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RESUMEN EJECUTIVO

Esta investigacion posee un alcance tedrico para lo cual se reviso la literatura
correspondiente al crecimiento empresarial: Definiciones, formas de medirlo, modelos tedricos
genéricos y estudios empiricos de crecimiento en instituciones microfinancieras. A partir de dicha
revision teorica, se sistematizaron los factores de crecimiento encontrados en los modelos tedricos
y estudios empiricos en instituciones microfinancieras, y se entablaron relaciones entre ambos
grupos. Se observo que existen multiples factores que inciden en el crecimiento de las empresas
y también de las instituciones microfinancieras. Uno de estos factores es la calidad de la cartera
de créditos, sobre el cual recae el énfasis de este trabajo. Por otra parte, se realizo una recopilacion
de la data historica publicada en el portal web de la Superintendencia de Banca y Seguros con la
finalidad de triangular dicha data con la teoria revisada y dotar de consistencia al analisis. En
primer lugar, se recuperd informacion del sistema financiero (y microfinanciero) desde 1998 hasta
2018 para explicitar su crecimiento. En segundo lugar, se extrajo informacion concerniente al
sistema EDPYME desde 2010 hasta 2018 para analizar especificamente como se gestiono la

calidad de cartera de créditos directos de modo que aport6 al crecimiento de las EDPYME:s.

Las conclusiones de la investigacion se basan en tres principales aspectos: Factores de
crecimiento empresarial, factores de crecimiento en instituciones microfinancieras, y la gestion
de la calidad de la cartera de créditos en las EDPYMEs. En primer lugar, se identifico la existencia
de factores de crecimiento funcionales y no funcionales, entre los que destacan, por un lado,
aspectos de crecimiento ligados al marketing, finanzas, recursos humanos, operaciones, estructura
organizacional y competencia; y por otro lado, al liderazgo, estrategia, cultura y clima. En
segundo lugar, se observo que los factores de crecimiento en instituciones microfinancieras son
principalmente de indole operativa y externa, siendo la calidad de la cartera uno de los factores
del primer rubro y sobre el cual se realiza el analisis. Finalmente, de acuerdo con el contraste
entre la data recopilada y la literatura correspondiente, se identificaron tres fendmenos que inciden
en el factor de crecimiento seleccionado: Una migracion de un publico objetivo al cual se otorgan
los créditos hacia otro, un giro en la predominancia de los créditos garantizados frente a los no
garantizados, y una reduccion del nimero promedio de deudores manejados por agencia a partir
del incremento de las agencias en funcionamiento. Se considera que un aporte principal de la
presente tesina de investigacion son los hallazgos de acciones concretas que realizaron las
EDPYMEs para gestionar la calidad de su cartera de créditos directos, lo cual sirve de base para
plantear futuras investigaciones empiricas acerca del crecimiento de estas entidades desde el

enfoque del presente trabajo.



INTRODUCCION

La presente tesina de investigacion aborda la materia del crecimiento empresarial en las
instituciones de servicios microfinancieros, especificamente las Entidades de Desarrollo de la
Pequefia y Microempresa (EDPYME). Para ello, en el primer capitulo se formula la problemadtica,
la cual recae sobre la relacion existente entre el bienestar de las EDPYMEs, las empresas que
requieren sus servicios, y la economia en general. Asimismo, se plantean las preguntas y objetivos
de investigacion, que estan ligadas a identificar variables de crecimiento en las empresas, en las

instituciones microfinancieras (IMF), y como ello se plasma en las EDPYMEs.

En el segundo capitulo se realiza una revision tedrica acerca del crecimiento empresarial.
En ese sentido, en primer lugar, se comparan conceptos, variables de medicion, aportes de la
administracion al crecimiento empresarial, y modelos propuestos por cuatro autores alusivos al
tema. En adicion, se revisan documentos de investigacion sobre crecimiento empresarial
especificamente en IMF. Con dicha informacion, se extraen los principales factores de
crecimiento en empresas, y en IMF. Finalmente, se aborda uno de ellos: La calidad de la cartera.
En segundo lugar, se analiza todo lo concerniente al entorno en el que operan las EDPYMEs.
Para ello, se repasa el sistema financiero y microfinanciero peruano, detallando los actores que
los componen y su evolucion en términos de colocacion de créditos directos. Posteriormente, se
realiza el mismo ejercicio con el sistema de la EDPYME:s. Asi, se revisa la historia de las mismas,
el marco legal, su evolucion en cifras, y por tltimo, qué acciones llevaron a cabo para gestionar

la calidad de su cartera.

En el tercer capitulo, se establecen los principales hallazgos de la investigacion, y se
plantean las conclusiones del trabajo, respondiendo a las preguntas de investigacion previamente

formuladas.



CAPITULO 1: PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1. Problematica

El desarrollo econdmico nacional es directamente influenciado por el desarrollo de
las empresas que operan en dicho pais. Diversos factores son los que permiten el éxito de las
empresas, entre ellos el acceso a financiamiento. De acuerdo con el Ministerio de Produccion
(Produce, 2017), en el Pert, el 99.5% de las empresas formales son MIPYMEs (micro,
pequefia y medianas empresas). Como sefiala Camacho (2010), las pequefias y microempresas
son protagonistas del impulso econémico de la actividad productiva, no solo en los paises
pobres y de medianos ingresos, como Pert. Esta situacion hace mas relevante aun el acceso
a financiamiento como factor de éxito empresarial, ya que son las empresas en expansion y
poco consolidadas, como lo son la mayoria de las MIPYMEs, las que mas lo requieren para
crecer. Histéricamente, los principales bancos se han enfocado en atender a las grandes
empresas y corporaciones, dejando de lado a las MIPYMEs, para las cuales el acceso a crédito
era escaso y/o caro. Este tipo de empresas fueron atendidas por las instituciones de servicios
microfinancieros, que constituyen el denominado sistema microfinanciero, el cual ha crecido
considerablemente en las tltimas dos décadas. Ello 1levo al Pert a ser reconocido como de
los paises mas propicios para la inclusion financiera (The Economist Intelligence Unit, 2018).
Las Entidades para el Desarrollo de Pequefia y Microempresa (EDPYME), forman parte de
este sector, teniendo un papel vital dentro de este, al ser, por definicion, las entidades
encargadas de proveer servicios financieros a las empresas antes excluidas del sistema
financiero. Sin embargo, las EDPYMEs experimentan problemas de gestion que se reflejan
en su débil posicion competitiva, bajo crecimiento en comparacion a sus competidoras e
indicadores con tendencia a la baja. En ese sentido, pese a que se observa un crecimiento en
el sistema de EDPYMEs, se puede constatar que aiun existen deficiencias en la gestion de
estas, lo cual impacta negativamente en la inclusion financiera de este gran sector empresarial
y, por ende, en el desarrollo econémico del pais. Asi, se observa un hilo causal entre el
crecimiento de las EDPYMEs -y las microfinanzas en general- y el desarrollo de las
MIPYMEs y de la economia nacional. Finalmente, se observa que existen escasos estudios
que traten el tema del crecimiento empresarial en instituciones microfinancieras (Minzer:
2011, Pinz y Helmig: 2015, entre otros), situacion que se agrava en cuanto consultan estudios

especificamente enfocados en las EDPYMEs.



2. Preguntas de investigacion

De acuerdo con el contexto propicio para las microfinanzas en el que se encuentra el Peru,
y al crecimiento que han experimentado las Entidades de Desarrollo de la Pequefia y

Microempresa desde su creacion en 1994, se busca responder a las siguientes interrogantes:

e ;Cuales son las principales variables que determinan el crecimiento de las empresas?

e ;Cuales son las principales variables que determinan el crecimiento de las instituciones
microfinancieras?

e ;Como han gestionado las EDPYMEs la calidad de su cartera de clientes entre los afios 2010

y 20187

3. Objetivos de investigacién

En la linea de las interrogantes planteadas previamente, el presente trabajo tiene por

objetivos:

e Identificar las principales variables que determinan el crecimiento de las empresas

e Identificar las principales variables que determinan el crecimiento de las instituciones
microfinancieras

e Describir qué acciones han llevado a cabo las EDPYMEs para gestionar la calidad de su

cartera de créditos entre los afios 2010 y 2018

4. Justificacion

Las Entidades para el Desarrollo de Pequefias y Microempresas (EDPYMEs) se
desenvuelven dentro del marco del sector microfinanciero peruano, el cual ha venido
experimentando un considerable crecimiento en las ultimas dos décadas. Este crecimiento se ha
dado en favor del principal sector empresarial local, los pequefios y microempresarios,
fomentando su inclusion al sistema financiero. Asi, este sector empresarial se ha visto beneficiado
al contar con mayor acceso a créditos y otros servicios financieros, lo cual favorece su desarrollo
en gran medida. Asi pues, el desarrollo de la pequefia y microempresa contribuye a la mejora del
panorama econdmico y social general, pues se generan mas empleos, se aumenta la recaudacion
fiscal, entre otros factores. Como lo menciona Camacho (2010), las microempresas y pequefias
empresas son agentes muy importantes al momento de la generacion de empleo, principalmente
en los paises con niveles menores de ingresos. Entonces, investigar este sector y, en especifico,
la gestion de la EDPYMEs toma relevancia pues su desempefio dptimo contribuye, como se

menciono, a la inclusion financiera, al desarrollo del sector empresarial peruano y, de manera
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indirecta, al desarrollo econdomico del pais. Por lo tanto, resulta necesario investigar como se ha
gestionado el crecimiento de las EDPYMEs para aproximarse a planteamientos que permitan
potenciar dicho crecimiento. Adicionalmente, tras revision de la literatura, los estudios
relacionados a este campo son aun insuficientes y el presente trabajo sera de suma utilidad para

futuros investigadores que pretendan abordar el tema.

5. Viabilidad

La viabilidad del presente trabajo recae mayormente en la posibilidad de recoleccion de
informacion valiosa para los fines que el mismo busca. No obstante, de igual forma se argumenta
por qué otros factores, tiempo y dinero invertidos, por ejemplo, no son una limitante para esta
investigacion. Es necesario resaltar que este trabajo, atin al ser un producto independiente, tiene
la finalidad de ser el soporte tedrico de una futura investigacion. Por ende, si bien se cuenta con
los contactos y acceso al tentativo contexto organizacional donde se realizara la investigacion,
este no es un factor relevante para el desarrollo del presente trabajo en especifico. El acceso a la
informacion si es un factor determinante para que esta investigacion sea exitosa. Por un lado,
existe data numérica acerca del sujeto de estudio, las Empresas de Desarrollo de la Pequefia y
Microempresa (EDPYME), principalmente porque es un tipo de entidad regulada por la
Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), la misma que ha publicado dicha data en su portal
web desde 1998. Asimismo, se han realizado diversas publicaciones sobre el sector financiero y
microfinanciero peruano, en el cual el sujeto de estudio opera, debido al especial crecimiento que
este ha tenido en los ultimos veinte afios. Adicionalmente, existen diversos articulos académicos,
con base en investigacion empirica, sobre factores de crecimiento de empresas en el sector
microfinanciero de todo el mundo. Por otro lado, el objeto de estudio, la gestion del crecimiento
empresarial es también un aspecto ampliamente estudiado. La Pontificia Universidad Catdlica del
Perti (PUCP) brinda acceso gratuito a sus investigadores a las bases de datos de las revistas
cientificas mas prestigiosas del mundo, a través de las cuales se puede descargar vasta
informacion que alimente este trabajo. Ademas, cabe resaltar que se cuenta con conocimientos
previos en la materia, al haber tomado el curso Gestion del Crecimiento Empresarial, de la
Facultad de Gestion y Alta Direccion (FGAD). Respecto al factor tiempo, esta investigacion se
lleva a cabo en el marco del curso Seminario de Investigacion 1, de la FGAD de la PUCP, el cual
tiene una duracion de dieciséis semanas y cuenta con un cronograma de avance sumamente
detallado, lo que propicia el correcto desarrollo del trabajo en el tiempo establecido. Finalmente,
el acceso a recursos financieros tampoco constituye un factor determinante para la elaboracion de
este trabajo, puesto que el principal gasto, el acceso a la informacion, es cubierto en su totalidad

por la PUCP.



CAPITULO 2: MARCO TEORICO Y CONTEXTUAL
1. Marco tedrico

En esta primera seccion del capitulo se abordan todos los aspectos teéricos pertinentes
con relacion al crecimiento empresarial como campo de estudio de la gestion empresarial. En
ese sentido, se hace una revision teorica de, en primer lugar, las definiciones conceptuales de
crecimiento empresarial, asi como la forma en que esta es medida. En segundo lugar, se hace
una revision critica de los modelos tedricos sobre crecimiento en los que se enmarca el
trabajo, y se analiza las variables de crecimiento propuestas en estos. Finalmente, se hace una
revision de las variables de crecimiento estudiadas en empresas de servicios financieros, con

especial énfasis en las instituciones de servicios microfinancieros.

1.1. Acerca del crecimiento empresarial

Gracias a la marcada evolucion que ha logrado experimentar la economia mundial durante
las tltimas décadas, hoy es posible encontrar consistente literatura que desarrolla el fendmeno de
crecimiento empresarial. Ello ya que, este tltimo, es un fendmeno que esta muy interrelacionado
al proceso mencionado inicialmente. Al respecto, como mencionan Blazquez, Dorta y Verona
(2006a) el rol que tiene el fenomeno de crecimiento empresarial dentro del proceso de evolucion

econOmica es fundamental.

Ello condujo a que distintos autores de todo el mundo enfoquen su atencion e interés en
este fendmeno desarrollando asi una gran variedad de perspectivas posibles desde las que abordar
dicho fenomeno. Consecuentemente, se presentan dificultades al momento de buscar concretar
una definicion para el concepto de crecimiento empresarial. Como evidencia, Weinzimmer (1993)
encontro gran dificultad en la concrecion conceptual del fenémeno de crecimiento empresarial,
alegando que la teoria de dicho fendmeno se encuentra fragmentada debido a la carencia de un
modelo integrador para estudiar los multiples determinantes del crecimiento de la organizacion.
De lo mencionado por Wenzimmer, se puede afirmar que no existe método lineal el cual seguir
al momento de hablar o analizar al crecimiento empresarial, sino que depende de los factores a
analizar, de la intencionalidad del autor y el campo de estudio desde el que desee abordar el

estudio, sea el campo sociologico, administrativo, econémico, financiero, entre otros.

Otros autores como Correa (1999) refuerzan la hipotesis presentada anteriormente

afirmando que el crecimiento empresarial no cuenta con una teoria general ni con una definicion



conceptual generalmente aceptada justamente por la gran amplitud del término que este presenta.
Asimismo, reforzando nuevamente la hipotesis planteada por los autores inicialmente, Blazquez
et al. (2006a), autores mas contemporaneos, mencionan en su obra que es sumamente complicado
establecer una definicion uniforme y concreta que englobe todo el contenido implicito que lleva
dicho concepto. Como ejemplo, dichos autores, alegan que, al no haber unidad de criterio con
respecto al concepto de crecimiento empresarial dentro de la literatura econdmica y
administrativa, ello conlleva a que algunos autores consideren el crecimiento como un objetivo

deseado y otros como una consecuencia del “manejo” adecuado de las organizaciones.

Todo lo antes mencionado nos llevard a poder encontrar miltiples definiciones segiin
distintos campos o enfoques desde los que se pretenda analizar el concepto. Como mencionan
Blazquez et al. (2006a), siempre ha existido un problema para los investigadores que escogen
como objeto de estudio el fendmeno crecimiento empresarial debido a la gran amplitud del
término. Ahora, si bien es cierto que los diversos campos o enfoques desde los que se puede
estudiar este fendmeno tienen puntos en comun, no necesariamente son coincidentes por lo que
resulta relevante precisar ambos de modo que se entienda claramente lo que se pretende abordar
en la investigacion. Para el desarrollo de los siguientes capitulos, yendo en linea con las
consideraciones presentadas, se considera inicamente a los autores los cuales se considera que
tienen mayor relevancia a nuestro propoésito de investigacion y a nuestro objeto de estudio: La

gestion del crecimiento empresarial.

1.1.1. ¢(Qué es el Crecimiento Empresarial?

Gibrat (1931), considerado el pionero en estudiar el fendmeno de crecimiento
empresarial, pese a no dar una definicion concreta del término, alega que sin duda este fendmeno
se describe como un “proceso estocastico originado por la accion de innumerables e
insignificantes factores aleatorios que actian de forma proporcional sobre el tamafio de las
empresas” (citado en Blazquez, et al., 2006b, p.44); es decir, dicho autor, pionero ademas, muestra
un especial énfasis en factores externos y ademas aleatorios que influyen en el tamafio de las
empresas. Habria que definir también como es que el autor entiende el “tamafio” de una empresa;
sin embargo, dichas consideraciones acerca del concepto se abordan en la siguiente parte del
capitulo. Mientras que, por su parte, Albach (1967) define dicho concepto como “el resultado no
de factores aleatorios, sino de una intencién y determinacion por parte de los empresarios y
directivos que determinan su comportamiento” (citado en Blazquez et al., p.45); es decir, en esta
definicion ya se incluye el factor interno de direccion de la empresa por empresarios y directivos.

Esta tltima, también se encuentra mas proxima a la realidad y es que, hoy por hoy, se sabe que el



talento humano tiene un rol fundamental en cualquier proceso de transformacion empresarial. Al
respecto de las posturas antes mencionadas por los autores, se evidencia una gran diferencia entre
las mismas, las cuales validan lo planteado inicialmente que sera dificil encontrar una definicion

aceptada de forma general.

Otros autores como Charan y Sanchez (2004) definen el crecimiento empresarial como
“un acto creativo, pero también un proceso social disciplinado, que enlaza las diferentes partes
moviles de una organizacion a fin de conseguir un aumento constante de las ventas” (citado en
Aguilera, 2010, p. 96). La definicion planteada muestra que el proposito del crecimiento
empresarial es el “aumento constante de ventas”, sin embargo, ello no necesariamente se da de
esa forma debido a las distintas formas que se tienen para medir y abordar este fendmeno.
Asimismo, dichos autores hacen énfasis en mencionar la importancia del enlace que debe haber
entre las diferentes partes de una organizacion, lo que conduce a afirmar nuevamente que no se
trata de un proceso aleatorio, sino mas bien de un proceso interno que persigue el proposito de

superar cualquier estimulo externo que pueda afectar a la organizacion.

En linea con la definicion anterior, otros autores como Cardona y Cano (2005) expresan
que “el crecimiento es un proceso intangible que depende de elementos tangibles (acumulacion
de capital fisico y humano), y sobre todo de una adecuada organizacion y estructura interna”
(citado en Aguilera, 2010, p. 95). Adicionalmente, Penrose (1962) menciona que el crecimiento
es caracterizado por acciones complejas de modificaciones internas que recaen en un aumento de
las dimensiones y cambios en las caracteristicas de los objetos sometidos a tal proceso (citado en
Aguilera, 2010, p.95). Tales definiciones, nos lleva a concordar con Aguilera (2010), quien
percibe que, para estos autores, el crecimiento es un proceso que se genera principalmente desde
adentro hacia afuera de la organizacion, siendo las personas los actores clave para efectuar dicho

proceso.

Por su parte, Fernandez, Garcia y Ventura (1988) definen el crecimiento empresarial
como un indice de comportamiento dinamico de la empresa que mide su aptitud para ensanchar
sus posibilidades comerciales, financieras y técnicas en mercados con alto grado de dinamismo
tecnoldgico y, en consecuencia, con altas dosis de incertidumbre, lo que obliga a las empresas
que quieran mantener la paridad competitiva con sus mas directos rivales a igualar, al menos, la
generacion de recursos para desarrollar sus estrategias de inversion en I+D, marketing y nuevos

equipos productivos, asegurando con ello la supervivencia (citado en Aguilera, 2010, p. 96-97).



Considerando que distintos autores presentan las definiciones abarcando tanto factores
internos como externos, se concuerda con Aguilera (2010) quien sostiene que el crecimiento
empresarial puede ser considerado como un proceso dinamico que genera cambios positivos en
las empresas, pudiendo ser cuantitativos como el crecimiento financiero, productivo, de mercado,
entre otros; asi como también cambios cualitativos, siendo el de mayor resultado y significado el
de las personas, en especial en lo que respecta a los cambios en estructura y los mecanismos de
direccion y control, pues ellas son los principales artifices de justamente generar todos los demas

cambios.

De las ultimas definiciones presentadas, como se menciona, se contempla que se abarcan
factores tanto cualitativos como cuantitativos dentro del intento por definir el concepto de
crecimiento empresarial. De ello se desprende que muchos otros autores se hayan interesado en
definir dicho concepto abarcando ambos factores, aunque unos acercandose mas hacia aspectos

cualitativos que cuantitativos que otros y viceversa.

Por ejemplo, en el trabajo de Perroux (1963, citado en De Ravel 1972) se puede apreciar
un planteamiento de la dimension empresarial que entronca con el cambio estructural, que abstrae
de esta forma el crecimiento empresarial mas hacia aspectos cualitativos que cuantitativos (citado
en Blasquez et al., 2006a). En cambio, De Ravel (1972) se inclina mas hacia la connotacion
cuantitativa al relacionar dicho término con el aumento del volumen de produccion, aproximando
el concepto de crecimiento con la dimension. Sefiala ademas que la dimension no es mas que un
subproducto del crecimiento: la empresa cambia de dimension precisamente porque crece (citado

en Blasquez et al. 2006a).

Es asi que tras revisar cada una de las definiciones propuestas por los distintos autores
presentados, se considera apropiada la definicion propuesta por Blazquez Santana (2005), quien
entiende por dicho concepto como el proceso de adaptacion a los cambios exigidos por el entorno
o promovido por el espiritu emprendedor del directivo, segtn el cual, la empresa se ve compelida
a desarrollar o ampliar su capacidad productiva mediante el ajuste o adquisicion de nuevos
recursos, realizando para ello cambios organizacionales que soporten las modificaciones
realizadas; todo lo cual debe venir avalado por la capacidad financiera de la empresa que permita,
a través de dicho proceso, obtener una competitividad perdurable en el tiempo (citado en Blasquez

et al, 2006a).



Esta definicion unifica las distintas aproximaciones tedricas que tuvieron los distintos
autores en funcion del ambito en el que realizaron sus trabajos, lo cual conlleva a poder enfocar
nuevos trabajos de investigacion, como el presente, con base en dichas propuestas. En ese sentido,
considerando que el presente trabajo de investigacion tiene como sujeto de estudio a las Entidades
para el Desarrollo de la Pequefia y Microempresa (EDPYME) dentro del mundo de las
microfinancieras, adquiere un papel importante el estudio hacia estas entidades en especifico. Ello
aporta en reflejar el valor de estudio de las EDPYMEs en especifico, ya que se afirma que “el
estudio del crecimiento dirigido hacia empresas de menor dimension cuyo tamafio y estructura
organizativa les ha restado interés como objeto de investigacion dentro de este campo” (Blasquez

et al, 2006a, p. 172).

1.1.2. Medicion del Crecimiento Empresarial

La sintesis de la literatura sugerida, es decir, de los multiples estudios recogidos que
presentan informacion sobre el crecimiento empresarial, caracteriza la medicion de este fendmeno
por presentar distintas formas de poder abordarlo o realizarlo. Para efectuar dicho propdsito,
Blasquez et al. (2006a) mencionan que se debe especificar con claridad la magnitud que interesa
ser medida en la investigacion y se debe tener clara la relacion causa-efecto, teniendo esta que
justificar la idoneidad de las variables utilizadas para realizar dicha medicion. A continuacion, y
bajo este preambulo, se analizan multiples acercamientos que tuvieron distintos autores al
momento de explicar conceptualmente como es que se mide este fendémeno, para luego expresarlo

visualmente en una tabla tomada de la obra de dichos autores.

Blasquez et al. (2006a) mencionan que algunos buenos indicadores para medir el
crecimiento empresarial podrian ser el aumento de cuota de mercado, nimero de nuevos
productos ofertados, nimero de nuevos clientes captados, etc. Sin embargo, si no se especifica
con claridad qué es lo que se pretende medir y no se demuestra la idoneidad de estas variables
aplicadas a una investigacion, estos indicadores no pasarian de ser bastantes generales y de poca
ayuda para el investigador. Como menciona Berges (1986), la arbitrariedad que existe en las
variables que han de ser utilizadas para medir el crecimiento ha plasmado un serio inconveniente
en todos aquellos investigadores que han abordado el crecimiento empresarial como objeto de
estudio, forzandolos a decidir cuales son los indicadores mas apropiados para representar el

verdadero tamafio empresarial (citado en Blasquez et al. 2006a).

Para Penrose (1962), pasando por alto las dificultades presentadas para la medicion del

concepto, supone que el crecimiento puede ser razonablemente medido por el valor de la inversion
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en unidades monetarias constantes. Por su parte, Weinzimmer (1993), sefialando la abierta
posibilidad de distintas formas de medir dicho concepto, menciona que algunos de los indicadores
posibles son las ventas, el nimero de empleados, el beneficio, la produccion, el valor afiadido o
el activo. Cuervo (1979), pese a las dificultades comentadas en parrafos precedentes, establecio
una lista de indicadores para medir la dimensién empresarial, centrandose en el volumen de
produccioén, volumen de ventas o cifra de negocios, nimero de empleados, activo total, activo
fijo, entre otros (citado en Blasquez et al., 2006a). Maravall (1984) utiliza como medida de la
dimension el volumen de ventas y el valor afiadido, mientras que Heshmati (2001) por su parte,
utiliza como medida el nimero de empleados, las ventas y el activo total. Por otro lado, también
existe un considerable numero de trabajos que se centran en factores de indole financiero como
la accesibilidad al mercado de capitales, la rentabilidad financiera, el endeudamiento, la
productividad, entre otros. A continuacidn, se presenta un cuadro que resume y clasifica las

multiples variables de crecimiento propuestas por distintos autores desarrollados en su obra:

Tabla 1: Variables que miden el crecimiento empresarial

Variables seleccionadas para medir la

. - : Autor y afio
dimensidn empresarial

Albach (1967)

Suarez Suarez (1979, 1984)
Dunne y Hughes (1994)
Carpenter y Petersen (2002)
Garcia Garcia (2004)

Activo total neto

Evans (1987)

Gonzales Nufiez (1988)
Kraybill y Variyam (1992)
Ocafia et al. (1994)
Becchetti y Trovato (2002)

Numero de empleados

Volumen de ventas Petrakis (1997)

Maroto Acin (1996)
Schianterelli (1996)
Lopez Gracia et al. (1999)
Raymond et al. (1999)

Mato (1989)
Varaiya et al. (1987)

Inversion neta

Inversion bruta
Diferencia entre el valor de mercado y el
valor contable de la empresa

Volumen de ventas y valor afiadido

Maravall (1984)

Volumen de ventas y activo total

Chittenden et al. (1996)

Activo total neto, ingresos de explotacion y
valor afladido

Gonzalez Pérez y Correa Rodriguez (1998)

Numero de empleados, ventas y activo total

Lang et al. (1996)
Heshmati (2001)

Numero de empleados, ventas y rentabilidad

Birley y Westhead (1990)

Numero de empleados, volumen de ventas,
activo total y valor afadido

Calvet et al. (1989)

Numero de empleados, volumen de ventas,
fondos propios y valor afiadido

Antén Martin et al. (1990)
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Tabla 1: Variables que miden el crecimiento empresarial (continuacion)

Variables seleccionadas para medir la ~
. . . Autor y afo

dimension empresarial

Bueno et al. (1984)

Bueno y Lamothe (1986)

Correa (1999)

Correa et al. (2001)

Valor multicriterio

Fuente: Blasquez et al. (2006a)

De las distintas formas de medicion presentadas, se valida lo planteado inicialmente: Es
inadecuado pensar en la medicion del fendmeno del crecimiento bajo una tnica variable. Si bien
es cierto que muchas presentan puntos en comun, la idoneidad de las variables a escoger
dependera del propdsito de la investigacion. Asimismo, tales variables escogidas deberan mostrar
una tendencia que permitan confirmar el proceso de crecimiento. En este sentido, se concuerda
con que “poder adoptar una opinién concluyente sobre el crecimiento efectivo de la organizacion
requiere, tal como se ha podido constatar en muchos de los trabajos citados, la utilizacion de
distintas variables cuya tendencia permita confirmar tal presuncion” (Blasquez et al, 2006a, p.

183).

La sintesis de la literatura sugerida sefiala que la forma de abarcar la medicién del
crecimiento empresarial depende del enfoque y las intenciones que pretenda el autor para su
investigacion. De ello dependeran las variables escogidas por el autor que ademas deben de ser
demostradas que pueden ser aplicadas para el caso particular de estudio. Para el particular de la
presente investigacion, como se menciona, se deben precisar las variables de crecimiento a
escoger que unifiquen las distintas consideraciones que presentan las Entidades para el Desarrollo
de la Pequeiia y Microempresa (EDPYME) dentro del sector de servicios microfinancieros. Sin
embargo, para ello se considera necesario antes revisar y estudiar a los distintos autores que
tuvieron aproximaciones hacia este campo de estudio en particular ya que este sector presenta
muchas particularidades las cuales no se abarcan en esta seccion por tratarse de estudios bastante
genéricos, por lo que se considera que dicho proceso debe ser particular de una propia seccion

que se desarrolla en un subcapitulo posterior.

1.1.3. Aportes de los distintos enfoques de la administracion al crecimiento empresarial
La administracion de empresas, desde sus distintos enfoques y corrientes de pensamiento,

ha realizado aportes tedricos al estudio del crecimiento empresarial. Se toma como referencia a
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Dasi-Rodriguez y Martinez-Pérez (2011), quienes abordan de forma sintética dichos aportes

extraidos desde tres campos: La teoria de la organizacion, la economia, y el enfoque estratégico.

En primer lugar, desde el estudio de la teoria de la organizacion se identifican
principalmente dos teorias que aportan al crecimiento empresarial. Por un lado, el enfoque
contingente resalta el rol que cumple del entorno en el que se desenvuelve la organizacion. De
acuerdo con esta corriente, el disefio organizacional esta sujeto al entorno y sus componentes, por
ende, no existe una forma optima de plantear la estructura de la organizaciéon ni una se puede
considerar mas eficiente que otra. De este modo, se rechaza cualquier formulacion universalista
que proponga disefios organizacionales aplicables a todas las organizaciones. Entonces, se
observa que el disefio organizacional representa una variable del crecimiento empresarial, la
misma que debe adaptarse dependiendo de cudles sean las condiciones externas. Por otro lado, la
teoria de la dependencia de recursos también enfatiza la importancia del entorno para la
organizacion, en tanto este puede ser una fuente de limitaciones y contingencias. Esta teoria
plantea que la organizacion depende de los recursos del entorno, ya que no puede producirlos
todos por su cuenta. Asi, el acceso a recursos se configura, de acuerdo con la teoria de dependencia

de recursos, como un factor que incide en el crecimiento de las organizaciones.

En segundo lugar, desde la economia también se mencionan algunos aportes al estudio
del crecimiento empresarial. Primero, la teoria de agencia sostiene que las empresas fungen como
nexo de contratos entre los factores de produccion. Esta teoria sienta las bases de la
subcontratacion como sistema empresarial para la busqueda de mejores resultados. Segundo, la
teoria de costes de transaccion también ha sido utilizada para explicar determinadas decisiones
que apuntan al crecimiento empresarial. De acuerdo con esta teoria, la existencia de una empresa
se justifica por el menor costo que significa la concentracion de determinados intercambios dentro
de ella, en comparacion a lo que resultaria de recurrir al mercado. En ese sentido, ello explica la
racionalidad detras de las fusiones, adquisiciones, integracion vertical, entre otras decisiones que
apuntan al crecimiento. Tercero, el enfoque de recursos y capacidades plantea que las empresas
pueden obtener ventajas competitivas a través de los recursos que obtengan, en la medida que
estos no puedan ser facilmente imitados por los competidores. No obstante, los recursos no
representan una fuente de crecimiento por si mismos, sino que las capacidades de la organizacion,
es decir, la forma en que se da uso a dichos recursos determina lo que la organizacion puede llegar
a ser. Un ejemplo de ello es la utilizacion de recursos ociosos. Asi, este enfoque se usa para
explicar decisiones de crecimiento, como la internacionalizacion y diversificacion, que son

posibles a partir de la acumulacion de recursos y capacidades.
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En tercer lugar, el enfoque estratégico no es ajeno al fenomeno del crecimiento
empresarial y se identifican tres principales aportes al mismo. Primero, se identifican aportes
principalmente desde la escuela de planificacion. En dicha escuela, se analiza la forma en que
debieran plantearse las estrategias, siendo Ansoff uno de sus maximos exponentes (citado en
Dasi-Rodriguez y Martinez-Pérez, 2011). Dicho autor identifica cuatro componentes de la
estrategia (el ambito de actuacion, el vector de crecimiento, la ventaja competitiva y la sinergia),
de los cuales derivan sus principales estrategias de crecimiento: penetracion de mercado,
desarrollo del producto o mercado, y diversificacion estratégica. Segundo, se identifica también
aportes desde la denominada escuela cultural. En dicha escuela, se predomina el uso de la cultura
como punto de partida para la formulacién de estrategias. Ante ello, distintos autores tienen
distintas posiciones, pero concuerdan en que, bajo el contexto de internacionalizaciéon y
crecimiento de las empresas, la cultura juega un papel destacado y en cierta medida es duefia de
las estrategias de la empresa y de su funcionamiento. Tercero, se identifican aportes desde la
denominada escuela de configuracion. En dicha escuela, se pretende integrar los aportes de todas
las escuelas pertenecientes al enfoque estratégico en una unica perspectiva. El resultado es que
existan diversas premisas propuestas por distintos autores. Una de ellas es que se debe reconocer
la necesidad de transformacion en las organizaciones y la necesidad de gestionar los procesos
criticos de la organizacion de modo de asegurar la continuidad. Como consecuencia de lo ultimo,
el crecimiento sera un resultado y, segin la escuela, estara justificado en la necesidad de

adaptacion y transformacion.

A manera de conclusion, los distintos enfoques abordados en la seccion evidencian la
importancia de la administracion de empresas respecto al fendmeno de crecimiento empresarial.
De esta forma, la revision de tales aportes resulta de suma importancia para contextualizar las
principales teorias respecto al fenomeno. Sin embargo, se identifica que dichos conceptos no
aportan valor significativo para analizar el sector de servicios microfinancieros. Ello se explica
en que dichos conceptos se desarrollaron en un contexto donde las particularidades del sector
microfinanciero no encajan necesariamente. Por ejemplo, en el caso del enfoque de la
configuracion, algunos autores como Galbraith y Nathanson (1978, citado en Dasi-Rodriguez y
Martinez-Pérez, 2011) construyen un modelo de crecimiento desde una empresa con estructura
simple hasta una multinacional, lo cual no es una caracteristica comtn en el caso de las empresas
de servicios microfinancieros. Es asi como el presente estudio se apoya, mas bien, en modelos

tedricos de la gestion del crecimiento propuestos por distintos autores y estudios empiricos de
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crecimiento aplicados a instituciones microfinancieras, los cuales se presentan en las siguientes

secciones.

1.2. La gestion del crecimiento empresarial: Modelos tedricos y variables

En esta seccion se expone de manera general los distintos modelos tedricos propuestos
por los principales autores con relacion al proceso de crecimiento empresarial. Dicha presentacion
es de suma importancia ya que en la siguiente seccion se analizan las similitudes y diferencias en
las variables que se desprenden de cada autor para que, finalmente, en la Gltima seccion se
relacione todas las variables identificadas aplicables al caso especifico del sector de servicios

microfinancieros.

1.2.1. Modelo de Churchill y Lewis (1983)

Los autores sostienen que las empresas durante su crecimiento atraviesan cinco etapas,
cada una caracterizada por, a su vez, 5 factores de gestion: Estilo de gestion, estructura
organizacional, alcance de los sistemas formales, principales objetivos estratégicos, e
involucramiento del duefio en el negocio. Cabe resaltar que dichos autores proponen este modelo
de crecimiento para pequefias empresas, alegando que los diversos estudios de modelos tedricos
hacen referencia principalmente al rubro de grandes empresas, lo cual claramente no calza con

este tipo de organizaciones.

En la primera etapa, denominada Existencia, el principal problema es conseguir
suficientes clientes y poder entregar el producto o servicio para que la empresa sea viable. Se
requiere suficiente dinero para costear esta primera fase, en la cual probablemente aun no se
tengan suficientes ingresos. Ademas, el lider o duefio del negocio es el principal proveedor de
energia, direccion y capital; este se encarga de multiples tareas y supervisa directamente a sus

subordinados. En esta etapa los sistemas formales y planeacion es minima o inexistente.

Alcanzar la segunda etapa, Supervivencia, significa que el negocio es viable. En esta
etapa el principal problema es la relacion entre ingresos y gastos: Se requiere generar suficiente
dinero para alcanzar el punto de equilibrio y cubrir costos de reparacion o reemplazo de activos
conforme estos se desgastan, de modo que la organizacion puede crecer a un nivel que brinde
retornos. A este nivel ain se cuenta con pocos empleados que no toman decisiones
independientes, uso de sistemas formales a un nivel minimo, al igual que instrumentos de

planeacion.
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En la siguiente etapa la empresa ha alcanzado el Exito; sin embargo, se observan dos
matices. Por un lado, se puede dar una desconexion del lider, quien poco a poco se desprende del
negocio debido a sus demas actividades y por la presencia de otros gerentes, junto con otros
empleados profesionales. El lider delega y el negocio funciona sin su participacion directa. El
negocio goza de estabilidad econémica, con ganancias promedio o por encima del promedio, pero
se plantea una estrategia para mantener el status quo, por lo que la empresa puede estancarse en
este nivel indefinidamente. Por otra parte, el lider puede decidir tomar el dinero de la empresa y
lo arriesgarlo todo en financiar su crecimiento. Por ello, se requiere asegurarse de que el negocio
continte rentable, y contratar gerentes con vision a hacer crecer la empresa. En esta etapa toma
relevancia el planeamiento operacional, a través de realizacion de presupuestos, y el planeamiento

estratégico, el cual involucra profundamente al duefio.

En cuarto lugar, la etapa Despegue plantea la interrogante de como lograr un rapido
crecimiento y cémo financiar dicho crecimiento. Para ello, se delegan responsabilidades para
mejorar la efectividad gerencial, se extiende el uso de sistemas formales, y el planeamiento
operacional y estratégico a cargo de gerentes en especifico. No obstante, generalmente la empresa
fracasa en esta etapa por el sindrome omnipotente, que implica aspirar a un crecimiento
excesivamente raudo; y el sindrome omnipresente, que impide delegar eficientemente

responsabilidades.

Finalmente, la quinta etapa de crecimiento es denominada Madurez, en la cual los
principales retos a superar consisten en consolidar y controlar las ganancias producto del
crecimiento, y mantener las ventajas propias de un negocio pequefio, como la flexibilidad,
capacidad de respuesta y espiritu empresarial. En esta etapa se debe expandir la plana gerencial
para eliminar ineficiencias y profesionalizar la compafiia usando herramientas de presupuestos,
planeamiento estratégico, gestion por objetivos, entre otras. La conduccion de la empresa esta
descentralizada, posee personal asignado con experiencia, los sistemas formales son robustos, y

el duefio se aleja de la compafiia en términos operativos y financieros.

1.2.2. Modelo de Greiner (1989)
El autor plantea la existencia de distintas fases de desarrollo por las que pasa una empresa
en crecimiento, las cuales empiezan cada una con periodos de crecimiento y estabilidad, y
culminan con periodos de confusién y cambios. Salir airoso de cada uno de estos periodos

revolucionarios determina que la empresa avance o no a la siguiente fase de su crecimiento.
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En cuanto a los elementos que interactian y modelan el desarrollo de la organizacion,
estos son:

e [Edad de la organizacion: Las mismas practicas organizaciones no se mantienen a lo largo
de la vida de esta

e Tamafio de la organizacion: Los problemas cambian conforme aumentan las ventas y
numero de empleados de la organizacion. Se magnifican los problemas de coordinacién
y comunicacion, surgen nuevas funciones, y el trabajo se vuelve mas interrelacionado.

e FEtapas de evolucion: Las organizaciones que sobreviven a las crisis se mantienen en
constante crecimiento por muchos afios. A estos periodos de crecimiento continuo se les
llama etapas de evolucion.

e FEtapas de revolucion: Asi se denomina a los periodos turbulentos o de crisis, lo que
produce que el crecimiento no sea lineal. Se debe buscar nuevas practicas
organizacionales que serdn la base para afrontar la siguiente etapa de evolucion.

e Crecimiento de la industria: En industrias de gran crecimiento, las etapas de evolucion de

las organizaciones son cortas, mientras que, en industrias maduras, estas son mas largas.

Ahora bien, el modelo plantea la existencia de cinco etapas de evolucion y cuatro crisis
que se deben superar para continuar con el crecimiento. En primer lugar, la etapa de Creatividad
se caracteriza por el rol que desempenan los fundadores, quienes se preocupan de hacer y vender
un producto, por la comunicacion informal entre empleados, y por qué la toma de decisiones
depende de las reacciones del mercado. Los conflictos entre lideres surgen a medida que
incrementan empleados y no se puede sostener comunicacion informal. Dado que los fundadores
se encargan de tareas que no desean realizar, se da la crisis de liderazgo, que se soluciona

colocando a un gerente admitido por los fundadores que pueda hacer progresar la organizacion.

En segundo lugar, la etapa de Direccion se caracteriza por que la empresa empieza a
formalizarse: Se introducen estructuras funcionales que separan actividades productivas de las de
marketing, se introducen sistemas de inventario y compras, y la comunicacion se formaliza,
mientras que el nuevo gerente y sus supervisores clave asumen la responsabilidad de impartir
direccion. A este nivel, los empleados de nivel bajo se encuentran entrampados en la jerarquia
centralizada, y habiendo acumulado conocimiento operativo, no saben si tomar iniciativa o seguir
los procedimientos. Por ello, se da la crisis de autonomia, que se soluciona generalmente a partir

de la mayor delegacion de responsabilidades.
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En tercer lugar, en la etapa de Delegacion, como lo sugiere su nombre, se les da mas
responsabilidades a gerentes medios, por lo que comunicacion con alta gerencia es inusual e
impersonal. Asimismo, se usan bonos para motivar empleados. En este punto se da crisis de
control porque los fundadores o lideres sienten que pierden control sobre su organizacion, lo que

demanda técnicas especiales de coordinacion para superarlo.

En la cuarta fase, Coordinacion, la organizacion se torna mas rigida. En esta etapa se
utilizan sistemas formales para lograr mejor coordinacion, procedimientos formales de
planificacion, y se contrata mucho personal para llevar a cabo programas de control y revision
para gerentes de linea. Se da la crisis de burocracia porque la organizacion se ha vuelto muy
grande y compleja como para manejar a través de programas rigidos. Los procedimientos toman

prioridad sobre la resolucion de problemas.

Finalmente, a través de la colaboracion interpersonal se supera la crisis burocratica, lo
que permite llegar a la etapa de Colaboracion. En este nivel, el control social y autodisciplina
reemplazan el control burocratico. Las principales caracteristicas de esta etapa incluyen mantener
el foco en resolucion de problemas con trabajo en equipo, simplificar los sistemas de control
formales, desarrollar programas educativos para entrenar gerentes en habilidades de
comportamiento, y brindar recompensas economicas orientadas a equipos y no a individualidades.

Las practicas organizacionales de acuerdo con cada etapa se resumen en la Figura 1.

Tabla 2: Préacticas organizacionales segun etapa de evolucion

Category Phase 1 Phase 2 Phase 3 Phase 4 Phase 5
Management Efficiency of | Expansion of Consolidation Problem
Make and sell A of solving and
Focus operations market . . .
organization innovation
Organizational Centralized Decentralized | Line staff and Matrix of
Informal . and producto
Structure and functional . teams
geographical groups
Top- Individualistic
Management and Directive Delegative Watchdog Participative
Style entrepeneurial
Plans and
Control Standards and | Reports and . Mutual goal
Market results investment .
System cost centers profit centers setting
centers
Management Salary and . Profit sharing
Reward Ownership merit Individual and stock Team bonus
. . bonus .
Emphasis increases options

Fuente: Greiner (1989)
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1.2.3. Modelo de Collins (2001)

Este autor, a diferencia de los anteriores, no construye un modelo de crecimiento en fases
o etapas, sino que identifica seis practicas o principios organizacionales que distinguen a las

empresas sobresalientes de las pequefias empresas.

En primer lugar, las empresas sobresalientes tienen un enfoque centrado en la
organizacion, y no en el lider. Ello implica que se colocan los intereses de la organizacion por
encima de los del lider, duefio, gerente o fundador, y se busca generar lealtad para con la
organizacion, no el lider. Para que una empresa sea sobresaliente, es decir, para fomentar su
crecimiento, el objetivo debe ser crear algo mds grande que cualquiera de los empleados.
Finalmente, el autor sostiene que las empresas pasan por cuatro etapas de crecimiento, en las
cuales el lider deja de concentrarse en manejar los aspectos técnicos de la organizacion y empieza

a dedicarse mas a ser un coach y el estratega principal a medida que estas etapas se superan.

En segundo lugar, se sostiene que las empresas sobresalen porque realizan “apuestas”
cada vez mas arriesgadas, en lugar de “jugar seguro”. Esto esta referido a que se deben hacer mas
y mayores inversiones en distintos aspectos, en lugar de mantener el status quo, sin que ello
signifique que se tomen decisiones imprudentes. Estas inversiones o “apuestas” pueden consistir
en desarrollar nuevos productos (de mercado), generar eficiencias en los procesos (de procesos),
adquirir nuevas competencias (de recursos), decidir donde desplegar los activos de la
organizacion (de locacion), o poner a disposicion el producto a través de un canal de distribucion
nuevo (de canales de distribucion. Asimismo, las empresas sobresalientes apuntan a reducir al
maximo la probabilidad de elegir una “apuesta” equivocada, por lo que es necesario conocer y
entender muy bien el negocio/sector/producto, para lo cual se debe contar con ejecutivos con
experiencia en ello; calcular las probabilidades de éxito, para lo cual se debe realizar suficiente
investigacion; entender y leer a los competidores, y ser consciente de las propias fortalezas y

debilidades.

Ademas, el autor afirma que en las empresas sobresalientes, toda la compaiiia esta
enfocada en alinear lo que dicen a lo que hacen. No se invierte mucho tiempo debatiendo valores
institucionales o cultura, sino que los colaboradores actian de forma consistente con lo que la

compaifiia profesa. A ello se le denomina proveer sistematicamente de caracter a la organizacion.
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Por otra parte, se resalta la importancia de mantener las ventajas que poseen las empresas
pequefias, y convertirlas en ventajas sostenibles. Por ejemplo, es importante optimizar costos a
través ventajas de costo estructurales en lugar de enfocarse tinicamente en la reduccion de los
costos, crear relaciones con clientes y adelantarse a sus futuras necesidades en lugar de
concentrarse en la busqueda de nuevos clientes individuales, o crear sensibilidad y rapidez en
sistemas de negocio mas grandes y complejos. Para lograr mantener dichas ventajas aun cuando
la empresa ya ha crecido considerablemente, se proponen algunas medidas como:

e Invertir dinero para generar ventajas estructurales, reduciendo costos que no agregan
valor y aumentando los que si.

e Eyvitar la excesiva diversificacion de productos y concentrarse en los que ya tiene con los
clientes actuales

e Diversificar solo cuando los clientes lo solicitan

e FBvitar agregar muchas lineas de jerarquia en la compafia

En quinto lugar, el autor destaca la importancia de incorporar las mejores ideas externas,
en lugar de limitarse a las propias. Para ello, se debe contar con un amplio espectro de recursos al
margen de las operaciones de la compaifiia para continuar mejorando. Estos representan fuentes
de informacion externa que puede ser valiosa para la organizacion, como redes de pares,
inversionistas, feedback de los clientes, consejos de comerciantes o distribuidores, proveedores,

consultores o expertos del rubro, entre otros.

Finalmente, se afirma que es positivo cuestionar todos los supuestos, en lugar de
comprometerse excesivamente con la vision de la empresa. Para ello, se requiere un ambiente en
el que los empleados se sientan libres de cuestionar y preguntar el porqué de las cosas. Esta
practica organizacional es necesaria para no caer en lo que el autor denomina la “trampa de la
miopia”, es decir, concentrarse solo en lo familiar, y en la “inercia”, que implica mantenerse en

lo conocido y no explorar nuevas posibilidades.

1.2.4. Modelo de Avolio, Mesones y Roca (2011)
Este estudio utiliza un enfoque cualitativo para identificar los factores que han
contribuido o limitado el crecimiento y la consolidacion de las pequefias y microempresas
(MYPES) en el Pera. Los autores concluyen que dichos factores son de indole administrativa,

operativa, estratégica, externa y personal.
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En cuanto a los factores administrativos, se identifica a la gestion de los recursos humanos
como un factor importante que limita el crecimiento. Ello involucra la preparacion y capacitacion
de los duefios o emprendedores, la cual no es oOptima. Ademas, se observa escasez de
capacitaciones, dado que por lo general solo se realizan al inicio del vinculo laboral, asi como
aspectos motivacionales basicos, al estar estos ligados Unicamente a remuneraciones extra. Los
factores financieros y contables también son incluidos en esta categoria; respecto de estos ultimos,
nuevamente se resalta la falta de preparacion en esta materia, asi como la informalidad de las

operaciones genera que no cuenten con respaldo suficiente para sus operaciones financieras.

Otro tipo de factores de crecimiento propuestos son los factores operativos, dentro de los
cuales se abarcan variables diversas, entre ellas la calidad del producto, que debe ser
constantemente mejorada, las estrategias de diferenciacion y segmentacion de mercado, y las
politicas de precio establecidas. Asimismo, también se menciona la importancia de realizar
progresos en la gestion de operaciones y logistica, dado que se poseen conocimientos muy basicos
en torno a estas materias, de las cuales un proceso critico que se menciona es el control de

inventarios, por ejemplo.

Por otra parte, se menciona la importancia de contar con un plan estratégico, mision,
vision y objetivos que oriente la gestion de la empresa hacia el futuro. Asimismo, se toma en
cuenta al capital como un factor estratégico, en tanto este puede limitar el desarrollo de la empresa.
El acceso a créditos y el alto costo de estos se considera un factor estratégico de crecimiento, y

no financiero.

Finalmente, se hace referencia a factores externos como la fuerte competencia y la
informalidad del sector, que a través de la evasion de impuestos genera una competencia desigual;
y a los denominados factores personales relacionados a la motivacion de los lideres para

emprender, y a su experiencia, preparacion y educacion en la gestion de empresas.

1.3. Factores determinantes del crecimiento empresarial
Tras haber realizado la revision de los distintos modelos tedricos propuestos, se puede
identificar que cada modelo cuenta con caracteristicas particulares, de ello se desprende que
existen variables implicitas que se desarrollan en cada modelo. Si bien es cierto que pueden existir
coincidencias entre las posturas de los autores, como se ve en parrafos posteriores, ello no implica
que se expliquen de manera homogénea, sino que cada una se sitia en un contexto distinto.

Asimismo, cabe la posibilidad de que los autores coincidan en la importancia de determinadas
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variables, asi como que también en algunos modelos se presentan variables ausentes en otras
posturas. Es por ello, que resulta necesario sistematizar las variables que inciden en el crecimiento
empresarial extraidas de los modelos expuestos en la seccion precedente. Para ello, se toma como
referencia a Mendoza y Arteaga (2014), quienes clasifican los factores de crecimiento en dos
grupos: Funcionales y no funcionales. Asi, se entiende por funcionales a todos aquellos factores
internos y externos relacionados con la gestion eficiente de los recursos transversalmente de una
organizacion (incluye todas las areas), estructura gerencial y la situacion del entorno, mientras
que los factores no funcionales estan referidos a todos aquellos que hacen referencia a

componentes estratégicos como liderazgo, innovacion, entre otros.

Por un lado, respecto a los factores funcionales, se pueden identificar principalmente
variables internas y algunas externas. En primer lugar, en tres de los cuatro modelos presentados
se hace alusion a variables relacionadas a la gestion del marketing. Por ejemplo, en el modelo de
crecimiento propuesto por Greiner (1989) se identifica que en su tercera fase de crecimiento se
menciona la importancia de orientar el enfoque de gestion hacia la expansion de mercados. Por
su parte, en lo propuesto por Avolio et al. (2011), dentro de sus factores de crecimiento estudiados
aplicados a pequefias empresas, se identifica la importancia de la estrategia de diferenciacion del
producto, segmentacion de los mercados, politica de precios y fidelizacion de clientes. Mientras
que de lo propuesto por Collins (2001) se rescata la importancia de establecer buenas relaciones

con clientes y ello convertirlo en ventajas sostenibles.

En segundo lugar, en tres de los cuatro modelos presentados se puede identificar variables
relacionadas al ambito de las finanzas de la empresa. Por ejemplo, en el modelo de crecimiento
propuesto por Greiner (1989) se identifican dichas variables en su primera, segunda y cuarta fase
de crecimiento. En su primera fase, se identifica la necesidad de financiamiento para poder operar
y subsistir. En su segunda fase, se identifica a la rentabilidad como una variable que debe
gestionarse de manera adecuada que permita efectuar la transicion hacia la siguiente fase del
modelo. En su cuarta fase se identifica también la variable necesidad de financiamiento, aunque
esta vez bajo un enfoque de lograr la madurez deseada. Por su parte, en lo propuesto por Avolio
et al. (2011) se identifica la accesibilidad al financiamiento y el costo del financiamiento como
factores clave para el crecimiento, por lo que el area financiera tiene la mision de encontrar la
mejor estructura para tales. Mientras que en lo propuesto por Collins (2001), este sefiala la gran
importancia que significa mantener los costos bajos para las pequeiias empresas debido a que les
resulta mas facil, por lo que se identifica la variable de optimizacion de costos como una necesidad

para su gestion.
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En tercer lugar, en tres de los cuatro modelos presentados se puede identificar variables
relacionadas al ambito de la unidad de Operaciones de la empresa. Por ejemplo, se identifican
dichas variables en el modelo de Churchill y Lewis (1983) en su primera, segunda y quinta fase
de crecimiento. En su primera fase, se identifica al volumen de la cartera de clientes que debe ser
gestionada y adecuada de acuerdo con las propias capacidades de la organizacion y que permita
la transicion hacia la segunda fase. En su cuarta fase de crecimiento, se identifica la
descentralizacion de las operaciones del negocio como una necesidad de accién para la
organizacion en aras de lograr la transicion hacia la tiltima fase del modelo. En su quinta y tltima
fase del modelo, se identifica a la capacidad de respuesta inherente a un negocio pequeio, que el
autor sefala que un negocio pequefio no debe perder y que esta debe ser gestionada para poder
mantenerse en esta Ultima fase. Por la parte del modelo propuesto por Greiner (1989), se
identifican dichas variables en su primera y segunda fase. En su primera fase, se identifica que se
enfatiza un enfoque de gestion en la variable ventas por lo que su produccién estard en funcién a
ella. En su segunda fase, el enfoque de gestion se torna hacia una gestion en eficiencia
operacional. Mientras que de lo propuesto por Avolio et al. (2011), se identifica a la mejora
continua del producto ya que el autor lo menciona como un punto clave para las pequefias

empresas.

En cuarto lugar, en todos los modelos presentados se puede identificar variables que
hacen alusion a la estructura organizacional. Por ejemplo, se identifican dichas variables en la
cuarta y quinta fase del modelo de crecimiento propuesto por Churchill y Lewis(1983). En la
cuarta fase del modelo propuesto, se identifica al aumento de burocracia y formalizacion como
variables que deben ser aplicadas de modo que se logre la transicion hacia la siguiente etapa. En
la quinta fase del modelo, justo como en el parrafo anterior, se identifica a la capacidad de
respuesta inherente a un negocio pequefio, que debe gestionarse para poder mantenerse en esta
ultima fase. Por la parte del modelo de Greiner (1989), se identifica la adaptacion de la estructura
organizacional en su primera y quinta fase de crecimiento. En su primera fase el autor pretende
evidenciar la importancia de reducir los niveles de informalidad en las estructuras
organizacionales, mientras que en su ultima fase busca evidenciar como superar la crisis de
burocracia generada a lo largo de los afios mediante cambios en la estructura. Por la parte del
modelo de Avolio et al. (2011), se identifica a la formalizacion de procesos en las divisiones como
el estratégico, financiero o logistica por lo que se concluye que dicho periodo incluye todo. Por
ultimo, en el caso del modelo de Collins (2001), se identificd una serie buenas practicas con

respecto a la excesiva burocratizacion. Por ejemplo, menciona que se debe evitar agregar muchas
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lineas de jerarquia de modo que las pequefias empresas puedan seguir manteniendo su esencia,

aunque mejorando.

Asimismo, en tres de los cuatro modelos presentados se puede identificar variables
relacionadas al ambito de la unidad de los Recursos Humanos de la empresa. Por ejemplo, se
identifica la profesionalizacion del personal como variable presente en la tercera fase del modelo
propuesto por Churchill y Lewis (1983) que debe gestionarse de modo que se dé la transicion
hacia la siguiente fase. Por la parte del modelo de Greiner (1989), se identifica la necesidad
gestionar adecuados atractivos en sistemas de incentivos y recompensas, mientras que en el
modelo propuesto por Avolio et al. (2011) se pudo identificar muchas mas variables:

profesionalizacion del capital humano, capacitacion, sistema de incentivo, entre otras.

Respecto a las variables externas, se identifico que solo Avolio et al. (2011) hace especial
énfasis en estas cuando hace alusion a la fuerte competencia que los empresarios califican como
una categoria importante en sus retos para desarrollarse en el mercado y crecer. Asimismo, dicho
autor menciona también que el acceso a la tecnologia es un factor decisivo que puede limitar el
crecimiento de las pequenas empresas. De ello deriva que las variables implicadas en el analisis

del autor sean la influencia de la competencia y acceso a la tecnologia.

Por otro lado, respecto a los factores no funcionales, las variables identificadas se pueden
clasificar principalmente en tres grupos: factores de liderazgo, factores de estrategia y factores de
cultura. En primer lugar, en tres de los cuatro modelos presentados estdn presentes variables
relacionadas al liderazgo. Por ejemplo, en el modelo propuesto por Churchill y Lewis (1983) se
identifican dichas variables en su primera, tercera y quinta fase de crecimiento. En la primera fase
del modelo, se identifica el nivel del involucramiento del lider en el negocio que, segln el autor,
es bastante alto y el grueso o todas las actividades las realiza él mismo. En la tercera fase del
modelo, se identifica la descentralizacion de las funciones del lider como una caracteristica propia
de la misma fase que permite la transicion hacia la siguiente fase. En la quinta fase del modelo,
se identifica el papel del lider en su rol de mantener el espiritu empresarial inherente a un negocio
pequefio pese a ya ser grande. Por su parte, en el modelo tedrico de Greiner (1989), se menciona
como tiene que evolucionar el estilo de liderazgo durante todas las etapas de crecimiento, de muy
individualista a muy participativo, mostrando asi la importancia de esta variable. Mientras que en
lo propuesto por Avolio, Mesones y Roca (2011), este menciona que la actitud emprendedora del

lider es necesaria para la organizacion se encamina hacia su crecimiento.
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En segundo lugar, en todos los modelos presentados se puede identificar variables
relacionadas a la estrategia de la empresa, por lo que se puede afirmar la importancia que tiene
este campo para dichos autores. Por ejemplo, en el modelo de crecimiento propuesto por Churchill
y Lewis (1983), en su tercera fase, se identifica a la planeacién como una actividad necesaria para
que se logre la transicion hacia la siguiente fase. Por su parte, en el modelo de crecimiento
propuesto por Greiner (1989), se resalta la evolucion de los sistemas de control interno a lo largo
de sus cinco fases. Mientras que en lo propuesto por Avolio et al., se le da gran importancia al
planeamiento estratégico como un factor que definitivamente incide en que una pequefia empresa
pueda lograr el crecimiento; asimismo, en su obra también hace mencion a la decision de
inversion para acceder al recurso de tecnologia como un factor importante. Por ultimo, en lo
propuesto por Collins (2001), se sefiala la importancia de que la direccion esté en una busqueda

constante de nuevas mejoras para el negocio que incluyen fortalezas y oportunidades.

En tercer lugar, en dos de los cuatro modelos presentados se puede identificar variables
relacionadas al clima y cultura de la empresa. Por ejemplo, en el modelo presentado por Greiner
(1989), en su quinta fase, se identifica que un modelo de gestion que se enfoque en la resolucion
de problemas y promover la innovacion transversalmente en todos los niveles de organizacion de
modo que la innovacion se vuelva inherente a la cultura. Mientras que en lo propuesto por Collins
(2001), se identifica que la filosofia de la organizacion debe ser tal que los intereses de ella misma
deben primar sobre los intereses del lider. Ello se debe transmitir de forma que se refleje en la

cultura y todos los empleados estén alineados.

A manera de cierre, en la presente seccion se han identificado distintas variables que se
desprenden de los modelos tedricos propuestos por distintos autores que inciden en el crecimiento
empresarial. Asi, se observa las similitudes y diferencias que presentan cada uno de los modelos
propuestos, considerando que cada autor sitiia su modelo en distintos contextos. De la mano de
ello, es preciso resaltar que dichos modelos propuestos por los autores no corresponden a un sector
organizacional en especifico (sea rubro industrial, de servicios financieros, de servicios
tecnologicos, de transporte, entre otros), sino que mas bien los enfoques dado por los autores se

acercan mas hacia un contexto bastante generalizado del sector empresarial.

Sin embargo, es sabido que cada sector empresarial tiene sus propias demandas y
particularidades, lo cual no es una excepcion para el ambito de las instituciones de servicios
microfinancieros. No obstante, es posible identificar algunos factores determinantes de

crecimiento presentes en los distintos modelos propuestos que pueden ser aplicados al sector
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microfinanciero, como se menciona mas adelante. Bajo la 16gica de que cada sector empresarial
es particular, se espera que los factores de crecimiento para las empresas de dicho sector también
lo sean. Para el caso del sector financiero y microfinanciero se cumple dicha logica, en la medida
en que los factores que inciden en el crecimiento de las empresas de este sector pueden guardar
relacion con los factores identificados a nivel genérico en este apartado, mas no estan plasmados
de forma explicita en los modelos teoricos revisados. Un ejemplo de ello, que se profundiza mas
adelante, es la calidad de la cartera, la cual representa una variable critica en el crecimiento de las
instituciones microfinancieras, pero que no es abordada de forma directa por ninguno de los cuatro
autores citados, mas si en otros estudios empiricos de crecimiento de instituciones
microfinancieras. Todas estas particularidades del sector microfinanciero son analizadas en la
seccion posterior. Asimismo, todas las variables identificadas en parrafos precedentes de acuerdo

con la clasificacion propuesta se pueden observar de manera detallada (ver Anexo C).

1.4.Factores de crecimiento empresarial en instituciones de servicios microfinancieros

Con respecto al sector de microfinanzas, gracias a que desde los afos de 1990 este sector
se torné mas comercializado, asi como que algunas de sus instituciones hayan dejado de lado su
dependencia de subsidios estatales, y que empezaran a operar como negocios con fines de lucro
dentro de un sistema financiero regulado, hoy es posible encontrar consistente literatura en la que
se desarrolla diversas investigaciones acerca del campo en cuestion, lo cual abre un camino de
posibilidades para poder contextualizar la presente investigacion. A continuacion, y con base en
la revision de literatura, se presentaran distintos autores cuyos hallazgos tienen relevancia para
nuestro proposito de investigacion, para luego de ello sintetizar cuales son las principales
variables que inciden en el crecimiento empresarial particularmente en instituciones de servicios
financieros y microfinancieros, y relacionarlas ademas con las variables identificadas de los

modelos tedricos desarrollados en la seccidn anterior.

Para contextualizar, en primera instancia, el desarrollo de las aproximaciones que han
tenido diversos autores hacia el tema del crecimiento empresarial en instituciones
microfinancieras (IMF), se toma como referencia a Pinz y Helmig (2015) quien desarrolla un
estudio que analiza una gran cantidad de investigaciones empiricas sobre los factores de éxito de
las instituciones de servicios microfinancieros. Dentro de sus principales hallazgos, se resalta que
el grueso de estudios sobre factores de éxito en dichas instituciones son exploratorios y
descriptivos y que la metodologia de investigacion mas usada es el estudio de caso. De la misma
manera, el autor sefiala que en la mayoria de los estudios se plantean hipotesis con base en

supuestos o hallazgos previos, y que no se muestra una relacion con modelos teoricos de gestion,
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por lo que concluye que las teorias de gestion no han sido comprobadas en un contexto de
microfinanzas. Por Gltimo, sefiala que existe gran diversidad de conceptualizaciones de factores
de éxito en estas instituciones por lo que se demuestra ademas que no hay un consenso definido

entre autores.

Por ejemplo, Ayaji y Sene (2010), tras realizar un estudio para identificar los factores
determinantes de la sostenibilidad financiera en empresas de servicios microfinancieros en 101
paises, concluyen que son tres los factores determinantes para que se logre dicho proposito: La
cartera de crédito de alta calidad, que hace alusion a clientes no morosos, aplicacion razonable de
tasas de interés que permitan una ganancia, y una gestion solida interna. Minzer (2011), por su
parte, tras formular y estimar un modelo econométrico con el fin de estudiar los factores que
explican los diferenciales existentes en los niveles de sostenibilidad de las instituciones
microfinancieras en América Latina, plantea cinco factores internos los cuales tienen incidencia
en el éxito de estas instituciones. De esos cinco, los que mas incidencia tienen son la tasa de
interés microcrediticia y la tasa de fondeo, es decir, la tasa que deben de pagar estas instituciones
para acceder a fondos. La eficiencia operacional, la cartera vencida y el tamano de sus activos son
los otros factores que también tienen incidencia, pero en menor medida. Asimismo, dicho autor
también identifica factores externos que tienen mayor importancia respecto al éxito de las IMF
los cuales son el crecimiento del PBI, las remesas como porcentaje del PBI y el grado de libertad

laboral de cada pais.

De estos dos primeros autores mencionados, se observa que ambos coinciden en mostrar
la importancia que representa la tasa de interés microcrediticia. Asimismo, Minzer (2011) no se
limita a desarrollar factores internos, sino que identificd también factores del entorno sumamente
importantes para el éxito de las entidades microfinancieras sefialando el crecimiento del PBI como
uno de los mas importantes. Ello coincide con lo propuesto por Ahlin, Lin, y Maio (2011), quienes
realizan un estudio para determinar si el éxito de las instituciones microfinancieras dependen del
contexto del pais, en particular de las caracteristicas macroecondmicas y macroinstitucionales,
cuyos hallazgos demuestran que existe una complementariedad entre el desempefio de las IMF y
la economia en general. Por ejemplo, es mas probable que las IMF cubran los costos cuando el
crecimiento es mas fuerte, asi como que las IMF en economias financieramente mas profundas
tengan menores costos operativos y de incumplimiento, y cobren tasas de interés mas baja. De la
misma manera, Vanroose (2008), realizando un estudio de qué factores macro inciden en que las
IMF tengan mayor alcance, es decir, llegar a mas prestatarios, identifica que las microfinanzas

tienen mayor alcance en los paises mas ricos y, ademas, para que el desempefio sea optimo se
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necesita un nivel minimo de desarrollo pais. Los autores desarrollados en el parrafo anterior hacen
un acercamiento a estudiar factores meramente externos o del entorno que inciden en el
crecimiento de las IMF, no obstante, como bien menciona Aguilera (2010), el proceso de
crecimiento empresarial es un proceso que se da desde lo interno hacia lo externo, por lo que sin

una adecuada gestion ningln proceso sera encaminado.

En ese sentido, Gomez, Mena y Lopez (2019) estudian los factores que fomentan el
crecimiento de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC), mediante un modelo
estadistico que compruebe distintas hipotesis planteadas inicialmente. Los resultados del analisis
estadistico realizado los llevd a concluir que los factores que influyen en el crecimiento de las
cajas municipales en el Pertl son los depositos captados por el publico y la morosidad que se
genera por la mala calidad en las colocaciones a los clientes, aceptandose dos de sus cinco
hipétesis: 1) Existe una relacion positiva entre el crecimiento de las CMAC y los depdsitos, y ii)
Existe una relacion negativa entre el crecimiento de las CMAC y la morosidad. Ello permite
acercarse en primera instancia a la relevancia e importancia que significa la cartera de clientes

para las IMF.

Por otra parte, Cainicela y Sedano (2017) realizan una revision de diversos autores que
hablan de buenas practicas de gestion que propicien el crecimiento de las instituciones
microfinancieras. Entre ellas, se destaca que el uso de tecnologia es vital para que las
microfinancieras funcionen, en la medida que facilitan el otorgamiento del crédito y ofrecer una
gama de servicios mas amplia (Ledgerwood, 1998, Prior & Argadona, 2008 citados en Cainicela
y Sedano, 2017); la gestion de la duracion de los créditos, dado que es menos riesgoso otorgar
créditos de vencimiento corto que créditos mas largos (Giirtner & Heithecker, 2005); la cautela
necesaria para tomar decisiones de amplitud de alcance que decide tener una IMF, pues en un
afan de expandirse se pierde de vista el desarrollo de sus productos o servicios y el conocimiento
de las necesidades de su cliente, sobre todo en las etapas iniciales (Rosemberg, 2008 citado en
Cainicela y Sedano 2017); y la importancia de tener bien identificado al publico objetivo para
tener buenos resultados, lo que implica tener nociones del tamafio del crédito que estos requieren,
0 que tan concentrados estan en una zona geografica (Priya y Pradee, 2016; Rosemberg, 2008

citados en Cainicela y Sedano 2017).

Ademas, Chaves y Gonzalez-Vega (1996) sostienen que el éxito de las instituciones
microfinancieras estudiadas se debe a su disefio organizacional, entendida como la planeacion y

el estilo de la organizacion. Asimismo, se sostiene que toda politica o plan de las IMF debe estar

27



alineado a los intereses de quienes administran estas instituciones para que funcionen. Lo
propuesto por dichos autores coincide con lo propuesto por Elaydi y Harrison (2010), quienes
sefialan que existe una relacion directamente proporcional entre el planeamiento estratégico y el

éxito y consolidacion de las IMF.

Nanayakkara (2017), por su parte, realiza un estudio para identificar los factores que
contribuyen a la mejora del desempefio de las instituciones microfinancieras, bajo el enfoque
particular de su capacidad para aliviar la pobreza de manera sostenible. En primer lugar, tras una
revision literaria, se hipotetizan los factores que podrian tener incidencia en el desempeiio de las
IMF para luego probarlas mediante regresiones multiples. El resumen de los resultados en
relacién con cada hipdtesis indica que el género (femenino) y la tasa de alfabetizacion de los
prestatarios, la edad de la IMF, énfasis en la rentabilidad, la eficiencia operativa y la concentracién
en préstamos y no diversificarse a otras areas tienen un efecto positivo en el desempefio de las
IMF. Estas variables identificadas tienen su propia particularidad ya que el estudio tiene un

enfoque un tanto mas social.

Tras identificar a distintos autores que resaltan la importancia de cartera de clientes como
Ayaji y Sene, Minzer, y Gomez et al., resulta necesario identificar también otros autores que
desarrollan estudios para minimizar el riesgo de esta variable. Oguntoyinbo (2011), por ejemplo,
propone algunas practicas para reducir el riesgo de incumplimiento de los préstamos, ya que ello
genera problemas de liquidez y pérdidas a las IMF, mermando asi su crecimiento. Entre las
propuestas que desarrolla el autor se resaltan: a) Construir relaciones cordiales con su clientes,
visitarlos regularmente; b) realizar préstamos grupales, de modo que se ejerce presion social para
cumplir con los pagos, pues el incumplimiento de uno dafia el récord de todo el grupo; c) verificar
toda la informacion proporcionada por el cliente; d) estandarizar los servicios ofrecidos por la
IMF para facilitar el monitoreo y la gestion; y e) reportar regularmente el rendimiento de la

cartera.

Tras haber realizado una revision de estudios de crecimiento en IMF de diversos autores,
se puede concluir que los factores determinantes se pueden agrupar, principalmente, en dos
grupos: Variables operativas, las mismas que estdn relacionadas a la gestion de las actividades
propias del negocio (gestion de cartera de clientes, tasas de interés o colocaciones) y en variables
externas, aquellas relacionadas con el entorno en que se desenvuelven las instituciones

microfinancieras tales como factores macroeconémicos, tendencias mundiales, situacion politica

28



del pais, entre otras. Una adecuada gestion de ambos tipos de variables propicia el crecimiento de

las IMF.

En linea con la argumentacion anterior, se puede afirmar que los factores identificados
estan presentes implicitamente en las posturas de los modelos tedricos desarrollados en secciones
precedentes. Por ejemplo, de lo propuesto por Greiner en todas sus etapas, se identifica que para
el crecimiento de una IMF su sistema de control interno debe evolucionar de manera que la
funcion de dicho proceso pueda incidir en el crecimiento. De la misma manera, se identifica a la
tasa de fondeo presente en el modelo de Churchill y Lewis (1983) cuando hablan del acceso al
financiamiento en su primera etapa. Asimismo, la tasa de interés activa mencionadas en los
estudios de las IMF, se identifican en los modelos de Avolio et al. (2011) cuando hablan de
establecer una politica de precios adecuada. Por otra parte, en los modelos propuestos por Collins
(2001) y Avolio et al. (2011) se menciona a la fidelizacién de clientes y a las relaciones
construidas con ellos como factores determinantes en el crecimiento, lo cual es aplicable al sector
microfinanciero ya que, como se menciona en el informe de MicroRate (2014), la cartera de
clientes es el activo mas valioso para estas instituciones, con lo que una adecuada gestion de esta
variable incidird y sera determinante en su crecimiento. Asimismo, en todos los modelos
propuestos desarrollados en el presente trabajo se hace alusion a que es necesaria una estrategia
para el crecimiento, lo cual seglin revision de literatura del sector microfinanciero, también es un
factor determinante para su crecimiento. Con base en dicho analisis se evidencia que los modelos
presentados en la seccion precedente cuentan con coincidencias aplicables al sector de los
servicios microfinancieros; sin embargo, como también se valida anteriormente, las

particularidades de este sector son de considerar y necesitan un analisis exclusivo.

Para concluir, la sintesis de la literatura revisada caracteriza a las variables internas a la
organizacion como las de mayor énfasis al momento de realizar estudios empiricos que pretendan
explicar el crecimiento de las IMF. Consecuentemente, la presente investigacion se enfoca en el
estudio de solo una de las variables para analizar como se ha gestionado dicha variable de manera
que tuvo incidencia en el crecimiento de las EDPYMESs: La calidad de la cartera de clientes, punto
que serd desarrollado en el ultimo apartado de la siguiente seccion, pero cuya definicion e

importancia se abordan a continuacion en el siguiente punto.
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15.La calidad de la cartera como factor de crecimiento en las instituciones
microfinancieras

Segun MicroRate (2014), en su guia técnica de indicadores de desempefio financiero y

social para instituciones microfinancieras sefiala que el activo mas grande de dichas entidades es

su cartera de créditos, siendo esta asi la principal fuente de riesgos que incrementa cuando los

créditos no estan respaldados por garantias o colaterales. Sin embargo, si bien el riesgo es algo es

medible, la calidad del activo en mencién puede ser dificil de medir.

El ratio mas utilizado en el sector microfinanciero para la medicion de la calidad de la
cartera, segiin MicroRate (2014), es la Cartera en Riesgo o Portafolio At Risk (PAR, por sus siglas
en inglés), que mide la calidad de dicho activo por incumplimiento de pago sobre el total de
colocaciones. Asimismo, dicho informe sefiala que se considera a un microcrédito riesgoso
cuando este presenta un atraso mayor a 30 dias. Por otro lado, Aparicio y Moreno (2011), sefialan
que el indicador utilizado convencionalmente para medir dicho activo en el Pert1 ha sido el ratio
de morosidad, que muestra la relacion entre la cartera atrasada (compuesta por créditos vencidos
y en cobranza judicial) y las colocaciones. Sin embargo, dichos autores sefialan también que seria
conveniente evaluar otras opciones para abordar este analisis para el caso peruano, ya que dicho

indicador estaria retrasado y encenderia las alarmas cuando el problema ya ha madurado.

Por otro lado en el informe de MicroRate (2014), se evidencian otros tres indicadores
relacionados con la cartera en riesgo, que son: i) ratio de castigos, que muestra la cantidad de
préstamos retirados por entidad debido a la fuerte duda de recuperacion; ii) gastos por provisiones,
que muestra aquellos gastos incurridos en anticipar las potenciales pérdidas de los créditos
morosos, y iii) cobertura de provisiones, que muestra el porcentaje de la cartera en riesgo cubierta
por las reservas acumuladas para préstamos. De la mano con lo expuesto en el informe de
MicroRate (2014), Aparicio y Moreno (2011) sefialan que el gasto en provisiones bancarias es un
indicador que permite tener un mejor analisis de cartera ya que, a diferencia del ratio de
morosidad, este indicador incorpora los castigos y tiene una mayor relacion con el ciclo

econdémico peruano que se encuentra en expansion.

La importancia de dicha variable se evidencian en los trabajos realizados por Ledgerwood
(1998) y Westley y Shaffer (1997) quienes demuestran que una cartera alta en riesgo podria llevar
a una disminuciéon de la liquidez por gastos de control, pérdidas de ganancias de capital por
posible retraso de beneficios, disminucion de ingresos financieros que posibiliten el crecimiento,

aumento de gastos operativos de recuperacion de créditos, menos fondos libres para atender
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demandas de crédito requeridas, entre otras mas (citado en Cainicela & Sedano 2017). Asimismo,

el siguiente cuadro presenta una recopilacion de las distintas variables utilizadas en la medicion

de la calidad de la cartera:

Tabla 3: Variables que miden la calidad de la cartera

Variable de calidad de la

Aguilar, Camargo
y Saravia (2004)

Cartera Pesada
Cartera de Alto Riesgo

Autor Variables explicativas utilizadas
cartera
PBI
5 . Crecimiento de las colocaciones
Mufioz (1998) Morosidad Tasa de interés activa (MN y ME)
Volatilidad cambiaria
PBI
Morosidad Tipo de cambio real

Tasa de crecimiento de las colocaciones
Costo o margen de intermediacion
Spread real

Concertacion bancaria

Arreaza, Castillo
y Martinez (2006)

Cartera de Alto Riesgo

Crecimiento del crédito
PBI

Precio petréleo

Tipo de cambio real

Tasa de interés activa real

Alfaro, Calvo y
Oda (2008)

Gasto en provisiones
Castigos

Brecha de producto
Tasa de captacion del sistema financiero
Crecimiento en las colocaciones

Diaz - Quevedo

PBI
Tasa de interés activa (MN y ME)
Nivel de endeudamiento

(2009)

Morosidad e . A
(2009) Devaluacion cambiaria
Crecimiento de las colocaciones
Margen o costo de intermediacion
Gutiérrez y Saade . Margen o costo de intermediacion financiera
Morosidad

PBI

Bazerque y
Cabrera (2010)

Probabilidad de default

Dolarizacion
Colocaciones
Garantias
Default previos
Variacion PBI

Azabache (2010)

Morosidad

Crecimiento de las colocaciones
Variacion del tipo de cambio
Disponibilidad de fondos de deudores

Fuente: Aparicio y Moreno (2011)

A manera de cierre, queda evidenciada la importancia que tiene la calidad de la cartera

de clientes precisamente en el sector microfinanciero gracias a la gran cantidad de estudios hacia
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esta variable. Como se explico, la cartera de clientes, al ser el activo mas grande y uno de los de
mayor importancia en las IMF, resulta adecuado para muchos autores centrar el analisis en esta
variable. Para la presente investigacion, se toma como referencia los diversos estudios que se han
desarrollado en torno a esta variable para contextualizarla en el sistema EDPYME
particularmente. Asi, en el siguiente capitulo se presenta informacion pertinente correspondiente
a dicho sistema para luego realizar un analisis que permita identificar acciones concretas que
realizaron las EDPYMEs en torno a la gestion de su cartera de clientes. Si bien es cierto que
existen distintas formas de analizar la variable, la presente investigacion se centra concretamente
en el analisis de los ratios de morosidad debido a la accesibilidad de informacion otorgada por la

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

2. Marco contextual

En esta segunda seccion del capitulo se abordan aspectos relativos al sector financiero y
microfinanciero, para luego aterrizar en las Entidades de Desarrollo de la Pequefia y
Microempresa (EDPYMESs), las cuales son el sujeto de estudio del presente trabajo. La estructura
de la seccion se compone de, por un lado, la descripcion de los sistemas financiero y
microfinanciero peruano, asi como de los conceptos de microfinanzas y tipos de crédito directo.
Posterior a ello se revisa la evolucion en cifras de los créditos directos a nivel de sistema
financiero y microfinanciero, y se hace un contraste con la evolucion del PBI. Por otra parte, se
describe el contexto en el cual surgieron las EDPYMEs, el marco legal que las regula, su
crecimiento en materia de créditos colocados, nimero de deudores e ingresos financieros, y la
forma en que estas instituciones han sido gestionadas para lograr dicho crecimiento, con especial
énfasis en la calidad de su cartera de créditos directos. Cabe resaltar que la SBS utiliza el término
“deudor” para hacer referencia a todos aquellos sujetos que poseen créditos vigentes en el sistema

financiero.

2.1. Estructura del sistema financiero y microfinanciero y su evolucion
2.1.1. El sistema financiero y microfinanciero
En el Peru existe un amplio espectro de empresas que ofrecen servicios financieros y
microfinancieros. Como se muestra mas adelante, las empresas de servicios microfinancieros
operan dentro de un marco mas amplio; asi, se afirma que el sistema microfinanciero es un
subconjunto del sistema financiero. Lafourcade et al. (2005) propuso una categorizacion de las
instituciones microfinancieras en Africa, la cual distingue a las instituciones reguladas, a las
cooperativas y a las instituciones no reguladas (citado en Idama, Asongo & Nyor 2014). De

similar modo, Udeaja y Ibe (2006) y Ayayi (2008) clasificaron a las instituciones microfinancieras
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en formales, semiformales e informales (citado en Idama, Asongo y Nyor, 2014). Lo antes

descrito por dichos autores se asemeja mucho a la realidad peruana.
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Siguiendo la linea de los autores citados por Idama et al. (2014), se puede agrupar en una
primera categoria a todos los bancos, empresas financieras, cajas rurales y municipales,
EDPYMEs, entidades estatales y demas instituciones financieras y microfinancieras reguladas
por las SBS. Con respecto a la segunda categoria, aqui se puede considerar a las Cooperativas de
Ahorro y Crédito registradas en la SBS, pero reguladas por la Federacion de Cooperativas de
Ahorro y Crédito (FENACREP), las Casas de Cambio, Casas de Préstamos y Casas de Empefio.
Finalmente, existen también empresas que brindan servicios financieros identificadas por la SBS

pero que operan sin su autorizacion; estas ultimas pueden incluirse en una tercera categoria.

Tabla 4: Estructura general del sistema financiero peruano

Instituciones reguladas Instituciones no reguladas Instituciones informales
e  Banca Multiple e Casas de Cambio Toda empresa de servicios
e  Empresas Financieras e Cooperativas de financieros que opera sin la
e Cajas Rurales de Ahorro y Ahorro y Crédito autorizacion de la SBS
Crédito (CRAC) e  (asas de Préstamos
e (Cajas Municipales de Ahorroy | e Casas de Empefio
Crédito (CMAC)

e Entidades de Desarrollo de la
Pequefia y Microempresa
(EDPYME)

e Empresas de
Arrendamiento Financiero

e Banco de la Nacion

e Agrobanco

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019a); Idama et al. (2014)

Al 31 de diciembre del 2018, el sistema financiero regulado estd conformado por las
empresas mostradas en la siguiente tabla, segin informacioén extraida del portal de la

Superintendencia de Banca y Seguros (SBS).
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Tabla 5: Estructura del sistema financiero peruano regulado

Cajas Cajas Entidades de
. Empresas Municipales | Rurales de DesarroIIfJ de
Banca Multiple Financieras de Ahorroy | Ahorroy | la Pequeiay Otros
Crédito Crédito | Microempresa
(CMAC) (CRACQC) (EDPYME)
- Banco Crediscotia - Arequipa | - Raiz - Alternativa - Empresas de
continental Financiera - Cusco - Sipan - Acceso Arrendamiento
- Banco de Financiera - Del Santa | - Los Crediticio Financiero
comercio TEC - Huancayo Andes - Credivision - Banco de la
- Banco de Compartamos | - Jca - Prymera | - Micasita Nacién
crédito del Financiera - Maynas - Incasur - Marcimex - Agrobanco
Peru Financiera _ Paita - Del - Inversiones - Otras
- Banco Confianza - Piura Centro La Cruz
Pichincha Financiera - Sullana - BBVA
- Banco Efectiva - Tacna Consumer
Interamericano Financiera - Trujillo Finance
de Finanzas Qapac - GMG
- Scotiabank Financiera - Santander
- Citibank Oh!
- Interbank Amérika
- Banco GNB Financiera
- MiBanco Mitsui Auto
- Banco Finance
Falabella Perti Financiera
- Banco Proempresa
Santander Financiera
Pera Credinka
- Banco Ripley
- Banco Azteca
Peru
- Banco
Cencosud
- Banco ICBC

Adaptado de: Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2019a, 2019b, 2019¢, 2019d, 2019¢

En cuanto al sistema microfinanciero, la SBS agrupa a las CM, CRAC y EDPYME en las
denominadas Instituciones Microfinancieras No Bancarias (IMFNB). No obstante, no se puede
excluir del sistema a MiBanco, unico banco especializado en microfinanzas; y a las Empresas
Financieras, las cuales muchas empezaron funcionando como EDPYMESs, como Proempresa o
Confianza, por ejemplo. Bajo esa estructura, la participacion al 2018 de las empresas del sector

microfinanciero en la colocacion de créditos directos (en miles de soles) se muestra en la Figura.
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Figura 1: Participacion en creditos directos del sistema microfinanciero

Participacion en créditos directos
Sector microfinanciero al 2018

3% 5%

45%

B MiBanco M Empresas Financieras B CMAC CRAC mEDPYME

Adaptado de: Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2019b, 2019c¢, 2019d, 2019¢

Las microfinanzas en el Pert han tenido un desarrollo tal que han sido materia de
discusion de multiples publicaciones. El sistema microfinanciero, entendido como un subconjunto
del sistema financiero, tiene particularidades que lo distinguen. Resulta pertinente partir por
explicar, ademas de la estructura del sistema, los conceptos basicos antes de entrar a analizar la

evolucion que dicho sistema ha tenido.

La definicién del término “microfinanzas” tiende a estar delimitada dentro de las finanzas,
siendo su principal rasgo distintivo las caracteristicas de quien se beneficia al adquirir el servicio.
Se observa que dichas caracteristicas estan relacionadas a la inferioridad socioecondmica,
exclusion del sistema financiero tradicional, desarrollo de negocios incipientes, o incluso pobreza.
Asi, Delfiner, Pailhé y Per6on (2006), sostienen que el término microfinanzas esta referido a la
provision de servicios financieros a personas de bajos ingresos, especialmente a los pobres. Por
otra parte, Idama et al. citan las definiciones brindadas por distintos autores, como la de Karlan y
Goldberg, quienes afirman que las microfinanzas consisten en la provision de servicios
financieros de pequefia escala a personas que carecen de acceso a los servicios de la banca
tradicional. Al igual que la primera, esta es una definicion aun general, pero su enfoque esta en la
variable exclusion y no en pobreza. Ello coincide con lo establecido por Crab y Keller (2011), en
relacion con el hecho de que la provision de servicios financieros esta dirigidos a aquellos
individuos tradicionalmente excluidos del sistema bancario, sobre todo las mujeres (citado en

Idama et al. 2014). Una definicién mas completa es la proporcionada por Munene y Guyo (2013),
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quienes aseveran que las microfinanzas son “la forma de proporcionar préstamos para financiar
pequefios proyectos y ayudar a los pobres a obtener ingresos mediante la formacion de su propia
pequefia empresa, para ganarse el pan de cada dia y mejorar su vida. Las microfinanzas es la
provision de crédito a los pobres y a los trabajadores de bajos ingresos para que puedan

involucrarse en actividades productivas” (citado en Idama et al., 2014, p. 112).

Otros autores, como Ayayiy Sene (2010), van mas alla al sostener que facilitar el acceso
a servicios financieros servicios para los pobres es la mision original de las microfinanzas. Asi
pues, se puede afirmar que el concepto de microfinanzas se relaciona con el otorgamiento de
préstamos pequefios, ademas de estar constantemente ligado a clientes que pertenecen a la base
de la pirdmide socioecondémica. En adicion, se pueden identificar otras caracteristicas intrinsecas
a las microfinanzas, que tienen que ver con la operatividad y las condiciones. Jansson y Wenner
(1997) comparan las caracteristicas de las microfinanzas con las de las finanzas tradicionales. Por
un lado, las finanzas tradicionales se caracterizan por colocar préstamos por montos altos, con
garantia y con vencimientos de largo plazo. En cambio, en microfinanzas se colocan préstamos
mas pequefios, sin garantias, basados en el caracter del prestatario, y con vencimientos de corto
plazo. Asimismo, es comun que en las finanzas tradicionales se solicite mas documentacion, asi

como que la periodicidad de pago de las cuotas sea mas amplia.

En cuanto al concepto de microcrédito, se plantea que este guarda una relacion de parte-
todo con las microfinanzas. Una definicion sencilla es la de Bateman (2014), que afirma que el
microcrédito es la provision de pequefios préstamos a los pobres para permitirles realizar
actividades que les generen ingresos, y asi puedan escapar de la pobreza. Nuevamente, esta
definicion trae consigo la connotacion de que el fin ultimo de las microfinanzas es atacar la
pobreza. Es importante explicitar la relacion entre el microcrédito y las microfinanzas; en ese
sentido, se debe aclarar que las microfinanzas no se limitan a exclusivamente al crédito, asi como
tampoco solo a personas pobres (Camacho, 2010). Este mismo autor plantea la relacion entre los
conceptos en cuestion de forma clara, al afirmar que el microcrédito es solo una parte de las
microfinanzas, y que el desarrollo de esta lleva a la ampliacion de otros servicios financieros. Ello

se puede resumir en el grafico que se muestra a continuacion:
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Figura 2: Componentes de las microfinanzas

Fuente: Camacho (2010)

Entonces, considerando al microcrédito como uno de los servicios microfinancieros
existentes, se puede definir a este como la provision de pequefios préstamos a los pobres para
permitirles establecer actividades que les generen ingresos, y asi facilitarles escapar de la pobreza

(Bateman, 2014).

2.1.2. Créditos directos y tipos de crédito

Por otra parte, antes de entrar a analizar la evolucion del sector microfinanciero en cifras,
es necesario definir los conceptos de crédito y sus tipos. Las siguientes definiciones son las
plasmadas en el Reglamento para la Evaluacion y Clasificacion del Deudor y la Exigencia de
Provisiones, aprobado mediante la resolucion 11356-2008 de la Superintendencia de Banca y
Seguros. El primer concepto por definir es el de crédito, mas especificamente el de crédito directo,
ya que los créditos indirectos no forman parte del andlisis. Los créditos directos se entienden
como cualquier financiamiento de las empresas del sistema financiero a sus clientes, en el que los
primeros deben entregar una suma de dinero a los segundos. En la siguiente tabla se muestra la

diferencia entre crédito directo e indirecto:
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Tabla 6: Créditos directos e indirectos

Crédito directo

Crédito indirecto

Representa los financiamientos que, bajo
cualquier modalidad, las empresas del sistema

Representan los avales, las cartas
fianza, las aceptaciones bancarias,

Definicion financiero otorguen a sus clientes, originando | las cartas de crédito, los créditos
a cargo de éstos la obligacion de entregar una | aprobados no desembolsados y las
suma de dinero determinada, en uno o varios lineas de crédito no utilizadas,
actos, comprendiendo inclusive las otorgados por las empresas del
obligaciones derivadas de refinanciaciones y | sistema financiero.
reestructuraciones de créditos o deudas
existentes.

Ejemplo Crédito hipotecario Carta fianza

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2008)

Los créditos directos son clasificados de acuerdo con el tamafio de la empresa -o persona
natural de ser el caso- que se beneficia con el servicio financiero. En ese sentido, existen siete
tipos de créditos directos: Créditos corporativos, créditos a grandes empresas, a medianas
empresas, a pequefias empresas, a microempresas, créditos de consumo, y créditos hipotecarios
para viviendas. La cuestion esta en determinar qué variable califica al receptor del servicio

financiero dentro de una u otra categoria. Dicha variable esta relacionada principalmente a las

ventas o al nivel de endeudamiento, como se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 7: Tipos de

créditos directos

Tipo de crédito Prestatario Indicador Requerimiento minimo o
finalidad del crédito
Corporativo Persona S/200 millones o mas en los tltimos
o Ventas ~
Juridica 2 afios
Grande empresa Entre S/20 y S/200 millones en los
Persona Ventas o emisiones en | Gltimos 2 afios o emisiones vigentes
Juridica mercado de capitales de instrumentos representativos de
deuda en el Gltimo afio
i Nivel d . , .
Mediana empresa Persona vetde S/300 mil o mas en los Gltimos 6
s 1 endeudamiento en
Juridica . . meses
sistema financiero
P fia empr Persona Nivel de .
equena empresa M . Entre $/20 y $/200 mil en los
natural o endeudamiento en L
.. . . ultimos 6 meses
juridica sistema financiero
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Tabla 7: Tipos de créditos directos (continuacion)

Microempresa Persona Nivel de . o
. S/20 mil o menos en los ultimos 6
natural o endeudamiento en
. . . meses
juridica sistema financiero
Consumo Pago de bienes, servicios o gastos
Persona . L1 no relacionados con la actividad
Finalidad del crédito .
Natural empresarial.
Hipotecario Adquisicion, construccion,
Persona . = refaccion, remodelacion,
Finalidad del crédito ., . .
Natural ampliacion, mejoramiento y
subdivision de vivienda propia

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2008)

2.1.3. Evolucién de los créditos directos del sistema financiero y microfinanciero. 1998-
2018

Tras haber revisado la estructura general del sistema financiero y microfinanciero
peruano, corresponde repasar la evolucion de estos en términos de créditos directos, asi como
contrastar dicha evolucion con la del PBI. Para ello, se muestra, en primer lugar, la evolucion del
PBIl entre los afios 1998 y 2018, a partir de informacion publicada por el Banco Central de Reserva
del Pert1 (BCRP). Se observa una tendencia creciente a lo largo de los afios, que se puede apreciar
con mayor detalle en la Tabla B1 (ver Anexo B). Como se menciono, el sistema financiero
regulado estd compuesto por la banca tradicional, empresas financieras, cajas rurales, cajas
municipales, EDPYMEs, empresas de arrendamiento financiero, entidades estatales, entre otras
empresas de servicios financieros. Para efectos de este analisis, se consideran a las seis primeras
para evaluar la evolucion de los créditos directos del sistema financiero. A partir de la Carpeta de
Informacion del Sistema Financiero y de los Estados Financieros publicados por la SBS, se
presenta la Tabla B2 (ver Anexo B). Se observa que el total de créditos directos muestra un
crecimiento sostenido a partir del 2005. Como es previsible, es la banca multiple la que coloca la

mayor cantidad de créditos directos, seguido de las CMAC y las empresas financieras.

40



Figura 3: Creéditos directos del sistema financiero y el PBI (en millones de soles)

1998-2018. Créditos directos y PBI
En millones de soles
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019a) y Banco Central de Reserva del Pert
(2019)

Asimismo, resulta interesante comparar el crecimiento de los créditos directos del sistema
financiero con la evolucion del PBI. Como puede observar en la Figura 4, a partir del 2005 los
créditos directos otorgados por el sistema financiero representan cada afio un porcentaje mayor
del PBI, lo que indica un crecimiento mas acelerado de los créditos. Mayor detalle de dichas cifras

se encuentra en la Tabla B3 (ver Anexo B).

Figura 4: Créditos directos del sistema financiero como porcentaje del PBI

1998-2018. Créditos directos del Sistema Financiero como porcentaje del
PBI
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019a) y Banco Central de Reserva del Pera
(2019)
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Respecto al sistema microfinanciero, se mencion6 que la SBS agrupa a las CMAC, CRAC
y EDPYME en una categoria denominada Instituciones Microfinancieras No Bancarias, lo cual
da luces de la composicion del sistema microfinanciero. A dichas instituciones, para efectos de
este analisis, se suma a MiBanco y a las Empresas Financieras por las razones descritas en lineas
anteriores. De similar modo, se toma de referencia los estados financieros publicados en la SBS
por tipo de entidad para recopilar las cifras correspondientes a los créditos directos de las
instituciones que componen el sistema microfinanciero, a partir de los cuales se elabora la Figura
4, Figura 5 y la Tabla B4 (ver Anexo B). Al igual que en el apartado anterior, se observa una
tendencia creciente de los créditos directos desde el afio 2000. No obstante, se debe resaltar que
las EDPYME:s, junto con las CRAC son las entidades de menor aporte al total de créditos directos.
Estas no solo se ubican en un nivel inferior de colocaciones, sino que presentan un nivel mucho
mas bajo de crecimiento anual con respecto a sus competidoras, lo cual se pone en evidencia por

las pendientes de las curvas mostradas en la Figura 6.

Figura 5: Créditos directos por tipo de empresa del sistema microfinanciero

Créditos directos por tipo de empresa del sistema microfinanciero
En miles de soles
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019b, 2019¢, 2019d, 2019¢

Finalmente, siguiendo la misma logica que en el analisis anterior, se puede observar que
los créditos directos colocados en el sistema microfinanciero crecen a mayor velocidad que los
del sistema financiero. Esto se pone de manifiesto en la Figura 6, en la que se aprecia que, pese a

que aun los primeros apenas se aproximan a un 16% en el 2018 respecto de los segundos, estos
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representan cada vez una mayor proporcion. El detalle de dichas cifras se encuentra en la Tabla

BS5 (ver Anexo B)

Figura 6: Créditos directos del sistema microfinanciero como porcentaje de los créditos

directos del sistema financiero

1998-2018. Créditos directos del Sistema Microfinanciero como porcentaje
de los créditos directos del Sistema Financiero
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019a, 2019b, 2019¢, 2019d, 2019¢

2.2.EDPYMEs: Surgimiento, evolucién y gestion de la calidad de su cartera de créditos
directos
2.2.1. Antecedentes, surgimiento, marco legal y consideraciones adicionales
En el libro El Arbol de la Mostaza, de Conger, Inga y Webb (2009), se describe
detalladamente la historia de las microfinanzas en el Pert. El origen de las Entidades de
Desarrollo de la Pequefia y Microempresa se remonta a las ONGs que en la década de los 80s
emprendieron programas de créditos para aquellos actores tradicionalmente excluidos del
sistema. La rapida expansion de estas ONGs genero que entraran en el radar de la SBS, por lo que
empieza a trabajar con la Corporacion Financiera de Desarrollo (COFIDE), el banco nacional de
desarrollo, para disefiar las EDPYMEs. De este modo, en 1994, la SBS emite la resolucion 897-
94 mediante la cual crea este nuevo formato de institucion microfinanciera, con la finalidad
facilitar a las ONG microfinancieras a convertirse en instituciones reguladas. Asi, las EDPYMEs
nacen con el propdsito de brindar mayor acceso a créditos a los pequefios y microempresarios; no
obstante, el proceso de transformacion de las ONGs fue lento en los primeros afios posteriores a
la creacion de dicho formato, dada la complejidad de poner en practica los procedimientos para

manejar una institucion regulada.
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Respecto al marco legal, la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros
y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros fue promulgada en diciembre de 1996,
dos afios después de la creacion de las EDPYMEs. En esta se detallan los requisitos,
autorizaciones, limitaciones, entre otros aspectos, que regulan la constitucion y operatividad de
todas las empresas del sistema financiero y de seguros que se encuentran bajo la supervision de
la SBS. Esta ha tenido multiples modificaciones a lo largo de los afios, las mismas que se incluyen

en el Texto Concordado de dicha ley y la actualizan al afio 2018.

En dicho documento se define ala EDPYME como la entidad “cuya especialidad consiste
en otorgar financiamiento preferentemente a los empresarios de la pequefia y microempresa”.
Asimismo, se exige que las EDPYME cuenten con un capital social minimo de S/ 678,000.00
para entrar en funcionamiento. Respecto a los limites operativos, se listan algunas de las
principales operaciones que estas instituciones estan autorizadas a realizar:

e Otorgar créditos directos con o sin garantia

e Descontar y conceder adelantos sobre letras de cambio, pagarés y otros documentos
comprobatorios de deuda

e Otorgar avales, fianzas y otras garantias, inclusive en favor de otras empresas del sistema
financiero

e Realizar operaciones de crédito con empresas del pais, asi como efectuar depositos en
ellas

e Aceptar letras de cambio a plazo, originadas en transacciones comerciales

e Operar en moneda extranjera

e Adquirir los bienes inmuebles, mobiliario y equipo

e Efectuar cobros, pagos y transferencias de fondos, asi como emitir giros contra sus
propias oficinas y/o bancos corresponsales

e Actuar como fiduciarios en fideicomisos

e Comprar y vender acciones, bonos y demas valores mobiliarios

La relacion detallada de las operaciones realizables por las EDPYMESs se encuentra en el
articulo 288 del Texto Concordado. Estas muestran la particularidad de ser una de las instituciones
del sistema financiero regulado (ademas de Agrobanco y las Empresas Especializadas) que no
capta ahorros, o recibe depositos a plazo. No obstante, las demdas operaciones seran realizables
por las EDPYMEs cuando cumplan ciertos requisitos establecidos por las SBS, como se detalla
en el articulo 221. Entre ellos, el principal esta relacionado a elevar el capital social; de alli se

puede intuir la razon por la cual diversas EDPYMESs han optado por su transformacion a Empresa
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Financiera, como se pone en evidencia en la siguiente seccion. Respecto a la restriccion de captar
ahorros, esto significa un punto importante a analizar para estas entidades. Como se menciona en
el marco tedrico, existe una relacion directa entre el crecimiento de algunas IMF y la captacion
de depositos del publico. Por lo que las EDPYMEs, respecto a este factor, encuentran una

limitante para su crecimiento y las lleva a una considerable desventaja respecto a las demas IMF.

Mientras que las entidades del sistema financiero se financian principalmente a través de
la recepcion de depositos a plazo, a la vista y de ahorros del ptblico, las EDPYMEs debido a sus
limitantes regulatorias, deben buscar fuentes alternativas de financiamiento. Algunas de las
principales formas de financiamiento resultan de lineas crediticias COFIDE y del Banco de la
Nacion. Ello representa ciertas desventajas para las EDPYMEs debido a que, en primer lugar, los
ahorros del publico son una fuente de financiamiento masiva, en contraste con los préstamos por
alguna otra entidad que son limitados; y en segundo lugar, el financiamiento a través del publico

resulta ser mucho maés atractivo para las EDPYMEs en términos de costo financiero.

2.2.2. Evolucion del sistema de EDPYMEs y sus principales indicadores de crecimiento

El siguiente apartado se enfoca exclusivamente en la evolucion de las EDPYMEs. Para
ello se presenta, en primer lugar, las empresas de este sector que han operado desde 1998 hasta el
2018, detallando las aperturas, transformaciones y fusiones que se han dado en este periodo de
tiempo. En segundo lugar, se clasifica a las EDPYMEs en funcionamiento al 2018 de acuerdo con
la etapa de crecimiento en la cual se encuentran, siguiendo la linea de lo propuesto por Churchill
y Lewis (1983). Finalmente, se revisa la evolucion de los créditos directos colocados por estas
empresas, sus ingresos financieros y el numero de deudores desde los afios 2001, 1998 y 2002

respectivamente.

A través del repaso de la actividad de las empresas del sector EDPYME en el tiempo se
puede identificar que dicho sector se ha caracterizado por, ademas del constante crecimiento que
se explicita en el siguiente apartado, multiples fusiones y absorciones entre empresas del sector,
asi como de los otros sectores microfinancieros (CMAC, CRAC). La compra de EDPYMEs por
grupos empresariales, los cambios de nombre, y sobre todo la transformacion de EDPYMEs a
Empresas Financieras han sido constantes durante el periodo de analisis. A partir de los Estados
Financieros y Carpetas de Informacion del Sistema Financiero publicados por la SBS, se elabora
la Tabla Cl1 (ver Anexo C), la cual presenta de forma consolidada las EDPYMEs en
funcionamiento por afio. Se puede verificar que el promedio de empresas en funcionamiento por

aflo es once EDPYMEs, siendo la cantidad mas baja siete empresas en 1998-1999, y la mas alta
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catorce empresas entre 2002 y 2005, y 2007. El detalle que explica dichas fluctuaciones se
muestra en la Figura B1, en la que se explican los ingresos y salidas de empresas del sector
EDPYME. Se observa que se dieron tres fusiones o absorciones, una liquidacién de empresa,
cuatro adquisiciones por grupos empresariales que derivaron en el cierre y posterior constitucion

de una nueva empresa, y cuatro transformaciones de EDPYME a Empresa Financiera.

Segun lo descrito por Churchill y Lewis (1983), las empresas se encuentran en alguna
etapa de su crecimiento dependiendo de determinadas caracteristicas. Para el caso de las
EDPYMEs, la identificacion de la etapa de crecimiento correspondiente a cada una de estas puede
depender del nivel de sus ingresos, mostrado a través de los ingresos financieros; del nivel de sus
ventas, mostrado a través del nimero de deudores; del nivel de sus activos, mostrado a través de
los créditos colocados y niimero de oficinas; asi como de la cantidad de personal y afios que lleva

funcionando. Dicha informacién se muestra en la Tabla 7 para las EDPYMEs activas al 2018.

Tabla 8: Indicadores de crecimiento de EDPYMEs activas al 2018

Ingresos Margen NGmero NGmero Afos de ARos
EDPYME /| financieros | operacional de NUmero de de existencia | brindando
Indicador | (milesde | neto (miles deudores empleados - como servicios
soles) de soles) g EDPYME | financieros

Credivision 10.119 (1,032) 7890 97 6 19 24
Alternativa 50.816 3,845 45135 401 25 18 27
Mi Casita 16.197 3,390 1794 64 1 12 14

Acceso 113.103 18,215 15460 448 7 11 20
Crediticio
Marcimex 36.114 13,331 51407 226 42 7 17
Inversiones |5 »g4 42,471 63774 457 90 7 23

La Cruz

BBVA
Consumer 53.114 15,000 33399 88 1 5 8

Finance

GMG 50.293 9,669 38696 257 51 5 5
Santander 69.749 10,619 17830 60 1 4 6

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tomando en cuenta la informacion presentada, se puede clasificar a estas entidades de

acuerdo con la etapa de crecimiento en la que se encuentran, como se muestra y se explica a

continuacion.

Credivision: Se ubica en la etapa Supervivencia porque a pesar de tener gran cantidad de
afnos en el mercado, lucha por cubrir sus costos desde el 2013.

Alternativa: Se ubica en la etapa Exito dado que goza de estabilidad econémica desde
hace afios.

Mi Casita: Muestra estabilidad economica desde su aparicion, generando altos ingresos
para pocos clientes, por lo que se ubica en la etapa Exito.

Acceso Crediticio: Ubicada en etapa Despegue, dado que tras muchos afios de presencia
en el mercado ha logrado margenes por encima del promedio, asi como una gestion
descentralizada a través de gran cantidad de empleados.

Marcimex: Presenta margenes por encima del promedio y una considerable cantidad de
oficinas. Se evidencia deseo de continuar con la expansion por lo que se ubica en la etapa
Despegue.

Inversiones La Cruz: Presenta los indicadores financieros mas importantes del sector. Si
bien se registr6 como EDPYME hace siete afios, cuenta con mas de 20 afios de
experiencia en su rubro. Por ello, se ubica en la etapa Madurez.

BBVA Consumer Finance: Muestra estabilidad econdémica en pocos afios operando como
EDPYME, ademas de contar con el respaldo de un grupo econdomico sélido.

GMG: Se ubica en la etapa Exito debido a que sus cifras muestran estabilidad econémica,
lo cual es resaltante para haber iniciado operaciones recién hace 5 afos.

Santander: Se ubica en la etapa Exito avalado en sus cifras positivas durante los ultimos

afios, ademas de tener respaldo financiero de un conocido grupo empresarial.

Tabla 9: EDPYMEs activas al 2018 segn modelo de Churchill y Lewis

EDP;’;@Fn:ieEr:?g ade Existencia |Supervivencia Exito Despegue Madurez
Credivision X
Alternativa X
Mi Casita X
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Tabla 9: EDPYMEs activas al 2018 segin modelo de Churchill y Lewia (continuacion)

EDPYME / Etapa de

_— Existencia |Supervivencia Exito Despegue Madurez
crecimiento

Acceso Crediticio X

Marcimex X

Inversiones La Cruz X

BBVA Consumer
Finance

GMG X

Santander X

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢), Churchill y Lewis (1983)

De similar modo que en el apartado el en que se analiza la evolucion en cifras del sistema
financiero y microfinanciero, corresponde analizar la evolucion de las principales cifras
correspondientes a las EDPYMEs. Nuevamente, se toma de punto de partida los créditos directos
colocados por estas empresas, los cuales son esta vez clasificados por tipo de crédito, segun las
definiciones presentadas en la Tabla 5. Adicionalmente, se muestra la evolucion de los ingresos

financieros y numero de deudores.

En primer lugar, se cuenta con informacion desde el 2001 del Ranking de Créditos por
Tipo de la SBS, con la cual se elabora la Tabla C2. Es importante aclarar que la clasificacion de
los tipos de crédito descrita en este trabajo se aplica en la informacion publicada a partir del 2010.
La informacion anterior a dicho afio no hace distincion entre los créditos corporativos, créditos a
mediana o pequefia empresa, sino que estos se muestran agrupados en una categoria denominada
“créditos comerciales”, por lo que para efectos practicos se adjudica dicha informacion a los
créditos a pequefia empresa en el ano correspondiente. De cualquier modo, el total de créditos
directos colocados por EDPYMEs muestran una tendencia creciente a lo largo del periodo de
evaluacion. No obstante, es necesario hacer un analisis segregado por tipo de crédito pues permite
observar como se transforma el publico objetivo de las EDPYMEs con el transcurrir de los afios.
En la Figura 7 se muestra de manera grafica el decrecimiento de los créditos a microempresa, a
partir del afio 2007, mientras que los créditos a pequefias empresas se mantienen estables en un

nivel bajo. En contraparte, se observa un marcado crecimiento de los créditos de consumo en los
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ultimos cinco afos. Ello es interesante pues brindar créditos a pequefias y microempresas es la
razén por la cual se diseharon las EDPYMEs originalmente. Cabe la posibilidad de que la
migracion de las EDPYMEs de estos créditos a los créditos de consumo constituya una decision

estratégica, como se analizara en el tltimo apartado.

Figura 7: Creéditos directos por tipo colocados por EDPYMEs

2001-2018. Créditos directos por tipo colocados por EDPYMEs
En miles de soles
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)

En segundo lugar, las tablas C3 y C4 (ver Anexo C) muestran los ingresos financieros y
numero de deudores de las EDPYMEs. Respecto a los ingresos financieros, estos se obtienen a
partir de los Estados Financieros por EDPYME publicados desde 1998. En la Figura 8 se muestra,
al igual que los créditos directos, la tendencia creciente de los ingresos financieros, siendo en
2004 el afio de mayor crecimiento. Ello hace sentido pues aproximadamente el 90% de los
ingresos financieros se originan por la colocacion de créditos directos, por lo que el incremento
de los créditos debe producir un incremento de los ingresos. Cabe mencionar que las ganancias
por valorizacion de inversiones o por inversiones en subsidiarias, asociadas y otros negocios son
otras fuentes minoritarias de ingresos financieros. Con respecto al nimero de deudores, se cuenta
con los reportes de Numero de Deudores segin Tipo de Crédito de la SBS desde el afio 2002. En
la Figura 9 se muestra un marcado crecimiento del nimero de deudores hasta el afio 2007, en el
cual inicia una fase de decrecimiento hasta el 2010. A partir de dicho afio el nimero de deudores
muestra una tendencia creciente hasta el ultimo afio de analisis. Es importante recalcar que el
crecimiento del nimero de deudores no necesariamente se explica por el crecimiento de los
créditos directos, puesto que el mismo nimero de deudores puede recibir mayores volimenes de
créditos, causando que el monto promedio del crédito directo se incremente. Esto tltimo también

queda evidenciado, en tanto el crédito promedio se duplico a durante el rango de afios analizado.
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Asimismo, se debe aclarar que la informacion de la SBS consolida el numero de deudores; es
decir, considera al deudor como Unico si éste tiene créditos del mismo tipo en mas de una empresa,

generando que no se cumplan las sumas totales en la Tabla C4 (ver Anexo C).

Figura 8: Ingresos financieros de las EDPYMEs

1998-2019. Ingresos financieros EDPYME
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)

Figura 9: Numero de deudores de las EDPYMEs

2002-2018. Numero de deudores y crédito promedio
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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2.3. La gestion de la calidad de la cartera de créditos directos en las EDPYMEs. 2010-2018.

Como se menciona en la seccion correspondiente a la revision de los estudios sobre
factores de crecimiento en instituciones microfinancieras, el énfasis de este apartado esta puesto
en como las EDPYMEs han gestionado la calidad de su cartera de créditos directos, dado que,
como se encontrd en la literatura, esta parece ser una variable importante para analizar el
crecimiento de las IMF. De igual modo, se orienta el analisis en torno a dicha variable dada su
incidencia directa en la materializacion de la cobranza de las ventas, en este caso colocaciones,
logradas por este tipo de empresas. En otras palabras, resulta relevante analizar la variable
seleccionada dado su impacto en la cobranza de los créditos, lo cual incide en la liquidez, y por
ende en las colocaciones y rentabilidad de la empresa, los cuales representan aspectos

fundamentales para el crecimiento.

Como se menciona en el apartado 1.5, existen diversos modos de medir la calidad de la
cartera. Para efectos de este trabajo, se sigue la metodologia usada por la SBS, la cual muestra en
sus reportes de Morosidad por Tipo de Crédito y Modalidad el porcentaje de los créditos directos
atrasados respecto de los créditos directos totales. Asi, se puede observar un ligero decrecimiento
de este indicador para las EDPYMEs en los ultimos ocho afios en la Figura 10. Ademas, la figura
también muestra que las EDPYMEs poseen una calidad de cartera de créditos relativamente
superior, ya que, desde el 2013, han tenido ratios de morosidad mas bajos que las Empresas

Financieras, CMAC y CRAC, siendo superadas inicamente por la Banca Multiple.

Figura 10: Ratio de morosidad de los créditos directos colocados por IMF

2010-2018. Ratio de morosidad por tipo de entidad financiera
En porcentaje
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Como se explica en el apartado correspondiente a la evolucion de las EDPYMEs en ciftras,
uno de los rasgos mas sobresalientes de la evolucion de los créditos directos es el giro que tienen
estas instituciones en cuanto al tipo de crédito directo otorgado. En la Figura 8 se observa que
los créditos a microempresa empiezan a disminuir para dar paso a un aumento de los créditos de
consumo. Siguiendo las definiciones de tipos de créditos directos presentada en la Tabla 5, se
puede deducir que las EDPYMEs empiezan a tener preferencia por aquellas personas naturales
que solicitan créditos para solventar gastos que no estan relacionados a la actividad empresarial
por encima de cualquier prestatario, sea persona natural o juridica, que solicite créditos para
atender necesidades microempresariales. Como sefialan Aguilar y Camargo (2002), el tipo de
negocio que desarrollan los intermediarios financieros es un determinante de la calidad de la
cartera de sus activos en tanto la entidad financiera asume diferentes niveles de riesgo a través de
diferentes estructuras de la cartera de inversiones crediticias. Para las EDPYMEs, la variacion en
la eleccion de su publico objetivo representa una decision que favorece la gestion de la calidad de
su cartera de créditos directos, en tanto se comprueba que los créditos de consumo tienden a tener
menores indicadores de atraso que los créditos a microempresas. Ello se muestra en la Figura 11
elaborada a partir de la Tabla C7 (ver Anexo C). Cabe resaltar que, como se pone en evidencia la
Figura 12, los créditos mas caros son los créditos a microempresa y de consumo, siendo estos
ultimos, en promedio, los mas caros otorgados por el sistema. Ello reduce la probabilidad de que
un cliente que requiere un crédito para su microempresa lo solicite en forma de crédito de
consumo, puesto que ello le representaria mayores gastos financieros; el escenario opuesto si
resultaria conveniente para los clientes, pero tendrian que acreditar ante la institucion

microfinanciera el uso del crédito para la actividad empresarial.

Figura 11: Ratio de morosidad de los créditos a microempresa y de consumo colocados por
EDPYMEs
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Figura 12: Tasa activa promedio por tipo de crédito del sistema de EDPYMEs

2010-2018. TEAs activas promedio por tipo de crédito del sistema de
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Por otra parte, Murrugarra y Ebentreich (1999) realizan un estudio para determinar las
causas de la morosidad en EDPYMEs. En este, los autores plantean a la cantidad de créditos
garantizados como una variable que determina la morosidad, en la medida que un crédito directo
respaldado por algun tipo de garantia genera mayor compromiso de pago en el deudor ante la
posibilidad que esta sea ejecutada. Si bien tras el andlisis estadistico los autores concluyen que
esta no es una variable significativa dada la poca relevancia de las garantias reales en
microfinanzas, ello ha cambiado con el tiempo. La Figura 13 muestra como la colocacion de
créditos directos con algin tipo de garantia -sea preferida, no preferida, con responsabilidad
subsidiaria o de arrendamiento financiero- muestran una tendencia creciente. Los créditos sin
garantia llegan a su pico en el 2012, afio en que representaron el 78.8% de los créditos directos
totales; en contraparte, al cierre del 2018 estos ya solo representan el 39.3%. En ese sentido,
siguiendo la logica de lo planteado por Murrugarra y Ebentreich (1999), el aumento en proporcion
de los créditos directos con garantia mejora la calidad de la cartera de créditos, en tanto esta esta
compuesta por un mayor volumen de créditos directos con menor riesgo de impago. El detalle de
la evolucion de los créditos directos seglin tipo de garantia se puede observar en la Tabla C9 (ver
Anexo C).
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Figura 13: Créditos directos segun tipo de garantia colocados por EDPYMESs
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Asimismo, el nimero de agencias en funcionamiento y el nimero de empleados son dos
variables que también pueden incidir en la calidad de la cartera de créditos de las EDPYME.
Respecto de la primera, Murrugarra y Ebentreich (1999) afirman que un mayor numero de
agencias implica mayor diversidad de mercados, y, por ende, un monitoreo menos minucioso de
cada una. No obstante, una mayor cantidad de agencias implica a su vez un mayor nimero de
empleados contratados por EDPYME; en esa linea, evaluar el nimero de empleados es importante
pues un incremento en la cantidad de colocaciones genera que un empleado tenga, en promedio,
mas operaciones bajo su supervision, lo cual reduce la calidad de dicha labor. En relacion a ello,
el andlisis no se puede limitar a evaluar el total de agencias y empleados del sistema de EDPYMEs
por afio, puesto que, como se muestra en el apartado 2.2.3.1, las fusiones, transformaciones y
aperturas de empresas del sistema puede distorsionar dicho analisis, sino que se debe contrastar
la cantidad de créditos directos con el nimero de agencias en funcionamiento y de empleados
contratados para evaluar si esta variable afecta a la calidad de la cartera de las EDPYMEs. En
cuanto a la relacion entre el nimero de agencias y de empleados contratados, se evidencia la
existencia de esta por la similitud de las curvas de crecimiento de ambas mostradas en la Figura
14.
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Figura 14: Numero de agencias en funcionamiento y empleados de EDPYMEs
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Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)

Como se menciona en el apartado relacionado a la evolucion de las EDPYME:s en ciftras,
el nimero de deudores muestra una tendencia creciente entre el 2010 y 2018. Por su parte, el
numero de agencias en funcionamiento aumenta entre el 2010 y 2015, afio en que este nimero
empieza a disminuir. Ahora bien, corresponde analizar si las agencias de EDPYMEs en
funcionamiento han manejado un mayor o menor niimero de créditos, en este caso se usa la
informacién publicada sobre el nimero de deudores, a lo largo del periodo de evaluacion. La
Figura 16, elaborada a partir de la Tabla C10 (ver Anexo C), muestra que, en promedio, las
agencias de EDPYMEs tienen menor cantidad de deudores bajo su control. Habiéndose puesto de
manifiesto la relacién entre el nimero de agencias y de empleados, es pertinente citar a
Murrugarra y Ebentreich (1999), quienes sostienen que en una agencia donde se deben atender
muchos créditos por persona, se deberia tener una evaluacion crediticia mas deficiente y por ende
mayores niveles de morosidad. De similar modo, Mufioz (2007), afirma que el incremento en el
numero de deudores atendidos por empleado puede ocasionar que se pierda el control de la cartera
demeritando la calidad de esta. Ello permite inferir que el incremento del numero de agencias en
funcionamiento incide en la mejora de la calidad de la cartera de créditos de las EDPYMEs, en
tanto estas pueden realizar un mejor monitoreo de la cartera al tener un menor volumen bajo su

control.
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Figura 15: Promedio de deudores por agencia EDPYME
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CAPITULO 3: HALLAZGOS Y CONCLUSIONES

1. Hallazgos

El sistema EDPYME ejerci6 una migracion del publico objetivo al cual orientan sus
colocaciones, cambiando de los créditos a pequefias y microempresas hacia los créditos
de consumo.

Dicha migracién se explica en que los créditos de consumo tienen un mejor
comportamiento que los créditos a pequefias y microempresas en cuanto a términos de
morosidad, lo cual constituye una forma de gestionar la calidad de la cartera de créditos.
Se evidencio que en la actualidad existe una predominancia en el sistema EDPYME de
los créditos garantizados frente a los no garantizados, lo cual no se experimentaba en afios
anteriores. Consecuentemente, se evidencia que los créditos garantizados generan una
disminucién en la probabilidad de impago, favoreciendo asi la calidad de la cartera de
créditos.

Se encontrd que existe un incremento en el numero de agencias de EDPYMEs, asi como
la cantidad de deudores. Sin embargo, la cantidad promedio de deudores por agencia
disminuy6 lo cual genera un mejor monitoreo de los créditos en curso y, por ende,

favorece a la calidad de la cartera.

2. Conclusiones

Respecto al primer objetivo de la investigacion, identificar las principales variables que

determinan el crecimiento de las empresas, se concluye que:

Existen multiples factores que inciden en el crecimiento de las empresas. Estos se pueden
clasificar en factores funcionales y no funcionales.

Los factores de crecimiento funcionales incluyen aquellos relacionados a marketing,
finanzas, operaciones, recursos humanos, estructura organizacional y la competencia.
Los factores de crecimiento no funcionales incluyen aquellos relacionados al liderazgo,
estrategia, cultura y clima.

Entre los factores de crecimiento de marketing se encuentran: Enfoque de gestion hacia
la expansion de mercados, fidelizar y construir relaciones con clientes, y tener una politica
de segmentacion de mercado, diferenciacion de productos y fijacion de precios

Entre los factores de crecimiento de finanzas se encuentran: Necesidad de financiamiento,
acceso y costo de este, rentabilidad minima aceptable, y optimizacion de costos.

Entre los factores de crecimiento relacionados a operaciones se encuentran: Plantear un

enfoque de gestion en vender, conseguir un volumen de cartera de clientes aceptable,
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plantear un enfoque de gestion en eficacia operacional, mejorar continuamente el
producto, y mantener una alta capacidad de respuesta.

Entre los factores de crecimiento ligados a la estructura organizacional se encuentran:
Incrementar la burocracia y formalizacidon de la empresa sin agregar excesivas lineas de
jerarquia, adaptar la estructura a la realidad de la empresa, y formalizar los procesos
estructurales

Entre los factores de crecimiento de recursos humanos se encuentran: Profesionalizar,
capacitar y entrenar al personal, establecer un sistema de incentivos eficiente, y utilizar
la profesionalizacion y experiencia del lider a favor de la empresa

Respecto de la competencia como factor determinante del crecimiento, solo se hace una
mencion a los competidores y su acceso a tecnologia

En cuanto a las variables relacionadas al liderazgo se destacan el involucramiento del
lider de la empresa, su actitud emprendedora, su estilo de liderazgo, el cual debe
evolucionar de individualista a participativo, y la descentralizacion de sus funciones.

En cuanto a los factores acerca de la estrategia de la organizacion se resaltan la realizacion
de un planeamiento estratégico para planificar el crecimiento, la toma de decisiones de
inversion, busqueda constante de mejoras para la empresa, y aprovechamiento de fuentes
externas de informacion.

Respecto a los factores ligados al clima y cultura organizacional se resaltan plantear un
enfoque de gestion para la resolucion de problemas e innovacion, instaurar la idea de que
la organizacién prima sobre el lider de esta, poner en practica los valores de la
organizacion como parte de la cultura, y establecer una filosofia de cuestionamiento a

todos los supuestos

En cuanto al segundo objetivo de la investigacion, identificar las principales variables que

determinan el crecimiento de las instituciones microfinancieras, se concluye que:

Existe relacion entre las variables identificadas en los modelos teéricos y los estudios de
crecimiento de las IMF; sin embargo, el sector de las IMF tiene sus propias
particularidades que demanda un analisis exclusivo.

Las variables que determinan el crecimiento de las IMF se caracterizan por ser tanto de
caracter operativo (factor interno) o de caracter externo.

Respecto a los factores operativos o internos de las IMF, se identifican a todos los
aspectos ligados al core del negocio, como la calidad de cartera de clientes, las tasas

activas ofrecidas, la duracidn de los créditos colocados, o tasa de fondeo.
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Respecto a los factores externos de las IMF, se encuentran el crecimiento econdomico del
pais, entorno macroeconémico como nivel minimo de desarrollo, aspectos demograficos

como indice de alfabetizacion o género de los clientes.

Respecto al tercer objetivo de la investigacion, describir las acciones que han llevado a

cabo las EDPYMEs para gestionar la calidad de su cartera de créditos entre los afios 2010 y 2018,

se concluye que:

El analisis se centra en solo uno de los factores de crecimiento hallados. La variable
escogida fue la calidad de la cartera de créditos debido a que representa el mayor activo
de las IMF. Asimismo, es factible analizar dicha variable ya que la informacién es publica
brindada por la Superintendencia de Banca Seguros y AFP en su portal web.

El sistema financiero, microfinanciero, y especificamente las EDPYMEs han
experimentado un crecimiento en cuestion de colocacion de créditos directos desde 1998
hasta 2018.

La calidad de la cartera de créditos directos de las EDPYMEs también ha mostrado una
leve mejora, debido a la reduccion de sus indicadores de morosidad entre los afios 2010
y 2018. Este factor critico ha aportado al crecimiento antes mencionado.

Las acciones a través de las cuales las EDPYMEs gestionaron la calidad de su cartera de
créditos de modo que aportdé a su crecimiento se encuentran plasmadas como los

hallazgos de la presente investigacion.

3. Futuras investigaciones

A raiz del estudio del sistema financiero y microfinanciero peruano, con énfasis en la

gestion del crecimiento de las instituciones pertenecientes a dichos sistemas, surgen nuevas

interrogantes que pueden representar futuros temas de investigacion, como los que se lista a

continuacion:

Se observo que diversas empresas pertenecientes al sistema de EDPYMEs experimentaron

un crecimiento que las llevo a transformarse posteriormente en Empresas Financieras. ;Qué

motivo a dichas instituciones a realizar esta transicion y como impacta ello en su crecimiento?

Se evidencio que el analisis de éxito de una IMF puede constituir distintos factores y puntos

de partida segun el enfoque que pretenda dar el autor. ;Qué otros factores de crecimiento

resultan necesarios estudiar para el caso de las empresas de servicios microfinancieros?

Muchas de las EDPYMEs registradas en la Superintendencia de Banca y Seguros se

encontraban operando en el sistema financiero previamente sin ser supervisadas. ;Cudles son
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las implicancias en términos de crecimiento empresarial de ingresar en el sistema regulado y
qué se requiere para ello?

El mejor comportamiento de morosidad de los créditos de consumo respecto a los créditos a
pequefias y microempresas fue uno de los principales hallazgos de la investigacion. Ante ello,
resulta necesario validar qué es lo que genera dicha situacion mediante investigaciones
empiricas.

Estudios empiricos sobre la calidad de la cartera sostienen que los créditos garantizados son
menos morosos que los no garantizados. Se ha observado una tendencia de predominancia de
los primeros respecto de los segundos, mas no se ha comprobado que ello sea asi. Por ende,
se requiere validar que, en primer lugar, los créditos con garantia muestran menores
indicadores de morosidad que los que no tienen garantia, y, en segundo lugar, las razones por
las que se presenta dicha situacion.

Se ha sefialado a la tasa activa cobrada por las EDPYMEs como un factor que incide en su
crecimiento al estar estrechamente ligada a los ingresos que éstas perciben. Sin embargo, una
inadecuada gestion de este factor podria afectar considerablemente la calidad de la cartera, ya
que se ha evidenciado muchas veces cuentas irrecuperables dado el alto costo. De ello surge
la interrogante, jen qué escenarios la gestion de la tasa activa afecta negativamente a la

calidad de la cartera y por ende al crecimiento de las instituciones microfinancieras?
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ANEXO A: Factores determinantes del crecimiento empresarial

Tabla Al: Variables determinantes del crecimiento empresarial identificadas de los distintos modelos de crecimiento y clasificadas segun tipos

de factores
Factores funcionales
No funcional
Internos Externo
Marketing Finanzas Operaciones Estr_uctL_J ra REBUETE Competencia Liderazgo Estrategia Cultura-clima
organizacional humanos
Volumen de
Necesidad de |cartera de Involucramiento
financiamiento |clientes (Etapa de del lider en el
(Etapa de Existencia) Incremento de negocio (Etapa
Existencia) | Descentralizacion |burocracia y de Existencia) Enfoque de
Modelo de Rentabilidad |de las formalizacion Descentralizacion |Planificacion gestion en
crecimiento adecuada para |operaciones del |(Etapa de Profesionalizacion de las funciones |para el resolucion de
de crecer (Etapa [negocio (Etapa |Despegue) del personal del lider (Etapa |crecimiento del |problemas e
Churchill y de de Despegue) Flexibilidad (Etapa de Exito) Exito) negocio (Etapa  |innovacion
Lewis Supervivencia) | Capacidad de inherente a un Espiritu de Exito) (Etapa de
Necesidad de |respuesta negocio empresarial Madurez)
financiamiento |inherente a un pequetio (Etapa inherente a un
(Etapa de pequeiio negocio |de Madurez) pequeiio negocio
Despegue) (Etapa de (Etapa Madurez)
Madurez)
Enfoque de
gestion en vender . Estilo de .,
Enfoque de (Primera fase) | Adaptacion de Sistemas de liderazgo de muy Evolucién de los
Modelo de ., . incentivos y o . sistemas de
. gestion hacia Enfoque de la estructura individualista a .
crecimiento Ia expansién estion en (Todas las recompensas muy participativo control interno
de Greiner de mercados gﬁciencia fases) (Evolucién fase 1 (Evolucion en (Evolucioén en
) hasta fase 5) cada fase)
operacional cada fase)
(Segunda fase)
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Tabla Al: Variables determinantes del crecimiento empresarial identificadas de los distintos modelos de crecimiento y clasificadas segun tipos

de factores (continuacion)

Factores funcionales

No funcional
Internos Externo
Marketing Finanzas Operaciones SSnlEE) Recursos Competencia| Liderazgo Estrategia CuI_tura-
organizacional humanos clima
Profesionalizacion
del capital
Fidelizacion humano
Modelo de |de clientes o Capacitacion y Planeamiento
o . .., |Accesibilidad . . .
crecimiento|Diferenciacion al Y entrenamiento del |Competencia Actitud estrategico
propuesto |de producto financiamiento | Mejora continua do A12aCI0N | personal influyente et ded Decisiones de
por Avolio, [Segmentacion del producto © procesos Sistema de Alcespala |oobronaedond . version -
Costo del estructurales ; . ’ del lider
Mesones y |de mercado financiamiento Incentivos tecnologia Acceso a
Roca Politica de Profesionalizacion tecnologia
precios del lider/fundador
Experiencia del
lider/fundador
Filosofia de
organizacion
donde esta
Buisqueda prima sobre
constante de el lider
. . nuevas mejoras  |Cultura se
Modelo de Relacmp es D, EVltalT agregar para el negocio  |caracteriza
T construidas Optimizacion excesivas Aprovechamiento|por los
de Collins <™ los de costos hneas de de fuentes valores de Ia
clientes jerarquia o,
externas e organizacion
incidirlas en la Filosofia de
estrategia cuestionarse
todos los
supuestos
establecidos
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ANEXO B: Evolucidn del sistema financiero y microfinanciero

Tabla B1: PBI anual (en millones de soles)

Afio Millones de soles
1998 213.190
1999 216.377
2000 222.207
2001 223.580
2002 235.773
2003 245.593
2004 257.770
2005 273.971
2006 294.598
2007 319.693
2008 348.923
2009 352.584
2010 382.380
2011 407.052
2012 431.273
2013 456.449
2014 467.376
2015 482.676
2016 502.214
2017 514.415
2018 534.867

Adaptado de: Banco Central de Reserva del Peru (2019)
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Tabla B2: Créditos directos por tipo de empresa del sistema financiero (en miles de soles)

~ Banca Empresas Empresa§ e Total créditos

A0 | maltiple | financieras | CMAC | CRAC | EDPYME | Arrendamiento) ;o400 s
Financiero

1998 | 44,547,950 | 1,032,048 | 324,551 181,142 40,922 3,725,289 49,851,902
1999 | 41,762,055 629,682 439,578 192,696 53,750 4,060,838 47,138,599
2000 | 41,330,700 717,808 616,491 223,087 108,761 3,043,879 46,040,726
2001 | 36,638,062 883,916 822,147 | 239,600 173,797 2,806,855 41,564,377
2002 | 37,893,275 | 1,019,094 | 1,227,719 | 287,802 237,267 2,251,467 42,916,625
2003 | 35,622,601 | 1,107,950 | 1,709,513 | 343,903 308,909 1,693,820 40,786,697
2004 | 36,145,967 897,868 | 2,185,376 | 431,835 387,494 1,503,815 41,552,355
2005 | 43,676,261 | 1,227,272 | 2,838,464 | 535,586 535,648 1,628,689 50,441,919
2006 | 50,338,761 | 1,553,706 | 3,499,204 | 637,407 798,277 1,418,660 58,246,015
2007 | 66,829,331 975,533 | 4,295,678 | 813,089 | 1,190,796 1,790,288 75,894,715
2008 | 91,879,149 868,078 | 5,886,170 | 1,078,117 | 1,121,447 1,670,730 102,503,692
2009 | 92,397,306 | 3,535,121 | 6,942,617 | 1,386,211 | 865,008 657,741 105,784,003
2010 (109,721,572 | 5,078,881 | 8,470,282 | 1,777,648 [ 988,110 107,411 126,143,905
2011 | 128,377,902 | 6,745,193 | 9,935,829 | 2,004,831 | 1,107,429 312,29 148,483,474
2012 | 144,165,311 | 8,258,660 |11,268,415| 2,062,130 | 1,052,222 413,805 167,220,544
2013 [ 169,555,458 | 9,730,771 |12,433,550] 1,650,742 | 1,015,711 466,877 194,853,109
2014 (193,128,411 | 11,310,962 |13,438,062| 1,593,277 | 1,317,710 491,173 221,279,594
20151226,588,913 | 9,244,555 |14,694,814| 463,082 | 1,824,605 461,55 253,277,518
2016 235,371,431 | 10,044,961 |17,176,096| 1,064,152 | 1,624,686 343,72 265,625,046
2017 | 245,551,558 | 11,268,956 119,693,092 1,453,036 | 1,993,326 190,607 280,150,575
2018 1270,662,412 | 12,874,873 21,367,823| 1,564,537 | 2,229,945 244,033 308,943,624

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019a, 2019b, 2019c¢, 2019d, 2019¢
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Tabla B3: Créditos directos del sistema financiero como porcentaje del PBI (en porcentaje)

Afio Tote(l:nc"rléodr:g;s d?;gfg:)s SIF PBI (millones de soles) | Créditos directos SF/ PBI
1998 49,852 213,190 23.4%
1999 47,139 216,377 21.8%
2000 46,041 222,207 20.7%
2001 41,564 223,580 18.6%
2002 42917 235,773 18.2%
2003 40,787 245,593 16.6%
2004 41,552 257,770 16.1%
2005 50,442 273,971 18.4%
2006 58,246 294,598 19.8%
2007 75,895 319,693 23.7%
2008 102,504 348,923 29.4%
2009 105,784 352,584 30.0%
2010 126,144 382,380 33.0%
2011 148,483 407,052 36.5%
2012 167,221 431,273 38.8%
2013 194,853 456,449 42.7%
2014 221,280 467,376 47.3%
2015 253,278 482,676 52.5%
2016 265,625 502,214 52.9%
2017 280,151 514,415 54.5%
2018 308,944 534,867 57.8%

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019a, 2019b, 2019cc, 2019d, 2019¢; Banco
Central de Reserva del Pera (2019)
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Tabla B4: Créditos directos por tipo de empresa del sistema microfinanciero (en miles de

soles)
Total
Afio MiBanco f'fn”;r‘?gfesf;s CMAC CRAC | EDPYME gfﬁgc'zgg
SMF

1998 38,135 1,032,048 | 324,551 181,142 40,922 1,616,798
1999 67,521 629,682 439,578 192,696 53,750 1,383,227
2000 130,294 717,808 616,491 223,087 108,761 | 1,796,441
2001 211,553 883,916 822,147 239,600 173,797 | 2,331,013
2002 324978 | 1,019,094 | 1,227,719 | 287,802 237267 | 3,096,861
2003 395,194 | 1,107,950 | 1,709,513 | 343,903 308,909 | 3,865,470
2004 421,532 897,868 | 2,185376 | 431,835 387,494 | 4,324,105
2005 709,082 | 1227272 | 2,838464 | 535,586 535648 | 5,846,051
2006 1,022,779 | 1,553,706 | 3499204 | 637,407 798277 | 7,511,374
2007 1,496,693 | 975,533 | 40295678 | 813,089 | 1,190,796 | 8,771,789
2008 2,453,011 | 868,078 | 5886,170 | 1,078,117 | 1,121,447 | 11,406,824
2009 3,007,221 | 3,535,121 | 6,942,617 | 15386211 | 865,008 | 15,736,177
2010 3,656,366 | 5,078,881 | 8470282 | 1,777,648 | 988,110 | 19,971,287
2011 4,186,817 | 6,745,193 | 9935829 | 2,004,831 | 1,107,429 | 23,980,100
2012 4,732,112 | 8,258,660 | 11,268,415 | 2,062,130 | 1,052,222 | 27,373,539
2013 4473945 | 9,730,771 | 12,433,550 | 1,650,742 | 1,015,711 | 29,304,720
2014 4,140,445 | 11,310,962 | 13,438,062 | 1,593,277 | 1,317,710 | 31,800,456
2015 7,828,680 | 9,244,555 | 14,694,814 | 463,082 | 1,824,605 | 34,055,735
2016 8,619,182 | 10,044,961 | 17,176,096 | 1,064,152 | 1,624,686 | 38,529,076
2017 9,376,261 | 11,268,956 | 19,693,092 | 1,453,036 | 1,993,326 | 43,784,671
2018 9,949,503 | 12,874,873 | 21,367,823 | 1,564,537 | 2,229,945 | 47,986,681

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019b, 2019¢, 2019d, 2019¢
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Tabla B5: Créditos directos del sistema microfinanciero como porcentaje del PBI (en

porcentaje)
Afio Total créditos directos | Total créditos directos Créo]it_os dir_ectos SFM /
SF SMF creditos directos SF

1998 49,851,902 1,616,798 3.24%
1999 47,138,599 1,383,227 2.93%
2000 46,040,726 1,796,441 3.90%
2001 41,564,377 2,331,013 5.61%
2002 42,916,625 3,096,861 7.22%
2003 40,786,697 3,865,470 9.48%
2004 41,552,355 4,324,105 10.41%
2005 50,441,919 5,846,051 11.59%
2006 58,246,015 7,511,374 12.90%
2007 75,894,715 8,771,789 11.56%
2008 102,503,692 11,406,824 11.13%
2009 105,784,003 15,736,177 14.88%
2010 126,143,905 19,971,287 15.83%
2011 148,483,474 23,980,100 16.15%
2012 167,220,544 27,373,539 16.37%
2013 194,853,109 29,304,720 15.04%
2014 221,279,594 31,800,456 14.37%
2015 253,277,518 34,055,735 13.45%
2016 265,625,046 38,529,076 14.51%
2017 280,150,575 43,784,671 15.63%
2018 308,943,624 47,986,681 15.53%

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019b, 2019c¢, 2019d, 2019¢; Banco Central de

Reserva del Pera (2019)
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ANEXO C: Evoluciéon de las EDPYMEs

Tabla C1: EDPYME:s activas por afio

Afo | Empresas en actividad

1998 | Credinpet, Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa,

1999 | Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,

Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,

2000 Solidaridad, Crear Cusco, Credivision

2001 Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,
Solidaridad, Crear Cusco, Alternativa, Alternativa, Camco Piura, Crear Trujillo

2002 Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,

Solidaridad, Crear Cusco, Credivision, Alternativa, Camco Piura, Crear Trujillo, Pro Negocios

Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,
2003 | Solidaridad, Crear Cusco, Credivision, Alternativa, Camco Piura, Crear Trujillo, Pro
Negocios

Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,
2004 | Solidaridad, Crear Cusco, Credivision, Alternativa, Camco Piura, Crear Trujillo, Pro
Negocios

Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,

2005 Solidaridad, Crear Cusco, Credivision, Alternativa, Crear Trujillo, Pro Negocios, Efectiva
2006 Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,
Solidaridad, Credivision, Alternativa, Crear Trujillo, Pro Negocios, Efectiva
2007 Crear Tacna, Edyficar, Proempresa, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz,
Solidaridad, Credivision, Alternativa, Crear Trujillo, Pro Negocios, Efectiva, Mi Casita
2008 Proempresa,, Nueva Vision, Confianza, Crear Arequipa, Raiz, Solidaridad, Credivision,
Alternativa, Pro Negocios, Efectiva, Mi Casita, Acceso Crediticio, Credijet
2009 Proempresa,, Nueva Vision,Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Pro Negocios,
Efectiva, Mi Casita, Acceso Crediticio, Credijet
Proempresa,, Nueva Vision,Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Pro Negocios, Mi
2010 . L .
Casita, Acceso Crediticio, Credijet
Proempresa,, Nueva Vision,Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Pro Negocios, Mi
2011 . L .
Casita, Acceso Crediticio, Credijet
2012 Nueva Vision,Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio,

Credijet, Marcimex, Inversiones La Cruz
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Tabla C1: EDPYMEs activas por afio (continuacion)

2013 Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Credijet, Marcimex,
Inversiones La Cruz

2014 Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Credijet, Marcimex,
Inversiones La Cruz, BBVA Consumer Finance, GMG

2015 Raiz, Solidaridad, Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Credijet, Marcimex,
Inversiones La Cruz, BBVA Consumer Finance, GMG, Santander

2016 Solidaridad, Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Marcimex, Inversiones La
Cruz, BBVA Consumer Finance, GMG, Santander

2017 Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Marcimex, Inversiones La Cruz,
BBVA Consumer Finance, GMG, Santander

2018 Credivision, Alternativa, Mi Casita, Acceso Crediticio, Marcimex, Inversiones La Cruz,
BBVA Consumer Finance, GMG, Santander

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Figura C1: Linea de tiempo de transformaciones, fusiones y apertura de empresas del

sistema

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019e)
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Tabla C2: Créditos directos por tipo colocados por EDPYMEs (en miles de soles)

Afio |Corporativo erﬁ;:?:sa Ie\:/lrr?girzrs]: Eriqpurizz Microempresa|Consumo|Hipotecario| Total

2001 - - - 17,853 136,304 2,306 17,297 173,760
2002 - - - 25,204 166,645 6,051 39,368 237,268
2003 - - - 32,872 221,087 9,218 45,733 308,910
2004 - - - 36,611 289,194 16,774 44915 387,494
2005 - - - 42,780 410,550 35,496 46,821 535,647
2006 - - - 50,759 627,594 78,171 41,753 798,277
2007 - - - 70,384 926,297 154,870 39,244 1,190,795
2008 - - - 115,254 762,716 204,466 39,011 1,121,447
2009 - - - 95,7420 545,902 175,494 47,870 865,008
2010 - - 29,843 296,569 488,337 105,178 68,184 988,111
2011 - - 22,649 [ 353,501 506,217 147,787 77,276 (1,107,430
2012 - - 18,447 | 332,920 392,546 221,944 86,365 1,052,222
2013 - - 5,377 274,823 358,477 259,269 117,765 1,015,711
2014 - - 20,667 | 352,280 373,631 403,803 167,328 1,317,709
2015 - 6,188 | 30,877 | 396,449 358,413 879,965 152,714 1,824,604
2016 - 312 25,734 | 249,139 183,464 1,004,334 161,703 (1,624,685
2017 - 280 180,103 | 304,484 122,866 1,235,816| 149,776 (1,993,326
2018 - 2,549 353,908 | 250,692 155,190 1,331,623 135,984 (2,229,945

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C3: Ingresos financieros de las EDPYMEs (en miles de soles)

Afio Ingresos financieros
1998 11.136
1999 22.593
2000 37.839
2001 55.735
2002 75.013
2003 94.471
2004 61.759
2005 156.889
2006 226.141
2007 349.777
2008 334.351
2009 273.732
2010 284.981
2011 344.075
2012 372.169
2013 338.378
2014 390.123
2015 481.363
2016 400.510
2017 493.671
2018 523.793

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C4: Numero de deudores por tipo de créditos directos colocados por EDPYMEs

Afio |Corporativo gs;‘gsz I;Arr?girzgs Sﬁ]qpljreegz Microempresa|Consumo|Hipotecario| Total

2002 0 0 0 411 50.342 2.575 401 53.729
2003 0 0 0 512 70.979 5.130 541 77.072
2004 0 0 0 459 101.260 10.203 629 112.420
2005 0 0 0 545 146.230 25.064 800 172.331
2006 0 0 0 827 210.559 58.769 865 270.575
2007 0 0 0 1.502 288.967 117.704 706 407.567
2008 0 0 0 2.961 200.064 144.680 631 347.720
2009 0 0 0 2.536 143.786 135.983 694 282.951
2010 0 0 174 17.400 141.278 38.610 986 194.156
2011 0 0 158 20.053 145.339 63.667 1.129 225.593
2012 0 0 164 20.829 118.301 112.092 1.226 247.615
2013 0 0 88 14.453 105.916 120.921 1.444 237.451
2014 0 0 302 16.184 107.010 138.245 1.956 258.392
2015 0 5 358 17.967 99.099 170.372 2.021 284.217
2016 0 5 346 9.603 52.074 196.066 2.332 258.821
2017 0 2 474 11.782 36.938 26.917 2.152 318.921
2018 0 4 493 7.977 41.415 221.495 1.788 271.695

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C5: Tasas activas promedio anuales, por tipo de crédito cobradas POR EDPYMEs

Créditos a Cretliizs | Ciee s Créditos
Afio Créditos randes a a Créditos a de Créditos
corporativos e?n resas medianas | pequefias | microempresas CONSUMO hipotecarios
P empresas | empresas
2010 28% 35% 46% 45% 16%
2011 31% 33% 44% 57% 15%
2012 56% 39% 46% 42% 10%
2013 67% 35% 45% 52% 11%
2014 43% 34% 47% 48% 0%
2015 24% 30% 43% 45% 0%
2016 28% 31% 47% 54% 10%
2017 18% 25% 48% 79% 0%
2018 17% 26% 41% 49% 12%

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)

Tabla C6: Crédito directo promedio colocado por EDPYMES (miles de soles)

Afio Total deudores Total créditos directos Crédito promedio
2002 53,729 237,268 4,416
2003 77,072 308,910 4,008
2004 112,420 387,494 3,447
2005 172,331 535,647 3,108
2006 270,575 798,277 2,950
2007 407,567 1,190,795 2,922
2008 347,720 1,121,447 3,225
2009 282,951 865,008 3,057
2010 194,156 988,111 5,089
2011 225,593 1,107,430 4,909
2012 247,615 1,052,222 4,249
2013 237,451 1,015,711 4,278
2014 258,392 1,317,709 5,100
2015 284,217 1,824,604 6,420
2016 258,821 1,624,685 6,277
2017 318,921 1,993,326 6,250
2018 271,695 2,229,945 8,208

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C7: Ratio de morosidad de créditos directos por tipo de entidad financiera (en

porcentaje)
Afio Banca Multiple | Empresas Financieras| CMAC CRAC EDPYME
2010 1.49 3.75 5.09 4.59 5.12
2011 1.47 3.48 4.90 4.30 5.04
2012 1.75 4.46 5.18 5.32 4.79
2013 2.14 5.21 5.82 6.69 4.78
2014 2.47 5.59 5.82 12.59 4.13
2015 2.54 5.65 5.96 9.24 4.24
2016 2.80 5.53 5.47 5.06 3.90
2017 3.04 5.45 5.42 4.34 4.00
2018 2.95 5.37 6.50 6.88 4.30

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, 2019a, 2019b, 2019¢, 2019d, 2019¢

Tabla C8: Ratio de morosidad por tipo de créditos directos colocados por EDPYMEs (en

porcentaje)
Afo |Corporativo ;{;?g; It\aﬂnigirzgs Zﬁ]qpuri':: Microempresa| Consumo |Hipotecario| Total
2010 - - 0.79 7.54 4.85 3.26 1.30 5.12
2011 - - 2.60 6.64 5,08 3.15 1.83 5,04
2012 - - 2,07 6.81 4.56 3.88 1,03 4.79
2013 - - 6.43 6.78 5.20 3.84 0.84 4.78
2014 - - 8,09 6,09 4.83 3,04 0.63 4.13
2015 - 1.32 8.11 7,01 4.64 3.25 1.19 4.24
2016 - 22.39 8.17 7.19 5.78 3.12 0.78 3.90
2017 - - 1.52 7.32 7,09 3.61 0.95 4.00
2018 - - 1.57 7,04 6.55 4.54 1.43 4.30

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C9: Créditos directos segun tipo de garantia colocados por EDPYMES (en porcentaje)

Ao Garan_tia Respon_sa_bil_idad arrendi?”niento Garre]lcr)ltl'as Gara}ntig de Sin garantia
preferida subsidiaria financiero | preferidas algun tipo
2008 5,05 0.04 - 41.30 46.39 53.61
2009 6.44 1.89 - 27.58 35.90 64.10
2010 6.98 0.05 - 30.88 3791 62.09
2011 7.72 - - 33.11 40.83 59.17
2012 12.65 - - 8.55 21.20 78.80
2013 14.36 - - 14,07 28.43 71.57
2014 32.00 - - 12.58 44.58 55.42
2015 32.00 - - 12.58 44.58 55.42
2016 38.43 - - 14.33 52.75 47.25
2017 38.30 - - 23.80 62.10 37.90
2018 37.51 - - 23.19 60.70 39.30

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)

Tabla C10: Promedio de deudores por agencia de EDPYMESs en funcionamiento

Afo Numero de agencias NuUmero de deudores Deudores por agencia
2010 110 194,156 1,765
2011 172 225,593 1,312
2012 222 247,615 1,115
2013 215 237,451 1,104
2014 256 258,392 1,009
2015 274 284,217 1,037
2016 248 258,821 1,044
2017 233 318,921 1,369
2018 224 271,695 1,213

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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Tabla C11: Numero de empleados contratados por EDPYMEs

Afio Gerentes Funcionarios Empleados Otros Total
2010 66 98 2195 28 2387
2011 69 130 2555 9 2763
2012 49 132 2701 4 2886
2013 41 109 2865 3 3018
2014 45 99 3268 8 3420
2015 62 145 3265 19 3491
2016 60 170 2714 11 2955
2017 55 134 2268 11 2468
2018 48 142 1887 21 2098

Adaptado de: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2019¢)
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