compra, carta de crédito confirmada por
bancos de primera lfnea, etc.). Segun opinién recabada, la necesidad de respaldar estos
créditos se debe a que las solicitudes de préstamos a la exportacién son analizadas en el
marco de la evaluacién de riesgo y del limite crediticio global que le establece el banco a
la firma.

Si bien un nimero importante de firmas accedié a créditos de exportacién con su
"primer banco”, existe otro conjunto significativo de exportadores en los que la operacién
crediticia no fue realizada con su "primer banco”. Estos resultados son similares en las
distintas modalidades de financiamiento. Esto podrfa estar reflejando que existe un niimero
importante de casos en los gue se priorizan otros aspectos en las operaciones de crédito
de exportacién, como la del banco receptor del documento de pago. (ver cuadro 27)

Cuadro 27. distribucién de las firmas con financiamiento por "primer banco™ {porcentajes)

_Tipo de banco Prefinanciamiento Financiamiento Total
Primer banco 50 45 48
No tiene primer banco 9 20 14
Opera con un sélo banco 5 5 5
No es su "primer banco" 36 30 33
Total 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 30 Pymes exportadoras.

Asimismo, se observa que en la mitad de los casos el banco con el cual la firma
accede a créditos de exportacién tiene una importante participacién en su crédito total.
En efecto, en el 50% de las firmas el crédito otorgado por ese banco representa mds del
50% del crédito total recibido por la firma en 1995, y en el 35% de los casos mds del

70%. Estos datos estarfan reflejando la importancia que tiene la historia financiera y
econémica de la firma en el acceso al crédito de exportacién, asf/ como también que no
existe una elevada dispersion de esta historia entre varios bancos.

La mayor parte de las Pymes que accedieron a financiamiento durante: 1994 o
1395 mantiene una relacién con el banco que le otorgé el préstamo desde antes de la
década del 90 (64% de las firmas). La importancia de la antigledad del vinculo Pyme-
Banco para el acceso a créditos de exportacion se manifiesta en que son pocos los casos
en que esta relacién es reciente (13% de las firmas). {ver cuadro 28)

La antigliedad de la relacién con el cliente externo involucrado en el financiamiento
es superior a 4 ailos en el 60% de los casos. Es decir, se trata de clientes externos con
los que existen vinculos estrechos de confianza y, por lo tanto, operaciones comerciales
de bajo grado de incertidumbre. {ver cuadro 28) .

Los clientes externos involucrados en esas operaciones crediticias son las
multinacionales, las grandes firmas del exterior o los grandes mavyoristas. Es decir, clientes
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externos que cuentan con reputaclén reconocida en los mercados en los que aperan.
{Ver cuadro 28)

Cuadro 28. Distribucién de las firmas con acceso al crédito de exportaciones en 1994 o
1995 por antigliedad del vinculo con el banco que le otorgé el financiamiento, por
antigGedad de la relacidn con el cliente extemno y por tipo de cliente externo.

Antigledad X en el Antigledad Xenel Tipo de cliente % en el
vinculo total de vinculo total de total de
Banco-Pyme casos Pyme-cliente casos casos
externo
Antes de 1980 29 Més de 8 afios 30 Multinacional 21
1980- 1990 34 Entre 6 ¥y 7 12 Gran mayorista 17
afios
1990-1993 24 Entre 4y 5 9 Grandes firmas N
afos
1994- 1995 13 Entre 2y 3 21 Cliente 0

vinculado por
relaciones de

cooperacion
1 afo 28 otros 3
Total 100 Total 100 Total 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

La tasa de interés de los créditos de exportacién de 1995 abonados por !a mayor
parte de las Pymes encuestadas {75% los casos) fue de alrededor del 12-14% anual. Este
nivel de tasa no varfa al considerar los diferentes estratos de dinamismo de los
exportadores, asl como tampoco con los aflos de relacién Pyme-Banco y Pyme-cliente
externo.

En sintesis, los préstamos otorgados por las entidades bancarias a los exportadores
Pymes se caracterizan por ser operaciones de bajo riesgo crediticio, vinculadas en un
ndimero importante de casos a documentos de pago -principalmente cartas de crédito
confirmadas por bancos de primera linea- y a la presentacién de garantias. Entre las firmas
que financiaron sus exportaciones aparecen como factores importantes de acceso a estos
recursos la historia financiera y econémica que tiene el banco de la firma, su tamaifio
econémico, la regularidad de su actividad exportadora vy el tipo de cliente externo y/o
banco involucrado en la operacién de comercio exterior. En la medida que el acceso de las
Pymes a estos fondos no es independiente de !a evaluacién de riesgo que le efectua el
banco y de su limite total de crédito, los factores sefialados sélo facilitan el acceso a los
mismos
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- CONCLUSIONES

Las exportaciones de las firmas Pymes del panel registraron en 1995 un aumento
promedio de aproximadamente el 10%. Este aumento tuvo lugar en el marco de una calda
de su nivel de facturacién total y del personal ocupado. Esta tendencia contraciclica de las
exportaciones se registrd en un escenario de marcada heterogeneidad de comportamientos
de las firmas, con independencia del sector manufacturero en el que operan. Asf, se puede
distinguir un gradiente de conductas empresariales que van desde exportadores "muy
dindmicos”, que aumentaron tanto sus ventas externas como las dirigidas al mercado
interno, hasta exportadores que "involucionaron” y retrocedieron en ambos mercados.

Las diferencias en la evolucién exportadora estaria reflejando -como en otros
estudios de caso- que las exportaciones Pymes no parecen asociadas a ventajas
competitivas sectoriales y sistémicas, sino a ventajas especificas desarrolladas por las
empresas. En ese sentido, los exportadores Pymes conforman un grupo fuertemente
heterogéneo y atomizado en términos de insercién externa alcanzada, productos
exportados y mercados de destino de sus exportaciones.

En ese marco, los principales resultados del estudio en relacién al acceso en 1994
al crédito de exportacién de las firmas entrevistadas son los siguientes:

* Sélo una pequefia proporcién del monto total exportado por las firmas del panel
en 1994 tuvo acceso a prefinanciacién de exportaciones contra la presentacién de
documentos o créditos no vinculados a documentos de pago (24 % de los casos). El monto
financiado se concentré en un ndmero reducido de firmas, de las cuales no todas integran
el ranking de principales exportadores Pymes segtin monto exportado. La mayorfa de las
firmas del panel no accedié a créditos de exportacion (60% de los casos). Esto es
particularmente reievante si se considera que las dificultades financieras constituyen una
de las restricciones mds importantes que enfrentan las firmas para consolidar su proceso
exportador. Por otra parte, estos datos también reflejan que existirfa una proporcién
importante de negocios externos que no es captada por los bancos.

* En ese contexto, se observa que las firmas que tuvieron mayor acceso a
financiamiento son las que elaboran productos alimenticios. Este resultado estaria
indicando una mayor canalizacién del crédito bancario de exportacién hacia las firmas que
exportan productos de sectores visualizado por los bancos de menor riesgo crediticio.
También, se pone de manifiesto que las entidades bancarias en la evaluacién de riesgo de
la firma si bien incluyen el andlisis riesgo-sector no consideran los factores de
diferenciacién al interior de los mismos.

* La mayor parte del monto de las exportaciones con financiamiento bancario en
1994 se concentré en el grupo de firmas con mayor dinamismo y en las que registraron
un descenso importante en sus ventas tanto en el mercado interno como externo. Esto
estarfa reflejando que los bancos en el andlisis de la capacidad de pago del crédito no
incorporan la evaluacién del potencial exportador de la Pyme, teniendo dificultades para
evaluarlo adecuadamente o bien para utilizar otros criterios externos al comportamiento
exportador o a la capacidad de generar futuros negocios de exportacién.

* Los bancos tienden a complementar el criterio de seleccién riesgo-sector con una
preferencia por las firmas de mayor tamano relativo. Asf, existirfa por el lado de la oferta
un umbral de tamafio minimo a partir del cual las Pymes exportadoras acceden al
financiamiento. Sin embargo, debe considerarse que la conducta exportadora de las Pymes
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es relativamente independiente del tamaiio de las mismas, siendo posible encontrar firmas
de excelencia exportadora con fuertes. diferencias de tamario de planta.

* El porcentaje financiado de las exportaciones es independiente del monto de las
ventas externas; como asimismo del grado de insercién externa alcanzado por la Pyme.
Esto estarfa reflejando por parte de la entidades bancarias -en la medida que no cumplen
funciones de "promotor de comercio exterior”- una minimizacion del riesgo crediticio en
base a criterios que no privilegian la evaluacién del proyecto exportador en la estategia
global de crecimiento de la firma. 3

* Cabe destacar, por el contrario, que el grado de acceso a los recursos financieros
estd asociado positivamente con la antigiedad exportadora. Asl, entre las firmas que
financiaron mds del 30% de sus exportaciones predominan las de mayor antigiedad en
la actividad exportadora y tienen una relacién de larga data con el banco otorgante del
financiamiento. En esa direccién, la historia exportadora en la medida que refleja el grado
de cumplimiento de los contratos de exportacién de la firma constituye un elemento
relevante para acceder a los créditos de exportacién. Asimismo, la historia financiera y
econémica que acumula el banco es relevante para acceder al financiamiento de
exportacion. En efecto, para un nimero significativo de casos el banco con ei cual la firma
accede a créditos de exportacion tiene una importante participaciéon en su crédito total.

* La mayor parte de las firmas que accedi6 en el ultimo afio a créditos de
exportacién mantiene una relacion de varios afios con el cliente externo involucrado en la
operacién. En general, los clientes externos que cuentan con “reputacién” reconocida en
los mercados en los que operan (multinacionales, grandes firmas del exterior o grandes
mayoristas) facilitan el otorgamiento de financiamiento.

* La carta de crédito es el documento més importante de acceso al financiamiento
de las exportaciones, debido a que transparenta y constata las operaciones. Sin embargo,
este documento no excluye a la firma de la evaluacién de riesgo efectuada por el banco
¥, por ende, del lfmite crediticio impuesto. Asimismo, este documento de pago no levanta
las exigencias de garantias adicionales para ampliar ese !lImite. El crédito de exportacién
es analizado en el marco de la situacién financiera total de la firma y de la polftica
crediticia de los bancos.

* Una proporcién importante de las firmas efectian operaciones de exportacién
sin carta de crédito, lo que dificulta su acceso al financiamiento y restringe en algunos
casos la concrecién de negocios de exportacién si la firma no tiene capacidad de
autofinanciarse. Esta situacién se agrava al considerar que en los mercados mds
importantes (Brasil y EE.UU.) para las Pymes del panel méds de la mitad de las firmas
realiza exportaciones sin ese documento de pago.

En sfntesis, los préstamos otorgados por las entidades bancarias a los exportadores
Pymes se caracterizan por ser operaciones de bajo riesgo crediticio, vinculadas en un
ndmero importante de casos a documentos de pago -principalmente cartas de crédito
confirmadas por bancos de primera linea- vy a la presentacién de garantfas. Entre las firmas
que financiaron sus exportaciones aparecen como factores importantes de acceso i) la
historia financiera-econémica y exportadora que tiene el banco de la firma, ii} su tamado
econémico vy iii} el tipo de cliente externo y/o banco involucrado en la operacién de
comercio exterior. Existirfa, asf, por parte de las entidades bancarias una miniminacién del
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riesgo crediticio sobre la base-de. criterios sustentados en la confianza crediticia y el
respaldo patrimonial de las firmas.

Teniendo en cuenta que las entidades bancarias no cumplen funciones de
"promotor de comercio exterior”, un elemento critico en el financiamiento Pyme es la
relacién riesgo-garantfa, que determina el iimite total crediticio de la empresa. El problema
del financiamiento a las exportaciones de este segmento de firmas requerirfa un
tratamiento no centrado exclusivamente en los problemas de acceso, sino enmarcado en
la estrategia global de financiamiento y de la polftica crediticia de los bancos. En ausencia
de instrumentos orientados a solucionar en parte la problem4tica planteada, los bancos
cumplen en mayor medida funciones de intermediacién de operaciones puntuales de
comercio exterior de las Pymes, que de instituciones promotoras que forman parte de la
red del negocio exportador apoyan el esfuerzo competitivo de las empresas y permiten
potenciar su flujo de comercio e insercién internacional.
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ANEXO 1
Panel de firmas entrevistadas

El panel de 90 firmas entrevistadas fue seleccionado a partir de la base Pyme
CEPAL integrada por airededor de 200 firmas y de informacién proveniente de diversas
cdmaras empresarias, de la Fundacién Exportar, de la Fundacién del Banco Ciudad de
Buenos Aires y de estudios sectoriales realizados en el marco del Programa de
Fortalecimiento de las Exportaciones llevado a cabo. por el Ministerio de Relaciones
Exteriores, Comercio Internacional y Culto y la oficina de Buenos Aires de CEPAL ¥/, En
todos los casos se efectuaron entrevistas personales con los duefos y/o gerentes
financieros utilizando un formulario predisefiado de encuesta.

La mayor parte de las firmas encuestadas corresponde a sectores productivos que
explican una proporcién significativa de las exportaciones de este segmento de firmas:
bienes de capital, equipamiento médico, autopartes, marroquinerfa, productos plasticos,
quimica liviana y algunos rubros alimenticios (Gatto, 1995). También se incluyeron firmas
comercializadoras de productos metdlicos y de software. En 1994 y 1995, el monto
exportado por este conjunto de Pymes representa aproximadamente el 10% de las
exportaciones industriales Pymes argentinas.

Las firmas del panel estdn localizadas en Capital Federal, Gran Buenos Aires,
Ciudad de Cérdoba, Rosario y Rafaela. Una proporcién importante de ellas registra una
larga experiencia en la actividad exportadora orientada especialmente a Brasil, EE.UU. y
palses limftrofes, mercados que constituyen los destinos m&s importantes de las
exportaciones Pymes argentinas °'/.

_En la seleccién del panel se tomé en cuenta la marcada heterogeneidad que
caracteriza al segmento Pyme exportador en términos del grado de insercién externa
alcanzado, mercados de destino, tipo de producto exportado, tamafo de planta y
antigliedad exportadora. En estas firmas, existe una escasa vinculacién entre su sendero
exportador y el sector al que pertenecen, lo que impide hablar de una oferta exportable
Pyme sustentada en ventajas competitivas sectoriales y sistémicas.

1.2 Rasgos principales
El panel de firmas entrevistadas estd integrado por 90 firmas pequefias y medianas

que realizaron al menos exportaciones durante 1994 y 1995, M4s de la mitad de estas
firmas {62%), fabrican productos metalmecdnicos, en particular, maquinaria de uso

30 Estos estudios de caso analizaron las restricciones a las exportaciones que enfrentan las Pymes
de diferentes sectores de actividad, a partir de relevamientos efectuados en el segundo semestre
de 1994. El monto exportado por estas firmas explica el 16% de las exportaciones Pymes de
quimica ltiviana, alrededor del 20% de las correspondientes al sector bienes de capital y equipos
cientfficos, el 30% de productos de marroquinerfa y el 28% de productos plasticos. -

3 A principios de la década del 90, se estimaba que los mercados externos mds importantes para
este segmento de firmas eran en primer lugar Brasil, seguido por los paises lim{trofes y EE.UU. Las
exportaciones dirigidas a Brasil representaban el 20% del total de las exportaciones Pymes, las de
Chile y Uruguay el 14% y las de EE.UU el 10%. {Gatto, 1995}
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especial y autopartes. En el resto de los casos sobresalen las que elaboran productos
alimenticios, quimica liviana, plésticos y marroquinerfa. 32/ {ver cuadro A.1)

Cuadro A.1 Distribucin de las firmas del panel por actividad econémica segin
participacién en el total de las exportaciones, coeficiente de exportacién y facturacién
promedio en 1994 y 1995

Actividad Participacién Participacidén Participacién Coeficiente Facturacién

Panel de Exportaciones Exportaciones  Exportacion promedio
firmas (%) 1994 (%) 1995 1994 199 (mill.
de USS)
Autopartes 10 9 9 40 2.8
Inst.médicos 8 3 2 13 2.8
y equipo de
controt
Maquinaria 8 2 3 7 4.5
eléctrica
Maquinaria de 29 35 35 35 41
uso especial
Productos ] 3 2 13 4.8
metélicos
Productos 8 2 3 10 3.5
plésticos
Productos de 1 9 10 18 5.3
quimica
Liviana
Productos de 7 10 7 10 2.9
cuero
Alimentos 12 26 25 26 10.4
Servicios 3 1 1 12 3.1
Total 100 100 100 24 4.6

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

En 1994, las firmas encuestadas facturan en promedio 4.6 millones de délares
anuales y ocupan 67 personas. Este tamafio medio estd infiuido por el peso decisivo que
tienen las firmas que facturan entre 1 y 5 millones de délares anuales {(55% del total). Las

32 Algunos productos exportados por estas firmas son: magquinarias para la industria de cartén
corrugado, mdéquinas para la industria del gas, hornos industriales e incineradores, equipos para la
industria alimenticia, méquinas automaticas envasadoras para la industria farmaceutica y alimenticia,
prétesis e implantes para cirugia ortopedia, maquinas sopladoras para envases de pet, mdquinas y
equipos para la industria aceitera, maquinas moldureras, equipos de medicina, kits electrénicos para
automatizar sanitarios, cilindros para fotocopiadoras, hornos y maguinas de panificacién, mdquinas
para embalaje termoencogible, productos para ortopedia y neurologia, motores eléctricos, equipos
de frio, colectores para motores eléctricos, crucetas, suspensién y direccion, cables de comando
para automotores, faros, filtros, pastilias para freno y partes de embrague, partes para remoiques,
asientos para 6mnibus, cintas aisladoras de pvc, adhesivos, productos medicinales, auxiliares de
pinturas, bacterias y parafinas, perfiles pldsticos de pvc, planchas y tubos de acrilicos, articulos de
dibujo, libreria y afines, billeteras, bolsas, carteras, cinturones, zapatos, ldcteos y fabricacién de
manteca, aceites con alto contenido oléico, golosinas, té, yerba mate, subproductos ganaderos,
cortes, menudencias y hamburquesas, aceitunas, etc.
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firmas que facturan menos de-1 mijllén representan el 16% del panel; y las de mavyor
tamafio (mds de 5 millones) el 29% del total (ver cuadro A.2).

Cuadro A.2 Distribucién de las firmas del panel por tramo de facturacién, monto
exportado, coeficiente de exportacién y antigiledad exportadora, 1994

Facturacion anual Monto exportado Coeficiente de Antigdedad
(millones USS) (mi L Lones USS) Exportacién (X) Exportadora
Tramo % en Tramo % en Tramo % en Tramo % en

Panel Panel Panel Panel
Menos de 16 Menos de 44 Menos de 44 Antes 35
1 0.3 15 1985
1.1 - 55 0.3 - 0.5 17 15 - 29 20 1985- 1990 36
5.0
Més de 29 0.51 - 13 39 - 50 16 1991-1994 29
5.0 1.0
1.1 - 2.0 9 Més de 20
50
Mas de 17
2.0
Total 100 Total 100 Total 100 Total 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

El tamafo de las firmas varfa de manera importante en los distintos sectores de
actividad. Asf, mientras las que elaboran productos alimenticios mis que duplican el
tamano promedio del panel, las que operan en el sector de autopartes y equipos de controi
tienen un tamano cercano a la mitad del promedio. (ver cuadro A.2)

En 1994, las ventas externas de las firmas del panel registran un nivel de 106
millones de délares en 1994. El monto promedio exportado por firma (1.2 millones de
délares anuales) es significativamente elevado en relacién al promedio de las Pymes
argentinas estimado en 140 mil délares. Sin embargo, mientras el 26% de las firmas
exporta mds de 1 millén de délares, las ventas externas son inferiores a 300.000 délares
anuales en el 44% de los casos y comprendidas entre 300.000 y 1 mill6n de délares en
el resto. {ver cuadro A.2)

Estas diferencias en el monto exportado se manifiestan en que el grueso de las
exportaciones se concentra en un nimero reducido de firmas: las 5 primeras explican el
38% del total de las exportaciones, las 10 primeras el 59% vy las 15 primeras el 70%.

En 1994, las firmas entrevistadas alcanzan en promedio un coeficiente de
exportacion del 24 %, muy superior tanto al promedio de las Pymes argentinas (6%) como
al de las grandes firmas (12%) (Moori-Koenig, Yoguel, 1996). Cabe destacar gque el
elevado coeficiente de exportacién se da en el marco de una elevada heterogeneidad de
situaciones. Mientras el 20% de las firmas exporta mas del 50% de su facturacién, el
44% vende al exterior menos del 14%. (ver cuadro A.2)

Asimismo, el grado de insercién externa de las firmas del panel es relativamente

independiente de su tamaifio, aunque la proporcién de firmas que exporta més del 50% de
la facturacién es mayor entre las de menor tamaiio relativo. (ver cuadro 3)
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Cuadro A.3 Distribucion de Ias firmas del panel por coeficiente de exportacién seguin
tramo de facturacion en 1994 o

Coeficiente de Menos de 1 millén Entre 1.1y 5 Ris de 5 Total
exportacion de délares mitlones de millones de
délares dblares
Nenos 14% : 22 53 ’ 54 44
15-29% 28 7 . 12 20
30-49% 7 28 15 16
M4s del 50% 43 12 19 20
Total 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia sobre la base del relevamiento de 90 Pymes exportadoras.

Por ditimo, como se puede observar en el cuadro A.1, el coeficiente de exportacién
promedio por sector de actividad varfa considerablemente, El correspondiente a autopartes
y maquinarias de uso especial es significativamente superior al promedio del Panel, en
tanto que en el resto de las ramas -con excepcién de alimentos- es muy inferior.

La mayor parte de las firmas cuenta con una larga experiencia en el comercio
exterior y ha superado la etapa inicial de aprendizaje. En ese sentido se observa que menos
de un tercio inici6 exportacién en los noventa. (ver cuadro A.2)

En 1994 y 1995, aproximadamente el 60% de las exportaciones es explicada por
dos sectores de actividad: maquinas de uso especial {35% del total de las exportaciones)
y alimentos {25% del total). Le sigue en orden de importancia, aunque con una incidencia
significativamente menor, las exportaciones de productos de cuero, productos de qufmica
liviana y autopartes. {ver cuadro A.1)

Los principales pafses-mercados para las Pymes entrevistadas son Brasil y EE.UU.,
concentrando ambos destinos mas de la mitad de las exportaciones.
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