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1. INTRODUCCION

La labor de intermediacion que llevan a cabo los bancos hace posible que, los
fondos que captan de ahorradores, se dirijan hacia la creacién de nuevas empre-
sas y hacia operaciones eficientes de los medios de produccién bajo la administra-
cion de los empresarios (Solis et al., 1999). La literatura, reconoce la importancia
de los bancos como principal fuente de financiamiento externo para la pequefia
y mediana empresa (PYME). Esto no sucede con las empresas grandes, ya que
muchas de ellas se financian en bancos, pero también lo hacen en mercados de
valores internacionales (Berger y Udell, 1995, 1998, 2002,2006; Garrido, 2005).

La PYME forma una parte importante del sector privado en los paises en de-
sarrollo y desarrollados. A pesar de su creciente importancia en cuanto a gene-
racion de empleo y aportacion al Producto Interno Bruto de los paises, las Pyme
siguen teniendo restricciones en el acceso al financiamiento. El tamafio mismo de
la compaiiia podria ser un factor decisivo para encarar obstaculos en su acceso a
créditos bancarios, lo que afecta su crecimiento (Berger y Udell, 1995, 1998; Lo6-
pez Gracia y Aybar-Arias, 2000; Di Tomasso y Dubbini, 200; Beck y Demirgiirc-
Kunt, 2006; Ayyagari, Beck, y Demirgiic-Kunt, 2007).

En México, debido a la llamada crisis “Tequila” en 1994, la banca recibi6é una
intensa modificacion, adoptando profundos cambios econdémicos para lograr un
sistema financiero mas eficiente y estable (Guerrero y Negrin, 2006). En lo que se
refiere a la regulacion del sistema financiero, se ha avanzado en el mejoramiento
de los sistemas de informacion, reglas de capitalizacion y cobertura de capitales
en riesgo y se llevd a cabo la implementaciéon del Acuerdo de Basilea II (Sua-
rez, 2005). La experiencia de crisis anteriores ha podido ser de utilidad para en
la actualidad tomar decisiones més acertadas en el sistema financiero. Ademas,
existen reglas judiciales para el cobro de cartera vencida y reglas para el cobro de
comisiones bancarias de forma transparente. Sin embargo, los niveles de crédito
hacia la PYME no han aumentado como se esperaba (Suarez, 2005).

Desde los albores del siglo veinte, se han empleado factores financieros para
predecir la probabilidad de fracaso empresarial que se refleja en el no reembolso
de un crédito comercial en un banco. Sin embargo, la valoracion mediante da-
tos no financieros se empez6 a utilizar a partir de los noventas (Treacy y Carey,
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2000). El uso combinado de datos financieros y no financieros, en valuaciones in-
ternas de crédito realizadas por entidades financieras para calificar la capacidad
crediticia de los prestatarios puede mejorar la exactitud de los modelos de predic-
cién de fracaso empresarial, que el uso de cada conjunto de datos por separado
(Grunert, Norden, y Weber, 2005).

En este estudio, se pretende conocer los elementos cualitativos que miden las
entidades financieras, de pequenas y medianas empresas, para aprobar su acceso
al financiamiento. La pregunta a resolver seria ¢Qué factores no financieros to-
man en cuenta las instituciones financieras para valorar la solicitud de crédito de
una PYME?

Este documento, se ha estructurado de la siguiente forma: en primer lugar, se
expone el marco tedrico sobre el que se fundamenta el estudio y se revisan los es-
tudios empiricos previos. En segundo lugar, se expone la metodologia del trabajo
empirico, detallando sus objetivos, las caracteristicas de la muestra y justificacion
de variables. Posteriormente, se analizan los resultados, se exponen las conclu-
siones y, se finaliza con la bibliografia empleada.

2. MARCO TEORICO Y ESTUDIOS PREVIOS

La Teoria de Intermediacion, destaca el importante papel que tienen los ban-
cos como principales proveedores de financiacion externa para las empresas.
Ademés, como sefalan Leland y Pyle (1977) la falta de conocimiento de la calidad
de los proyectos a financiarse debido a diferencias de informacion entre presta-
mistas y prestatarios puede resolverse, mediante la transmision de informacion
valiosa generada por intermediarios financieros, disminuyendo asi el grado de
informacioén asimétrica en los mercados financieros. Diamond (1984), subraya la
ventaja de recopilacion y monitoreo de la informacién de las empresas por parte
de bancos, como elemento fundamental para la gestion de los riesgos.

En la actualidad, existen dos corrientes teoéricas principales para estudiar la
Teoria de Intermediacion Bancaria. La primera, senala que las tasas de interés
disminuyen cuando la relacién bancaria con la empresa es madura, ademas las
garantias solicitadas a las companias son menores (Rajan, 1993; Boot y Trakor,
1994; Harthoff, y Korting, T. 1998). Por el contrario, en una relaciéon temprana los
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bancos ofreceran tasas de interés altas a los prestatarios, lo que puede provocar
dafio moral y seleccién adversa. La segunda corriente teodrica, sostiene que las
tasas de interés se incrementan a lo largo de la relacion, para mantener la com-
petencia en el mercado de capital y la informacion asimétrica, cuando un tnico
banco es el prestador de recursos (Sharpe, 1990).

Por otro lado, la evidencia empirica también reconoce dos enfoques: la prime-
ra sefiala que tratandose de un banco tinico, se podra generar informacién valiosa
y privada de los prestatarios (James, 1987; Schockley y Thakor, 1993). La segun-
da corriente empirica sobre la relaciéon de préstamo, intenta probar la fuerza de la
relacion entre banco-prestatario (Petersen y Rajan, 1994).

La existencia de informacion asimétrica entre prestamistas y prestatarios al
contratar deuda puede originar racionamiento de crédito (Stiglitz y Waiss, 1981).
Sin embargo, esto puede resolverse de dos formas: 1) mediante garantias o 2) el
desarrollo de una buena relaciéon de trabajo con el prestamista, lo que puede mi-
nimizar las restricciones al financiamiento. En su estudio Berger y Udell (1995),
empleando encuestas, destacan en sus resultados que las pequehas empresas
dependen mayormente de los préstamos bancarios, que normalmente sufren de
informacion asimétrica, lo que puede resolverse con una buena relacién con un
banco. De acuerdo con estos autores una buena relacion con el banco permite
que dicha institucién comprenda la naturaleza de la empresa y el ambiente de
negocios en que se desenvuelve. El banco puede apreciar de cerca las habilidades
del propietario y el tipo de proyectos que maneja lo que le permitira saber el tipo
de necesidades que tiene y la naturaleza del financiamiento que requiere.

Las investigaciones de Berger y Udell (2002), marcan el inicio del estudio de
“datos suaves” en las relaciones banco-prestatario, para la financiacion de un pro-
yecto. Estos autores clasifican las tecnologias de préstamos en que se basa una re-
lacion banco-prestatario, en cuatro categorias: 1) préstamos con base enestados
financieros, que se valoran mediante el estudio de datos contables 2) préstamos
basados en activos, que se refieren a las garantias 3) sistemas de valuacion de
créditos, mas relacionados con los modelos de monitoreo de crédito a personas
(record de crédito) y de relativamente poco tiempo de aplicaciéon en empresas
y 4) relacion de préstamo. Las primeras tres herramientas se fundamentan en
informacion “dura” disponible y cuantificable durante la relacién de préstamo.
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La cuarta emplea informacion “suave” del empresario y de la firma que puede
no ser facilmente verificable y monitoreada durante el tiempo del préstamo. Por
ejemplo la apreciacion de la empresa entre clientes y proveedores sobre la calidad
de los negocios que realizan con la empresa.

La valoracion interna de créditos bancarios con datos que obtienen los bancos
mediante monitoreo, tiene varios usos por ejemplo: aprobar créditos, reportes
administrativos, establecer precios, fijar limites y establecer montos de provisio-
nes para préstamos incobrables. Debido a los diferentes procesos de valuacion de
la capacidad crediticia de un prestatario y al uso de, solo factores financieros o
factores no financieros, provenientes de diferentes fuentes es posible llegar a di-
ferentes resultados de la prediccion de reembolso de un crédito (Elsas y Krahnen,
1998; Grunert, Norden, y Weber, 2005; Harthoff, y Korting, 1998).

Ademas del financiamiento bancario, existe otra fuente de recursos para em-
prendedores y pequenas empresas: el capital de riesgo que junto con los bancos
ofrecen sus servicios a una parte importante del mercado (Berger y Udell, 1998;
Winton, y Yerramilli, 2008).

Los inversionistas de capital de riesgo atienden a los emprendedores, median-
te el establecimiento de convenios, para ejercer control sobre sus clientes, debido
a que son pequefnias empresas con potencial de fracaso; que sufren de informa-
cion asimétrica (Amit, Branden y Zoot, 1998; Hsu, 2007). Existen estudios sobre
los criterios empleados por los inversores de capital de riesgo, que tratan de dar
informacion sobre las caracteristicas que valoran para decidir apoyar un proyecto
a financiar. Como el elaborado por Tyebjee y Bruno (1984), quienes a partir de la
clasificacion en cinco etapas del analisis realizado por los inversores de capital de
riesgo, estudian las caracteristicas valoradas en una propuesta de inversion. Las
cinco etapas y caracteristicas son: 1. Atractivos de mercado: a su vez contiene los
siguientes enunciados, tamano de mercado, necesidades del mercado, mercado
con un crecimiento potencial y acceso al mercado. 2. Diferenciacion del produc-
to: un producto tnico, habilidades técnicas, margen de ganancia, poder paten-
tar el producto. 3. Capacidad administrativa, habilidad de gestion, habilidades
de mercadotecnia y referencias del empresario. 4. Resistencia a la amenazas del
medioambiente que incluye proteccion de la entrada de empresas, proteccion de
la obsolescencia, proteccion contra el riego y resistencia a los ciclos econémicos
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y 5. Potencial de liquidez, representa la facilidad con que el proyecto puede ser
liquidado en el tiempo justo.

Los inversionistas de capital de riesgo, no solo proporcionan recursos finan-
cieros, dan soporte adicional, mejorando la toma de decisiones financieras que se
traducen en mejores posibilidades de desarrollo. Se ha sefialado que las empresas
apoyadas mediante inversiones de capital de riesgo tienen mejores posibilidades
de supervivencia que las que no recibieron dichas inversiones (Zacharakis y Me-
yer, 2000). Van Auken sefiala en su estudio del 2001, factores como alto riesgo,
mercados no probados, motivacion del propietario, la etapa de desarrollo en que
se encuentre el producto, reducidos activos de las empresas y derechos de pro-
piedad intelectual como obstaculos importantes para la obtencién de capital de
riesgo.

A partir de encuesta a capitalistas de riesgo Wright y Robbie (1996) obtienen
resultados destacados para el analisis del proceso de toma de decisiones de los
inversionistas de riesgo, mediante la valoraciéon de informacién financiera y no fi-
nanciera durante el tramite, valoracion y determinacioén de los proyectos a finan-
ciar. En las respuestas obtenidas se puede apreciar la medida que se da a factores
no financieros como el desarrollo personal del emprendedor con caracteristicas
maés destacadas en orden descendente: habilidad para medir y reaccionar ante
el riesgo; ser capaz de mantener un intenso esfuerzo sostenido; un deseo claro
de obtener riqueza; habilidad de palabra para defender su punto de vista; aten-
cién al detalle y la bisqueda de independencia. Ademas, sefalan los rasgos de
experiencia méas apreciados del emprendedor: la probada habilidad de liderazgo
y de gestion seguida de la completa familiaridad con el mercado objetivo de la
inversion y la disponibilidad de proporcionar buenas referencias. Referente a las
caracteristicas deseables del producto se subrayan, el nicho de mercado fuerte-
mente apreciado, 1a necesidad de tener el producto bien desarrollado al grado de
contar con un prototipo. Un alto grado de aceptacion del producto; percepcion de
calidad en el producto y buena reputacion de la empresa, asi como la experiencia
y capacidad de la fuerza de ventas, son elementos estudiados. Con relacion a la
informaciéon méas importante del mercado, se dio mayor calificaciéon a contar con
un mercado objetivo con una tasa de crecimiento significativa y el establecimien-
to de sistemas de control organizacional (Wright y Robbie 1996).
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3. METODOLOGIA

3.1. Objetivos de la investigacion

La relacion de banco-prestatario es una de las méas reconocidas tecnologias de
préstamo para valorar la capacidad de crédito de las empresas, debido a que ayu-
da a disminuir el problema de informacién asimétrica. Por medio de una relacion
cercana con la entidad financiera, dicha instituciéon puede conocer al empresario,
su importancia en el nicho de mercado en que se desarrolla, las decisiones que
toma y su impacto en la capacidad crediticia (Berger y Udell, 2002). Por lo an-
terior es importante conocer la clase de informacion no financiera que utilizan
los bancos e instituciones financieras, para evaluar la capacidad crediticia de sus
clientes que sumado a la recoleccién y monitoreo de la informacién privada de
cada empresa, les permitira el acceso a la financiacion requerida.

El objetivo que persigue esta investigacion consiste en:
» Conocer los factores no financieros que valoran las entidades financieras
para aprobar un crédito a la PYME.

3.2. Diseiio y cobertura de la muestra

La poblacion de entidades financieras proviene de tres fuentes: 1) de la pagina
electréonica de la Asociaciéon de Bancos de México, donde se senalan los bancos
que proporcionan créditos a la pequefia y mediana empresa (17). En la segunda
fuente de la investigacion de campo, se entrevist6 al Banco de Comercio Exterior
(Bancomext) y a Nacional Financiera (NAFIN) como representantes de la banca
de desarrollo que apoya a la PYME. Finalmente, la muestra se complet6 con en-
trevistas a 6 intermediarias financieras no bancarias, denominadas Sociedades
Financieras de Objeto Limitado (Sofoles), especializadas en otorgar crédito a la
Pyme, y registradas en la Asociaciéon de Entidades Financieras Especializadas de
México. La muestra final qued6 formada por 25 intermediarias financieras.

Por otro lado la informacion contable y financiera de las instituciones provie-
ne de los boletines estadisticos de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV). Los cuales son elaborados a partir de la informacion reportada por cada
entidad al 31 de diciembre de 2007. La técnica para recopilacion de datos fue me-
diante encuesta personal, dirigida al ejecutivo de riesgo financiero encargado de
autorizacion de créditos a la PYME; dicho estudio se realiz6 del 1 de julio al 20 de
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septiembre de 2008. En una primera etapa de la investigacion se aplic6 una prue-
ba piloto, con tres cuestionarios para probar la claridad de las preguntas. En todo
momento se ha respetado el secreto estadistico de la informacion recopilada.

3.3. Medicion de variables
VARIABLES CARACTERIZADORAS

Estructura legal de la entidad financiera. Variable nominal, clasificadas
de acuerdo a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, de México, donde 1 es
Grupo Financiero, 2 es una institucion de Banca Multiple, 3 cuando se trata de
una de Banca de Desarrollo y 4 cuando es una Sociedad Financiera de Objeto
Limitado (SOFOLES) o Sociedad Financiera de Objeto Multiple (Sofomes).

Tamafio de la entidad financiera. De acuerdo con el promedio de activos
reportados al 31 de diciembre de 2007. Donde 0 reporta menos de 120 millones
de pesos (pequeno) y 1 méas de 120 millones de pesos (grande).

Edad de la entidad financiera. Medida a partir de la crisis de 1994-95.
La entidad toma valor de 1 para joven, cuando nace después de la crisis y 0 para
maduro, si ha nacido antes. Empleado por Garrido (2005).

Origen de la entidad financiera. Donde 0 significa que la entidad tiene
mas del 30% de capital mexicano y se denomina nacional, 1 significa que la enti-
dad tiene mas del 30% de capital extranjero y se llama extranjera. De acuerdo con
la Ley de Instituciones de Crédito en México.

VARIABLES INDEPENDIENTES

Personalidad y experiencia del empresario (16 items). A partir de la
opini6n subjetiva del entrevistado, esta variable mide la importancia de los factores
que influyen en la valoracion de los factores presentados. Se emplea una escala tipo
Likert, donde 1 significa poco importante y 5 muy importante. Variable empleada
anteriormente por Tyebjee y Bruno (1984); Fried y Hisrich (1994); Wright, Robbie
(1996); Wright, Robbie y Ennew (1997); Manigart et al. (1998); Brunner, Krahnen,
y Weber, 2000; Van Auken (2001); Pintado, Garcia y Van Auken (2007).

Producto o servicio y mercado de la empresa (15 items). Utilizando
una escala Likert donde 1 es poco importante y 5 muy importante y partiendo
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de la informacién proporcionada por los funcionarios financieros, se pretende
medir la importancia de los elementos del mercado y el producto o servicio en
estudio. Se respeta la variable empleada con anterioridad por Tyebjee y Bruno
(1984); Fried y Hisrich (1994); Harvey y Lusch (1995); Wright, Robbie (1996);
Wright, Robbie y Ennew (1997); Manigart et al. (1998); Brunner, Krahnen, y We-
ber, 2000; Pintado, Garcia y Van Auken (2007).

Estrategia y organizacion de la empresa (11 items). Esta variable mide
la importancia de los elementos presentados en opinién de los entrevistados, por
medio de una escala tipo Likert, donde 1 es poco importante y 5 muy importan-
te, esta variable ha sido empleada en estudios anteriores por: Wright y Robbie
(1996); Van Auken (2001); Pintado, Garcia y Van Auken (2007).

Informacion contable (16 items). Por medio de esta variable se pre-
tende medir en opinién de los entrevistados la importancia de 16 items rela-
cionados con informacién cuantitativa de las empresas. Se emplea una escala
Likert donde 1 es poco importante y 5 es muy importante, como se us6 anterior-
mente por los autores: Harvey y Lusch (1995); Wright y Robbie (1996); Mani-
gart, Wright y Desbriéres (1998); Manigart et al. (2002); Pintado, Garcia y Van
Auken (2007).

4. ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Caracteristicas generales de la muestra

Para caracterizar la muestra de acuerdo con el Padrén de la CNBYV, la distri-
bucién de la muestra esta formada en su mayor parte por Grupos Financieros
con 48 %, seguidos de Banca Multiple con 20%. Las dos mayores instituciones de
fomento en México constituyen el 8% de la muestra y las SOFOLES constituyen
el 24% (ver tabla 1).

Las entidades con capital mexicano representan el 68% de la muestra, mien-
tras que el 32 % de las instituciones son de capital de origen extranjero. Se puede
observar en la tabla 2, que el 64% de las entidades son jévenes y un 36% de la
muestra son instituciones maduras. De acuerdo con el promedio de los activos
reportados a la CNBV al final del 2007, 48% de las instituciones son grandes y
52% son pequenas. Ver tabla 2.
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4.2. Valoracion de factores financieros y no financieros

De acuerdo con la encuesta aplicada a los ejecutivos de crédito de entidades
financieras se solicité que indicaran la importancia que daban a los factores fi-
nancieros y no financieros que valoraban a la hora de aprobar un crédito. Asi, de
manera total en la muestra, la caracteristica no financiera mejor valorada de la
personalidad y experiencia del empresario fue la honestidad e integridad del em-
presario con una media de 4.76 de una escala de 1 a 5. Seguida por el conocimien-
to del sector con una valoracion de 4.68. En tercer sitio se califico a la experiencia
profesional con una media de 4.24 (Ver tabla 3).

Por lo que se refiere a las entidades grandes, en la valoracién de la personali-
dad y experiencia del empresario, la caracteristica no financiera mas importante
fue la impresion del negocio en la visita con una media de 4.67 seguida en impor-
tancia por el conocimiento del sector con un valor de 4.50 ya en tercera posiciéon
se senalo a la experiencia profesional y atencion al detalle, ambos con una cali-
ficacién de 4.25 en una escala de 1 a 5 (ver tabla 3). Por el lado de las entidades
pequeiias valoraron en orden de importancia primeramente a la honestidad e
integridad con un valor de 4,92. En segundo sitio se coloc) al conocimiento del
sector con 4.85 y la experiencia profesional y la organizacion del equipo de traba-
jo se valoro6 con 4.23 en tercer lugar de importancia. Se destaca que la bisqueda
de independencia tiene una diferencia significativa al 90% entre estas entidades
y las instituciones grandes (ver tabla 3).

En relacion a la valoracion de la personalidad y experiencia del empresario las
entidades maduras valoraron como mas importante a la honestidad e integridad
con una calificacion de 4.89. En segundo lugar de importancia la impresién ocu-
lar en la visita al negocio y el conocimiento del sector se valoraron los dos con una
media de 4.78. En tercer lugar la vinculacién con el sector se valor6 en orden de
importancia en 4.67 (ver tabla 3). Las entidades jovenes en relacion a la perso-
nalidad y experiencia del empresario calificaron como més importante con igual
valor (4.69) ala honestidad e integridad y la impresion del negocio en la visita. En
segunda posicion al conocimiento del sector con 4.63 y en tercer lugar de impor-
tancia y con igual valor a la experiencia profesional y la organizaciéon del equipo
con un valor de 4.06. Se destacan valores de diferencia significativa al 90% entre
entidades grandes y pequenas en la capacidad de reaccién o valoracion de riesgos
y capacidad de gestion. Ademaés, la bisqueda de la independencia muestra una
diferencia significativa entre entidades grandes y pequeiias al 95% (ver tabla 3).
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La valoracion de la personalidad y experiencia del empresario se calificd entre
entidades por el origen de capital nacionales, como muy importante con relaciéon
ala honestidad e integridad con una media de 4.94 en una escala de 1 a 5. Seguida
por el conocimiento del sector con un valor de 4.88 y finalmente la experiencia
profesional se valor6 en 4.35 (ver tabla 3).

Las entidades extranjeras calificaron en primer lugar de importancia a la im-
presién del negocio en la visita con 4.68; en segundo a la honestidad e integridad
con un valor de 4.38. La tercera posicion la ocupan por igual conocimiento del
sector y vinculacion con el sector con una calificaciéon de 4.25. Lo destacado de
este grupo de entidades son las diferencias significativas al 90% en honestidad e
integridad y diferencias al 95% en conocimiento del sector (ver tabla 3), con res-
pecto de la entidades nacionales.

Al preguntar a los ejecutivos de entidades financieras sobre el factor no finan-
ciero denominado valoracion del producto y del mercado de manera general la
caracteristica mas importante, sefialaron contar con una cartera de clientes con
un valor de 4.28 en una escala de 1 a 5. Seguida muy de cerca por contar con un
producto aceptado en el mercado con un valor de 4.24 ya en tercer sitio se valor6
a contar con un mercado objetivo con tasa de crecimiento significativa con una
medida de 4.16 (ver tabla 4).

Las entidades financieras grandes calificaron la cartera de clientes como la ca-
racteristica mas importante dentro del factor valoracion del producto y del mer-
cado de la empresa, con 4.50 de calificacién, la segunda posicién fue para contar
con un producto aceptado en el mercado (4.42). El ciclo de vida del producto
es importante en un tercer lugar con un valor de 4.33 (ver tabla 4). Las entida-
des pequeiias valoraron en la primera posiciéon de importancia que las empresas
solicitantes de un crédito sean exportadoras, con un valor de 4.46. El mercado
objetivo con tasa de crecimiento significativa ocupa la segunda calificacién con
4.15 la cartera de clientes con una media de 4.08 en una escala de 1 a 5 fue medida
en tercer lugar. Se sefial6 en entre entidades grandes y pequefias una diferencia
significativa, al 95% en el ciclo de vida del producto. Ver tabla (4).

Al preguntar a las entidades financieras maduras sobre la caracteristica més
importante del producto o servicio y mercado de la empresa, senalaron la
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cartera de clientes con un valor de 4.67 como la méas importante. En segundo
lugar se senalo al ciclo de vida del producto y contar con un producto aceptado en
el mercado, las dos caracteristicas con un valor de 4.56 en orden de importancia.
Ya en tercer lugar los resultados sefialan contar con un mercado objetivo con una
tasa de de crecimiento significativa con una calificacion de 4.44 (ver tabla 4A).
Las entidades jovenes por su lado valoraron en primer lugar de importancia a la
caracteristica de ser una empresa exportadora con un valor de 4.13. En igualdad
de importancia se estim6 tener un producto aceptado en el mercado y contar con
una cartera de clientes con una medida de 4.06 en una escala de 1 a 5, lo que los
coloca en segunda posicion. Tener un mercado objetivo con tasa de crecimiento
significativa se destaca en tercer lugar con 4.00 de calificacion (ver tabla 4).

Al analizar los resultados entre entidades maduras y jovenes se observan dife-
rencias significativas al 95% en las caracteristicas siguientes: contar con produc-
tos de alta tecnologia, producto nuevo desarrollado y funcionando y ciclo de vida.
Ademas de diferencias significativas a 90% cuando existe alta competencia entre
empresas del sector (ver tabla 4).

Las entidades nacionales calificaron con la mayor importancia de 4.35 cuando
se trata de una empresa exportadora, a la caracteristica relacionada con el pro-
ducto y mercado de la empresa. En segunda posiciéon con 4.24 a contar con un
mercado objetivo con una tasa de crecimiento significativa. Y en tercer sitio con
el mismo valor de 4.18 en una escala de 1 a 5, tener un producto aceptado en el
mercado y contar con cartera de clientes (ver tabla 4).

Las entidades financieras de capital extranjero senalaron dentro del producto
o servicio de la empresa con mayor importancia (4.50), el contar con una cartera
de clientes. Dos caracteristicas se mencionaron con el mismo grado de importan-
cia de 4.38 contar con un producto aceptado en el mercado y contar con cartera
de proveedores. El tercer lugar lo ocupd el ciclo de vida del producto con 4.25. No
se aprecian diferencias significativas entre los valores de las entidades financieras
nacionales y extranjeras (ver tabla 4).

Al preguntar previamente a los ejecutivos de entidades financieras sobre la

importancia de caracteristicas de estrategia y organizacion de la empresa, el to-
tal de entidades financieras, califico con la mayor importancia con una media

35




de 4.64 en una escala de 1 a 5, la impresion causada del negocio en la visita.
Con cierta distancia en el segundo sitio con 4.12 se midi6 al contar con personal
cualificado y en tercero con 4.08 a realizar inventarios una vez al afio (ver tabla
5). Las entidades grandes valoraron en primer lugar dos caracteristicas es decir
realizar inventarios una vez al afo y la impresion causada del negocio en la visita
con una valoracién de 4.50 en una escala de 1 a 5. En segundo lugar ubicaron al
personal cualificado con 4.33 y en tercer sitio a la propiedad de las instalaciones
donde se desarrolla la actividad de la empresa con 4.25 (ver tabla 5). Por el lado
de las entidades pequeiias, los ejecutivos evaluaron con més grado de importan-
cia a la impresion causada del negocio en la visita con un valor de 4.77. Con cierto
margen de distancia en segundo lugar valoraron al personal cualificado con 3.92.
Por tltimo en tercer sitio se midi6 el controlar la calidad de los productos y la ubi-
cacion del negocio con 3.77. Al observar la tabla 5 se puede constatar que existen
diferencias significativas entre entidades grandes y pequenas al 95% tratandose de
la tecnologia de las instalaciones productivas. También se aprecian diferencias al
90% cuando se trata de realizar inventarios una vez al afo.

En lo referente a las entidades maduras coincidieron en valorar con mayor im-
portancia a la impresién causada del negocio en la visita con un valor de 4.67. En
segunda posicion se valord el realizar inventarios una vez al afio con una califica-
cion de 4.44. Otra caracteristica destacada en un tercer lugar es la tecnologia de las
instalaciones medida con 4.33 en una escala de 1 a 5 (ver tabla 5). Las entidades
jovenes también calificaron con més importancia en la impresiéon causada del ne-
gocio en la visita con un valor de 4.63 en una escala de 1 a 5 enseguida se valor6
personal cualificado con 4.06. La tercera posicion se ubico con 3.88 calificando a
realizar inventarios una vez al afio. Entre entidades maduras y jévenes se pueden
apreciar diferencias significativas al 95% en relacién con la tecnologia de las insta-
laciones productivas (ver tabla 5).

Las instituciones nacionales valoraron como la caracteristica mas importante
a la hora de considerar la estrategia y organizaciéon de la empresa a la impresion
causada del negocio en la visita con una puntuacion de 4.76. En segundo plano se
menciond al personal empleado con 4.06 y controlar la calidad de los productos se
cuantifico con 4.00 (ver tabla 5). Las empresas de capital extranjero posicionaron
como de mas importancia realizar inventarios una vez al afio con un puntaje de
4.50. En segundo lugar a contar con personal cualificado y que las instalaciones
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donde se realizan las actividades de la empresas sean de su propiedad con 4.25. En
tercera posicion se senal6 a la tecnologia de las instalaciones productivas con 4.13
de importancia en una escala de 1 a 5. Entre estas entidades no se aprecian diferen-
cias significativas en sus valoraciones (ver tabla 5).

Ademas se les pregunt6 a los ejecutivos de entidades financieras sobre la im-
portancia de la informacion contable, en la media total se sefial6 en primer lugar
con una calificacion de 4.92 en una escala de 1 a 5 a la falta de apariciones negati-
vas en el Bur6 de Crédito. En segundo sitio se coloc6 como importante a analizar
frecuentemente la situaciéon econémica y financiera de la empresa con un valor
de 4.88. La tercera posicion con poca diferencia se califico por igual a tres carac-
teristicas con 4.76 de media, por lo que se refiere a seguir criterios de valoraciéon
y principios contables claros, definidos en el tiempo; tener tasas de crecimiento
positivas y contar con una tasa de rentabilidad significativa (ver tabla 6).

Las entidades mas grandes calificaron en igualdad de circunstancias en primer
lugar a la inexistencia de apariciones negativas en el Bur6 de Crédito y que la em-
presa presente una razon de rentabilidad destacada, con un valor de 4.83 en una
escala de 1 a 5. En segundo lugar valoraron con idéntico puntaje (4.75) al analisis
frecuente de la situacion econémica y financiera de la empresa; mostrar tasas de
crecimiento importantes y tener una capacidad de retorno (TIR) en base al plan
de negocio (ver tabla 6). En tercer lugar con el mismo valor de importancia (4,67)
se califico a cinco tipos de informacion contable: al volumen de existencias en el
almacén acordes con el balance general; seguir criterios de valoracion y princi-
pios contables claros, definidos en el tiempo; analizar la situacion de endeuda-
miento del empresario, tener una importante razon de liquidez y una razon de
endeudamiento (ver tabla 6). Las entidades financieras pequefias valoraron, con
el maximo puntaje (5.00) en igualdad de importancia al anélisis frecuente de la
situacién econdmica y financiera del empresario y la no existencia de apariciones
negativas en el Burd de Crédito. En segundo lugar en importancia con un valor
de 4.85 se califico a seguir criterios de valoracion y principios contables claros,
uniformes en el tiempo. En tercer lugar se calificd con el mismo puntaje, (4.77) a
tres tipos de informacion contable, es decir las tasas de crecimiento, la razon de
liquidez, la razon de endeudamiento. En el tipo de entidades anteriores se nota
diferencias significativas en un nivel de 90% en la capacidad de retorno (TIR) en
base al plan de negocio (Ver tabla 6).
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Las entidades maduras calificaron con el maximo valor de importancia (5.00)
a la razén de rentabilidad para la aprobacion de un crédito a una empresa. En
segundo lugar se valora como mas importante con un puntaje de 4.89 a tres ti-
pos de informacién contable: analizar frecuentemente la situacion econémica y
contable de la empresa; las tasas de crecimiento y la capacidad de retorno (TIR)
en base al plan de negocio. En tercer sitio de importancia con una calificacion de
4.78 se colocaron a los cinco siguientes tipos de informacién contable: volumen
de existencias en el almacén acorde con el balance general; seguir criterios de
valoracion y principios contables claros, definidos y uniformes en el tiempo; ana-
lizar la situaci6on de endeudamiento personal del empresario; la razén de liquidez
y la razén de endeudamiento (ver tabla 6). Por el lado de las entidades jovenes
valoraron con la maxima importancia (5.00) en primer lugar la no apariciéon de la
empresa en el Burd de Crédito. En segundo sitio con un valor de 4.88 es impor-
tante analizar frecuentemente la situacién econémica y financiera de la empresa.
Con un puntaje de 4.75 se califico en tercer lugar a seguir criterios de valoracion y
principios contables claros, definidos y uniformes en el tiempo. Se puede observa
en la tabla 6 diferencia estadisticamente significativa a 90% entre entidades ma-
duras y jovenes en la capacidad de retorno (TIR) con base en el plan de negocio.

Por el origen del capital las entidades nacionales otorgan la maxima califica-
cién en importancia (5.00) a dos tipos de informacién contable: al analisis fre-
cuente de la situacidén econémica y financiera de la empresa y a la inexistencia de
apariciones de la empresa en el Bur6 de Crédito. El segundo sitio lo ocuparon con
la misma calificacion (4.82) cuatro tipos de informacion contable: seguir criterios
de valoracién y principios contables claros, definidos y uniformes en el tiempo;
tasas de crecimiento; la razon de liquidez y la razon de endeudamiento. El tercer
lugar en orden de importancia con un valor de 4,76 se valor6 a la razén de renta-
bilidad (ver tabla 6). Las entidades por su origen de capital extranjeras valoraron
con un puntaje de 4.75 en primer lugar en orden de importancia a dos aspectos
contables de la empresa: la no aparicion de la empresa en el Bur6 de Crédito y la
razon de rentabilidad. En segundo lugar de importancia con un valor de 4.63 se
califico a seis tipos de informacién contable: volumen de existencia en almacén
acorde con el balance; seguir criterios de valoraciéon y principios contables claros,
definidos y uniformes en el tiempo; analizar frecuentemente la situacion econé-
mica y financiera de la empresa; tasa de crecimiento; capacidad de retorno (TIR)
con base en el plan de negocio y la aportacién de recursos propios en la inversion.

38




En este bloque de entidades mencionadas se puede observar en la tabla 6 dife-
rencias significativas al 95% en el anélisis frecuente de la situacion econémica y
financiera de la empresa (ver tabla 6).

5. CONCLUSIONES

Este trabajo ha buscado conocer el grado de importancia de los factores no
financieros que valoran las entidades financieras a la hora de aprobar un crédito
a la PYME. Para lograrlo se realiz6 un estudio empirico con 25 intermediarias
financieras. Los resultados destacan de la valoracion de la personalidad y expe-
riencia del empresario a la honestidad e integridad como factor no financiero
mas importante, seguido del conocimiento del sector en que se desarrolla. La ex-
periencia profesional también se califica con un puntaje alto, lo que coloca en un
primer plano la necesidad de conocimientos previos del empresario a la hora de
solicitar financiacién. Lo anterior, confirma la importancia de elementos cualita-
tivos que se sefialan como requisitos indispensables en México por NAFIN en sus
cursos presenciales y en linea para la obtencién de un crédito (NAFIN, 2008).

En la valoracion del producto o servicio y mercado de la empresa, es impor-
tante contar con una cartera de clientes y un producto aceptado por el mercado,
lo se significa un buen posicionamiento de la empresa en el mercado. Para la
valoracion de la estrategia y organizacion de la empresa se senal6é como elemento
mas importante la impresion del negocio en la visita de conocimiento, sobre as-
pectos como contar con personal cualificado o realizar inventarios una vez al afio.
Lo anterior, coincide con estudios realizados con anterioridad, en el sentido de
valorar los proyectos de inversion en funciéon de la viabilidad del negocio, en vez
de solo exigir garantias de reembolso del crédito (Ibarra, 2003).

Al valorar la informaci6n contable, las entidades financieras destacaron como
de mayor importancia la no apariciéon de la empresa en forma negativa en el Bur6
de Crédito, lo que resalta el valor de cuidar el historial crediticio de la empresa.
Asi, también es importante para las entidades financieras analizar frecuentemen-
te la situacion econémica y financiera de la empresa y contar con tasas de creci-
miento en areas como ventas e inversiones. En cambio que se trate de empresas
auditadas no resulta tan relevanteno resulta tan relevante. Estos resultados co-
inciden con el estudio de CANACINTRA, que indican que a las empresas que se
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encuentran reportadas negativamente en el Bur6 de Crédito se les niega el crédito
(CEE, 2008).

Este estudio subraya la importancia de factores no financieros a la hora de
aprobar créditos a la PYME. Ademaés, se pretende con este anilisis orientar a
la PYME sobre los elementos que debe cuidar para contribuir a incrementar su
reputacion crediticia, lo que le permitiria su acceso al crédito. Por otro lado, se
busca contribuir a la literatura financiera de 1a Pyme en México y poner de mani-
fiesto a las entidades financieras, la urgente necesidad de facilitar las condiciones
de acceso al crédito a dichas empresas.

Como limitaciones del estudio que dan pauta a nuevas lineas de investigacion
se sefialan la imposibilidad de analizar los expedientes de recuperacién de crédito
de las entidades financieras. Ademas, la informacion contable de empresas que
reportan al SAT de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico no es ptblica. Por
lo que no se pueden comprobar los montos de deuda de la PYME. De la misma
forma, es conveniente destacar que el estudio explora los elementos no finan-
cieros que las entidades financieras sefialan como importantes para analizar la
aprobacion de un crédito a la PYME. Sin embargo, no se valora la influencia de
dichos factores no financieros en la aprobacion del crédito.
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Falta fuente de los cuadros

Tabla1. Distribucion de la muestra

No de entidades %
Grupo financiero 12 48
Banca multiple 5 20
Banca de Desarrollo 2 8
Sofoles 6 24
Total 25 100

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 2. Caracteristicas de las entidades

%
Capital nacional 68
Capital extranjero 32
Entidades maduras 36
Entidades jovenes 64
Entidades grandes 48
Entidades pequenas 52
Grupo financiero 48
No grupo financiero 52

Fuente: Elaboracién propia




Tabla 3. Valoracion de la personalidad y experiencia del empresario

Desviaciéon Tamafio Edad Origen
Media Estandar . . .
Total Total G P Sigz M J Sig. N E Sig.
Capacidad reaccion/
valuacion de riesgos 4.04 1.06 433 377 456 3.5 * 394 425
Honestidad e integridad 4.76 0.59 4.58 492 489 4.69 494 438 *
Capacidad de esfuerzo
sostenido 3.72 1.10 3.67 377 378 3.69 3.94 325
Habilidad analitica 3.68 1.21 3.58 377 3.67 3.69 394 313
Deseo de ganar dinero 3.76 112 3.58 392 3.67 3.8l 3.88 3.50
Facilidad de palabra 2.96 1.17 3.00 292 3.00 2.94 312 263
Organizacion de su equipo 4.16 0.98 4.08 423 433 4.06 429 388
Atencion al detalle 4.04 0.93 425 385 444 381 4.00 413
Buisqueda de independencia 3.24 1.33 3.75 277 * 411 275 ** 294 3.88
Capacidad de gestion 4.00 1.19 4.17 385 456 3.69 * 400 400
Experiencia profesional 4.24 1.16 425 423 456 4.06 435 4.00
Conocimiento del sector 4.68 0.62 450 485 478 4.63 488 425 **
Capacidad de liderazgo
probada 3.64 1.28 3.58 3.69 356 3.69 3.65 3.63
Impresion del negocio en la
visita 4.72 0.61 4.67 477 478 4.69 4.65 4.68
Vinculacién con el sector 4.08 1.15 433 385 467 3.5 4.00 425
Continuidad del negocio en
caso de pérdida del lider 4.24 1.16 4.17 431 444 4.13 435 4.00

ANOVA, significacion de laF

**% p<0,01: muy significativo al 99%;** p<0,05: muy significativo al 95%; *: p<0,1; casi significativo al 90%.
Valor del item: 1: Menor importancia; 5: Mayor importancia.
Tamaifio Banco: G = Grande; P = Pequeiio

Edad Banco: M = Maduro; J = Joven

Origen Banco: N = Nacional; E = Extranjero

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 4. Valoracion del producto o servicio y del mercado de la empresa

Desviacion Tamaiio Edad Origen
Media Estandar . . .
Total Total G P Sig. M J Sig. N E Sig.
Producto aceptado en el mercado
4.24 1.05 442 408 4.56  4.06 418 438
Producto de alta tecnologia 3.16 1.10 3.50 2.85 3.78 2.81 ok 3.06 3.38
Empresa exportadora 2.68 1.10 3.25 4.46 344 413 435 2.88
Producto nuevo desarrollado y
funcionando 3.68 0.98 4.00 338 422 338 #0359 388
Ciclo de vida del producto 3.80 1.19 433 331 wx 4.56 3.38 ok 3.59 425
Estrategia de marketing 3.48 1.04 3.67 331 3.89 325 353 338
Red de distribucion 3.64 1.22 4.00 331 411 338 347 4.00
Cartera de clientes 4.28 1.06 450  4.08 4.67  4.06 418 450
Cartera de proveedores 4.04 1.02 4.25 3.85 433 3.38 3.88 4.38
Mercado objetivo con tasa de
crecimiento significativa 4.16 0.85 4.17 4.15 444 4.00 4.24 4.00
Facil que nuevas empresas entren
en el sector 3.36 0.90 350 323 3.67  3.19 335 338
Existe alta competencia entre las
empresas del sector 3.20 0.91 3.50 2.92 3.67 2.94 * 3.06 3.50
Clientes tienen mayor poder de
negociacion 3.52 1.08 3.67 338 3.89 331 341 375
Proveedores tienen mayor poder de
negociacion 3.20 1.04 3.17 323 3.1 325 324 313
Es facil crear productos sustituto
3.08 1.03 3.17  3.00 322 3.00 3.00 325
ANOVA, significacion de la F
**#* p<0,01: muy significativo al 99%;** p<0,05: muy significativo al 95%; *: p<0,1; casi significativo al 90%.
Valor del item: 1: Menor importancia; 5: Mayor importancia.
Tamaifio Banco: G = Grande; P = Pequeilo
Edad Banco: M = Maduro; J = Joven
Origen Banco: N = Nacional; E = Extranjero
Fuente: Elaboracién propia
Tabla 5. Valoracion de la estrategia y organizacion de la empresa
Desviacion Tamaiio Edad Origen
Media  Estiandar . . .
Total Total G P Sigz M J Sig. N E Sig.
Empresa con certificado de calidad 3.60 1.11 392 331 3.78 3.50 347 388
Instalaciones donde se desarrolla la actividad son de
la empresa 3.96 0.88 425 3.69 422 381 3.82 425
Realizar inventarios una vez al afio *
4.08 1.07 450  3.69 444 388 3.88 4.50
Personal cualificado 4.12 1.13 433 3.92 422 4.06 4.06 425
Tienen establecida una politica de precios coherente
3.80 1.15 4.00 3.62 4.11 3.63 3.82 375
Controlan la calidad de los productos
3.96 1.30 417 377 422 381 4.00 3.88
El ambiente de trabajo es bueno. Estan contentos los
empleados 3.44 1.29 3.50 3.38 344 344 347 338
Tecnologia de las instalaciones productivas
3.60 1.15 417 3.08 ** 433 319 ¥ 325 413
Empresa informatizada y utiliza las tecnologias de
computo 3.60 115 392 331 3.89 344 3.53 375
Ubicacion del negocio 3.52 1.22 325 377 311 375 3.65 325
Impresion causada del negocio en la visita
4.64 0.63 4.50 477 4.67 4.63 4.76 438

ANOVA, significacion de la F

*#k p<0,01: muy significativo al 99%;** p<0,05: muy significativo al 95%; *: p<0,1; casi significativo al 90%.

Valor del item: 1: Menor importancia; 5: Mayor importancia.

Tamaifio Banco: G = Grande; P = Pequeio
Edad Banco: M = Maduro; J = Joven
Origen Banco: N = Nacional; E = Extranjero

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 6. Valoracion de la informacion contable

Desviacion Tamaio Edad Origen
Media Estandar ) ) .
Total Total G P Sig M J Sig. N E Sig.

Empresa auditada 4.00 1.22 425 377 433 381 4.00 4.00
Volumen de existencias en almacén acordes con el
balance 4.40 0.95 4.67 415 478 4.19 429 4.63
Realizar inventarios por lo menos una vez al afio

4.20 1.15 450 3.92 4.56  4.00 4.06 4.50
Llevar algin sistema de coste confiable

4.28 1.02 4.50 4.08 4.56 4.13 4.18 4.50
Exista control sistematico de impagados

4.32 0.90 450 4.15 456 4.19 429 438
Seguir criterios de valoracion y principios contables
claros, definidos y uniformes en el tiempo 4.76 0.59 4.67 4.85 478 475 482 4.63
Analizar frecuentemente la situacion econéomica y
financiera de la empresa 4.88 0.44 4.75 5.00 489 4388 5.00 4.63  **
Inexistencia de apariciones en el Bur6 de Crédito

4.92 0.40 4.83  5.00 4.88 5.00 5.00 4.75
Situacion de endeudamiento personal del empresario

4.64 0.70 4.67  4.62 4.78 4.56 4.71 4.50
Tasa de crecimiento (ventas, inversion, valor
afladido) 4.76 0.59 475 477 4.89  4.69 482 4.63
Razon de liquidez 4.72 0.54 4.67 477 4.78  4.69 482 4.50
Razén de endeudamiento 4.72 0.54 4.67 477 478 4.69 482 450
Razon de rentabilidad 4.76 0.59 4.83  4.69 5.00 4.63 476  4.75
Capacidad de retorno en base al plan de negocio
(TIR) 4.32 1.10 475 392 * 489 400 * 418 463
Aportacion de recursos propios en la inversion

4.48 0.96 4.50 4.46 4.56 4.44 441 4.63
Fondo de maniobra o rotacion

4.12 1.30 4.17 4.08 422 4.06 4.18  4.00

ANOVA, significacion de la F

*** p<0,01: muy significativo al 99%;** p<0,05: muy significativo al 95%; *: p<0,1; casi significativo al 90%.

Valor del item: 1: Menor importancia; 5: Mayor importancia.

Tamaifio Banco: G = Grande; P = Pequeflo
Edad Banco: M = Maduro; J = Joven
Origen Banco: N = Nacional; E = Extranjero

Fuente: Elaboracién propia
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