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RESUVMEN

El articulo presenta |os resultados y concl usiones de un
estudio en terreno sobre | as condici ones de acceso al
financiam ento en Chile, con referencia especial al segnmento
de “pequeiia enpresa’”. El trabajo se bas6 en | as respuestas
escritas a un cuestionario estandarizado, distribuido a
gerentes de instituciones financieras que representan el 41%
de | as col ocaci ones del sistema. Dicho material se

conpl enent 6 con 11 horas de entrevi stas personal es.

Un resultado central del estudio es |la aparente confirnmaci on
de datos previ os que sugerian |a ausencia de barreras

i nportantes al acceso para el financiamento de pequefias
enpresas formales. Dicha relativa facilidad de acceso, de
acuerdo a | a encuesta, se extenderia a un nunmero de enpresas
significativanmente superior a |las 89.675 que se suel en

consi derar conp “pequefias” en | as definiciones oficiales ms
actual i zadas. Esto indicaria que no sol o pequefios, sino

t ambi én una alta proporci 6n de m croenpresari os conponen el
uni verso de clientes conerciales regulares de | a banca.

Segun | o decl arado por |os gerentes, no existe un limte

m ninmo de ventas que las instituciones financieras consideren
cono factor absoluto de rechazo en | a decision de financiar a
una enpresa especifica. En consistencia con ello, algunos
entrevi stados decl araron prestar a enpresas, nontos tan baj os
cono UF 10

-( US$ 350)- en el caso de bancos y UF 300 (US$ 10.500) en el
caso de una de las entidades de | easing.

Segun |l os m snos entrevi stados y exceptuando epi sodi os de
falta generalizada de |liquidez en el sistema, enpresas con
RUT propi o, domcilio conocido e historias de crédito |inpias
y sin problemas para servir sus deudas, no deberian enfrentar



mayores restricciones a financiar capital de trabajo o activo
fijo, en noneda nacional y plazos de hasta 3 afos.

No obstante, en al gunas instituciones se reconocio |la
aplicaci 6n de politicas de financiam ento que tienden excluir
a ciertos segnentos de enpresarios. Tal es exclusiones no
obedecen directanente a razones de tamaiio sino a factores
tal es conb pertenencia a determ nados sectores de actividad
econdnica o bien, a caracteristicas propias de |os
enpresarios, tales conop el estar operando en negoci oS con
baj o margen de conercializaci é6n y con escasa diversificacién
de producto.

Por otra parte, el factor tamafio origina, segun |as
respuestas recogi das, en un servicio nmenos personalizado y
con margenes de internedi aci 6n mayores para | os enpresari os
nmenores. Asi por ejenplo, |os mayores costos de operaci 6n en
pr ést anos pequefios ot orgados a deudores pequefios, se ven
refl ejados en | a encuesta en spreads brutos de hasta un
maxi o de 4.2 puntos por sobre | os que se cargan a | os
clientes mas grandes.

A su vez, en algunas entrevistas se reportaron casos de

m croenpresari os con baja educaci 6n, operando enpresas
informal es, periféricas al sistema financiero regul ado, que
enfrentarian probl emas adi cionales de alto costo de

adm nistraci 6n y riesgo conercial desconocido y dificil de
cali brar.

Respecto de éstas ultinmas, el autor propone al gunas acci ones
mar gi nal es, muy |imtadas presupuestari anente, que podrian
favorecer su bancarizaci 6n ordenada y gradual. En particul ar,
se sugieren: i) Un esquenma piloto de pronoci 6n de apertura de
cuenta corriente; ii) Relanzam ento de | os Fondos de
Garantias, para que su cobertura sea asignada via conpetencia
y con protecci 6n adecuada de su patrinoni o;

Por altinmo, en | o pertinente a aquellas enpresas ya
formal i zadas, se sugiere revisar |as funciones de



i nt ernmedi aci 6n financi era actual mnente realizadas por CORFO.
En particular, y sin perjuicio de redefiniciones estratégicas
mas de fondo, se sugiere que CORFO pronueva y se concentre
sol o en aquel l as tareas que agreguen real valor al desarrollo
del nmercado de largo plazo, situacion en |a que estarian |as
| ineas | argas vigentes en US dél ares. En canbi o, para | os
bancos, no se observan probl enmas de fondeo a | argo plazo en
UF, y no se observan razones para |la presencia de CORFO cono
proveedor del sistema. Los bancos conercial es, incluyendo el
Banco del Estado, se abastecen sin nayores restricciones de

| o0s recursos provenientes de |a enm sion de letras

hi pot ecarias con fines generales y de bonos ordinarios y
subordi nados a mas de 8 afios plazo, para | os cual es existe
demanda permanente de inversionistas institucionales.

En general, cuando corresponde abordar |ineas de accién en
materi a de “pequefia enpresa”, el autor resalta la

conveni encia de evitar |a distracci 6n de recursos publicos en
programas masi vos de financiamento y/o subsidios, |os que de
acuerdo a su particular punto de vista, no parecerian
necesari os dados | os altos grados de penetraci on y

conpet enci a al canzados por |a banca en Chile.
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| nt r oducci 6n

El acceso de pequefias enpresas al crédito y financiam ento ha
sido materia de politica publica en nunerosos pai ses.
Concept ual mrente, se supone que las fallas de acceso y el

raci onam ento de crédito se originan en asinetrias de

i nformaci 6n y mayores costos de transacci on en |a relacion
conercial de |los internediarios financieros con | as enpresas
de nenor tamaifio.

La preocupaci 6n por posi bl es discrimnaciones en el acceso al
créedito y por extension, en el acceso a fondos de capital de
riesgo, esta presente incluso en | os nercados financieros nas
desarrol |l ados. La siguiente cita del Presidente de |a Reserva
Federal de |os EEUU de Norteamérica puede ser ilustrativa:

" Si los participantes en el nercado discrimnan,

a nmenudo inconscientenente, entonces el crédito
no fluye hacia | os usos nmas rentables y la
di stribuci 6n del producto se distorsiona ”

(Al an Greenspan, Conferencia sobre ‘El acceso a
créditoy capital’; Arlington, Virginia, 8 de
Abril de 1999);

(Fuente: www. cnnfn.com

Ciertanmente |la m snma preocupaci 6n ha existido por décadas en
Lat i noaneri ca aunque | anent abl enente | a experiencia general
ha sido que las politicas publicas, |ejos de elimnar

di storsiones, han term nado erosi onando el patrinonio fisca
y transfiriendo riqueza a segnment os equi vocados, i nhibi endo
tanmbi én a veces el desarroll o de incipientes nmercados de
capi tal es.

Asi por ejenplo, |as pérdidas realizadas por CORFO' - agencia
chilena de desarroll o de priner piso que actuaba cono

! CORFO , Corporacién de Fomento de la Produccion.



prestami sta directo- debidas a créditos irrecuperables y/o
concedi dos a tasas subsidiadas durante | a década de | os
ochenta, se estind en US 555 m |l ones (J. Foxley 1998). La
realidad reciente en otros paises de la regién es simlar y
ha af ectado i ncluso a al gunos bancos de segundo pi so cuando
el fonento del nercado de capital es se ha confundi do con el
rescate de bancos en probl emas. En general, |os bancos de
desarrollo y |l os fondos de garantia, salvo que hayan operado
a escala muy baja, han term nado con probl emas patri noni al es
gr aves.

La constataci 6n anterior deberia servir conp nota de extrema
cautela a | a hora de proponer instrunentos dirigidos a las
enpresas de nenor tamafio, sobre todo si éstos demandaran
subsi di os para su ej ecuci 6n. Una buena politica publica
deberia partir por dinensionar adecuadanente el problenma y
acotar tanto el segnmento a beneficiar conb | os recursos
presupuest ari os vol cados a determ nado programa. Un requisito
cl ave que deberia cunplir cual quier progranma es |a no-
redundancia, esto es, que la intervenci on estatal no
‘conmpita-con’ o inhiba, la iniciativa privada en |a creacién
o perfeccionam ento de productos financieros.

Una pregunta relevante aqui es ¢cuan eficaz es un

determ nado sistema financiero para acoger por si msnp, Sin
i ntervenci 6n estatal, a enpresas pequefias, energentes o

j venes?

El estudi o que se presenta a continuaci 6n pretende ahondar en
el tema del acceso al financiamento desde el punto de vista
de |l os oferentes privados de financiamento. Se realizd un
examen en terreno respecto de las diferentes practicas de
crédito, utilizando una encuesta estandarizada y

entrevi stando en profundidad a quienes toman |as deci siones
en |l os principales bancos y enpresas de | easing chil enas.

La presentaci 6n de este trabajo se organi za en 4 secciones
gue siguen a esta introduccién y un anexo:



En la prinera se describe | a netodol ogia usada; En | a segunda
secci 6n se plantean | os tenas destacados surgi dos de
entrevistas realizadas a | os gerentes de |as principales

i nstituciones financieras involucradas en negoci os con
pequefia enpresa; En |a tercera se nuestran |os resultados

t abul ados del cuestionario escrito hecho a | os m snos
gerentes. La ultim seccion presenta | os conentarios finales.



A. METOLOG A DE TRABAJO

El estudio se dirigi6 al lado de |a oferta de fondos, con
especial atencion a las politicas de crédito vigentes en |as
princi pales instituciones financieras que nmantenian

vi ncul aci 6n a | a pequefia enpresa cono area particular de
negoci os.

Conmp parte esencial del proyecto se trabaj 6 en terreno,

di stribuyendo entre | os dias 20 de Abril y 28 de Mayo de
1999, un cuestionario a 7 gerentes general es en 5 bancos
comerciales y en una conpafiia de |easing filial bancaria? ,
i nstituci ones que representaban en el nes de inicio del
estudio, el 41 %de | as col ocaciones del sistema

El criterio de eleccion de las instituciones fue, adenas de
gue en conjunto reuni eran una participaci 6n de nercado

i nportante, el que estuvieran o hubieran estado identificadas
con el nmercado de créditos a pequefias enpresas, ya fuera
porque habian publicitado su interés en clientela de enpresas
pequefias y/ o porque habian partici pado en progranmas estatal es
de internedi aci 6n de fondos.

Los gerentes encuestados pertenecen a 3 de |os 7 bancos mas
grandes del sistema, otros 2 de tanafio nedi ano, ms una
filial y una divisién de | easing dentro de uno de | os bancos
grandes. En todos | os casos, las instituciones nmantenian un
vincul o privil egiado- (segun propia declaraci6n o

partici pando en progranas CORFO y otros)- con el segnmento que
en térm nos conercial es bancari os se denom na “pequefia
enpresa”, el que conp se vera, varia de institucion en

i nstitucién.

2 Uno de los gerentes correspondié a una ex-filial de leasing, actualmente absorbida por su banco
matriz. En este caso, y para efectos de este estudio, las respuestas de dicho gerente se
consideraron como si se tratara de una institucion diferente lo que no ofrece mayores
inconvenientes si se trata de investigar las condiciones de acceso al ‘producto leasing’ mas que a
la ‘compafiia de leasing'.
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Con posterioridad a | a devol uci 6n del cuestionario, |os
gerentes general es designaron a el o | os gerentes que se
soneterian a la entrevista en profundidad. En | os casos de
| easing, fueron | os m snos gerentes generales | os
entrevi st ados.

Se garantizo a |los entrevistados |la nas estricta reserva
respecto a la individualizaci6n de instituciones o personas.

En | a seccion siguiente de este informe se presentan |os
resul tados de 11 horas de entrevistas. Mis adel ante, se
muestran | os resul tados del cuestionari o.
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B. TEMAS, DATOS E | MPRESI ONES RESULTANTES DE LAS ENTREVI STAS
PERSONALES A GERENTES

Con el objeto de identificar |os marcos de conducta de | os
gerentes al fijar y/o admnistrar politicas en cada una de
las IF, se entrevistd a quienes tomaban | as deci si ones en
cada institucién. La idea fue identificar temas general es,
datos e inpresiones subjetivas de | os gerentes que pudieran
perderse en el detalle de |as preguntas estandarizadas del
cuestionario escrito que se reporta nas adel ante en este

m sno trabajo.

1. ¢En qué sentido se restringe el acceso a potencial es
deudores o arrendatari os?

Las entrevistas permtieron identificar un conjunto de
situaci ones en que |los oferentes de financiamento |imtaban
el acceso a determ nados clientes.

Primero, se identifico el caso, aparentenente trivial de

fi nanci am ento rechazado para solicitudes de crédito de
deudores norosos, con cheques y letras protestadas y en
general, con un nmal historial de repago en el sistenn
financiero y/o casas conerciales. La situacion es trivial
sol 0 en apariencia porque nuchas veces se tiende a confundir
dicha dificultad de acceso con inperfecciones de nercado.
Durante el senestre recesivo en que se realiz6 |a encuesta,
vari os deudores pequefios en estado de norosi dad postul aban a
| a reprogranmaci 6n de sus obligaciones. La respuesta esperada
de | os acreedores ha sido la constitucién de garantias
reales. En estricto rigor, las IF no estarian en este caso
negando el acceso sino sinplenmente aplicando el tratamento
usual a un deudor que ya tuvo acceso y que exhi be un

hi storial de repago insatisfactorio.

Aunque diferente de la anterior, |os gerentes resaltaron
tanmbi én | a situaci on de falta de acceso de enpresari 0os
i nformal es, que operan, sea por voluntad propia o por
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carenci as educativas, al nmargen del sistema financiero. Un
gerente los |lamaba | os “indigentes tributarios”, tipicanente
duefios de pequefios talleres, o conerciantes de perecibles y
abarrotes, que tienden a operar sin facturas y en casos nas
extrenps, sin cuenta corriente.

Segundo, enpresas que por su nmenor tanmafio resultan

rel ati vamente mas caras de operar para las |F. El resultado
general en este caso es que | os nmargenes de intermnedi aci 6n
son al go mayores (ver seccion C. siguiente) y la relacion del
cliente con la institucion financiera (IF) es nenos
personal i zada. Los entrevi stados coi nci di eron en sefal ar que
aqui, la falta de acceso seria en realidad una sensaci 6n de
frustraci 6n de deudores que qui eren ser escuchados,

aconsej ados y visitados en sus enpresas pero que, por
razones de costo admnistrativo, son tratados de nmanera
estandari zada. Por cierto, estos pequefios enpresari oS no

ti enen inpedi mento de acceso al financiam ento en al guna de

| as varias |IF que conpiten por clientes en el segnento de
enpresas con nmenores ventas, sin enbargo, sus expectativas
son otras. Cono reportaba el gerente en uno de | os bancos con
mayor raiganbre en el sector, “ se trata de chicos que

gui eren ser tratados conb grandes” cuando en realidad el

Uuni co manej o conercial factible es el trato “al mayoreo”

anal ogo al que se utiliza en |la adm nistraci on del crédito a
consuno.

Tercero, en relacion al msno tena de costos de transacci 6n,

| os gerentes entrevi stados dan poca i nportancia al hecho que
las I F no tengan especializaci 6n con giro exclusivo en
pequefia enpresa. Al contrario, ven poco factible operar cono
"banco de nicho', dedicado exclusivanente a | as enpresas nas
pequefias, incluso si, conmb en el negocio de crédito de
consuno, el riesgo de cartera pudi era bajarse sinplenente por
alta diversificacion de clientes y ‘ley de grandes nuneros’.

La razon principal dada para nmantener una banca multi -
segnento es que los clientes grandes son tanbi én una vali osa
fuente de informaci 6n respecto al riesgo de nuevos clientes
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chicos. Estos ultinobs son a veces industriales o conerciantes
proveedores de insunps y partes, o0 subcontratistas de |os
grandes clientes de | os bancos. En este sentido, siguiendo |la
anal ogia con el crédito de consuno, |as grandes enpresas
cunplen el rol informativo que el enpleador juega en el
analisis de crédito a personas natural es.

Una cuarta situaci 6n de acceso |imtado al financiamento
resulta de la aplicacion de politicas de crédito propias de
cada IF. Por ejenplo, |la nayoria de | os bancos y conpafiias de
| easi ng decl araron que excluian a pequefios deudores del

sector agricola no-fruticola por razones de riesgo historico.
En otros casos, algunas IF admten pero otras todavia
rechazan financiar determ nados tipos de negoci o. Por

ejenplo, |os enpresarios gestores de col egi os de educaci 6n
subvenci onada, sinplenente por nmayor o nmenor conocimento del
negoci o.

En general, |os gerentes no relacionaron este tipo de
excl usi ones con el tamafio de |a enpresa sino con el resultado
de una eval uaci 6n estandari zada de riesgo. Asi, se tenderia a
favorecer solicitudes de financiamento que califiquen con
punt aj es mayores, sea porque Sus negoci 0s

i) tengan | a mayor diversificacion de productos y clientes

y
ii) exhiban | os nmejores margenes sobre ventas.

Todos | os entrevi stados mani festaron su interés en expandir
negoci os hacia nuevos clientes, sienpre que se tratara de
enpresas nini manente formalizadas

La ruta | 6gica hacia la formalizaci 6n que sugi eren al gunos
gerentes, proposicion que se acoge en parte en |la seccioén
final de este trabajo, es partir con |l a apertura de una
cuenta corriente. Eventual nente, ésta podria restringirse en
numer o de cheques y talonarios utilizables en un cierto
periodo. Incluso, conb paso previo al uso de cheques, |la
cuenta corriente podria operar solo contra una tarjeta de
débito y cajero automatico. La idea, discutida en |as
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entrevi stas, seria aprovechar |a relacién banco-cliente para
ordenar y educar al pequefio enpresario informal. Cuando éste
no tiene contabilidad o ésta no es nmuy fiable, el apoyo en el
manej o basico de caja y tesoreria ofrece, segun varios
gerentes entrevi stados, un gran potencial. Se trata de un
proceso, en el que, sin saltarse etapas, el banco aconpafa al
cliente en su crecimento y se gana su lealtad, en un negocio
que para el banco puede ser rentable en el nediano y |argo

pl azo. Por otro |lado, el cliente, |uego de que construya su
propi a i denti dad conmo deudor confiable, deberia ser capaz de
abrir natural nente nuevas puertas, incluyendo por cierto el
financiam ento via | easing y otros productos bancari os.

2. ¢Cuan inportante es distinguir entre financiamento
bancario y via | easing?

Una constataci 6n interesante que fue analizada con varios de
| os entrevi stados es |a tendencia del |easing a perder
conpetitividad cono vehicul o financiero.

Mas alla de |a declaraci 6n de | 0os gerentes, sus propias

acci ones demuestran que | o aseverado no seria la sinple
verificacion de dificultades ciclicas sino | a consecuenci a de
un canbi o estructural mas pernmanente. De hecho, varios bancos
gue mantenian filiales de |easing | as han absorbi do para
manej ar el ‘arriendo con opci 6n de conpra’ conmo un producto
crediticio mas dentro de | os propi os bancos. La Unica que no
| o habia hecho, correspondia a una filial con socios
extranjeros de parte de quienes se requeria un acuerdo de
venta previo.

Definitivanente se puede decir que las |IF han renunci ado a
perseguir una masa critica de pequefios clientes de | easing
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tal que justificara mantener entidades con gestion y giro
i ndependi ent e3.

El canbi o estructural principal segin |los gerentes estaria
basado en | a madurez al canzada por |a banca permti éndol e
copar nuevos segnentos de plazo y tipo de deudores.

El leasing fue una alternativa rel evante para el
financi am ento de pequefia enpresa entre | os afios 1989 y 1993,
m entras | os bancos no incursionaban con intensidad en di cho
segnento y | as posi bilidades de fondeo equitativo del |easing
se fortal ecian con | os progranas de banca de segundo piso de
CORFQO. Sin enbargo, a partir de 1993 el |easing crece
princi pal nente asoci ado al auge innobiliario.

Por otro | ado, al gunos bancos, enfrentados a fuerte
conpetencia y aprovechando parte de |a experiencia en crédito
de consunp, conienzan a crear platafornas de pequefia enpresa,
ext endi endo pl azos y hasta antes de |a recesi 6n de 1998 y
1999, baj ando spreads.

Segun el gerente general de una de | as dos nmayores

or gani zaci ones de leasing en Chile, |la presunta ventaja del

| easing en térm nos de estar nejor garantizado al mantenerse
cono propietario del bien financiado, denpstré ser espurea.
Sal vo en | os negoci os con arrendadoras de autonoviles, |os

bi enes enfrentarian fallas serias de mantenimento y

obsol escencia, tales que su valor de liquidaci 6n puede en ser
en muchos casos infinp conparado con el valor original. Segun
el m snmo gerente, | os seguros general es sobre | os bienes son
cargados a | os usuarios finales y no son suficientes para
resol ver el probl ena.

Por otra parte y conp se reporta tanbi én en |os resultados de
| a encuesta de | a seccioén siguiente, |os seguros de crédito a

% 25.000 clientes es considerado en el &mbito de crédito a consumo como la masa critica minima
para ser rentable, nocidn que explica los ciclos de carteras y entidades completas observada
desde 1995.
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pesar de haber incluido subsidios no han ganado | a aceptaci 6n
esperada en las |F*.

En resunen, la distincion entre leasing y crédito ha sido en

| os hechos superada, y podria ser irrelevante en el futuro
cer cano.

* Seguin el mismo gerente general, las presuntas ventajas tributarias del leasing tampoco son
relevantes. A una empresa que es pagadora de IVA le conviene mas un crédito bancario y para
guienes operan con renta presunta les es indiferente. Solo existe ventaja tributaria en casos en
gue, via leasing, se pueda aumentar los cargos que de otra manera se harian por depreciacion
contable.

Tampoco desde el punto de vista normativo seria tan ventajoso operar una compafiia de leasing
como filial bancaria. Si bien los requisitos de deuda capital son menores, el mercado castiga el
costo de fondeo en relacion directa a la lejania respecto de los indices de Basilea.
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C. RESULTADGCS Y CONCLUSI ONES DEL CUESTI ONARI O REALI ZADO A
GERENTES.

1. Criterios de tanaiio de enpresa

Todos | os bancos y conpafiias de | easi ng consi derados
utilizaban | as ventas anual es cono criterio de segmentaci 6n
conercial. En uno de | os bancos, |as operaciones de |easing
se manejan cono un producto de crédito mas pero no se hace
ni nguna di stinci én por tamafio de pequefia enpresa.

Entre las instituciones financieras que usan ventas anual es
cono criterio, la frontera entre pequefia y gran enpresa se
sitlda, en niveles nmuy dispares segun |la entidad que se trate,
entre UF 10.000 y UF 121.000 anual (Cuadro 1).

A su vez, respecto a la definicion de fuentes de gobierno
para consi derar pequefias a enpresas con ventas hasta un
maxi no de UF 25.000, coincide solo en 2 de las 7

i nstituci ones encuest adas.

Es interesante notar que el limte superior de UF 10.000 esta
muy por debajo del maxino de ventas anuales utilizado por |os
propi os programas publicos cuando separan pequefia- medi ana
respecto de gran enpresa. S6lo 2 de las 7 entidades

encuest adas, trabajan con una definicién de pequefia enpresa -
(UF 50.000 y UF 121.000 de ventas anual es) -que caeria en la
categoria de enpresas grandes segun | os programas publicos.
En todas | as denmas instituciones, el universo conercial de
bancos y enpresas de | easing es equival ente al que hasta
ahora han perseguido |las politicas de internediaci 6n de CORFO
y otros programas conp | os fondos de garantias y | os seguros
de crédito®. Mis aln, conp se vera en la secci 6n siguiente,

® La CORFO ha usado en general UF 30.000 y el Banco del Estado UF 25.000 como frontera de
ventas entre gran y pequefia-mediana empresa. No obstante, la primera acaba de ampliar a

UF 50.000 el limite maximo de ventas que hace elegible como PYME a una empresa que postule a
reprogramar sus pasivos a través de IF con financiamiento CORFO.

Por otro lado, las mismas definiciones usadas a nivel oficial distinguen a la microempresa (de la
pequefia empresa) como aquella cuyas ventas anuales sean menores a UF 2.400.
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| a aparente ausencia de limtes inferiores de venta conp
variable restrictiva, sugiere que un alto nanmero de

m croenpresas (ventas nenores a UF 2.400 (US 84.000) anual es
son clientes conerciales de | a banca.

Por ultino, debe recordarse que exi sten programas publicos
gue apuntan a segnmentos de m croenpresa y pequefia mneria y
agricultura, grupos que por causas mas especificas, no tienen
mayor relaci on con el mercado financiero. En esta situacion
estan | os programas de crédito y asistencia del Instituto de
Desarrol |l o Agropecuario (I NDAP) y |a Enpresa nacional de

M neria (ENAM ), adenmds de | os subsidios via FOSI'S (Ver nota
a pie 10, posterior). N nguno de éstos uUltinps es materia de
éste trabajo.

CUADRO 1

2. Nunero de enpresas de nenor tanmafio

Conb se anotaba mas arriba, el concepto conercial de “pequefia
enpresa” varia de acuerdo a la institucio6n financiera que se
trate. Esto hace algo nmas conplejo analizar |a cobertura

gl obal de cada IF y en particular, |as conparaciones con | os
referentes usuales de ‘mcro’, ‘pequefia’, ‘nmediana vy
‘grande’, que se usan a nivel de gobierno.
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Con todo, y a falta de cifras publicas de |a SBIF que
desagreguen | as col ocaci ones por tranos de tanmafio de enpresa,
las | ineas que siguen intentarén extrapolar |os resultados
obt eni dos de | os cuestionarios, al total del sistem.

De acuerdo a | a propia definicidén que las |F dan a sus
clientes, |as col ocaci ones en pequefia enpresa representan
entre un 7%y un 28% del total

Por otra parte, el conjunto de enpresas calificadas cono
pequefias por cada una de las IF alcanza a 108.207. Sin
enbargo, hay 2 bancos (g3 y nb segun Cuadros 1 y 2) cuyos
limtes de ventas excederian | as UF 25.000 anual es que se
convi enen conb maxino para calificar a | a pequefia enpresa.
Estos 2 bancos representaban el 11% de | as col ocaci ones
total es del sistena.

Descont ados aquel |l os 2 bancos, se Ilega a un total de 101.211
enpresas deudoras con ventas de cada una, iguales o
inferiores a

UF 25.000. En otras pal abras, y usando el |enguaje de |os
programas publicos, 101.211 serian | as pequefas o

m croenpresas que son clientes conerciales de alguna IF. Sin
enbargo, un par de supuestos mMAs es necesario realizar antes
de arribar a un nunmero gl obal

Si se asune, de acuerdo a | o declarado por | os gerentes que,
cerca de un tercio de esas 101.211 enpresas manti enen
financiamento con 2 IF a la vez, el total de pequeias
enpresas cubiertas al canzaria a las 75.908 (101.211/1. 333).
Recuérdese que este ultino nunero se refiere solo a | os
clientes atendi dos por las entidades incluidas en |a nuestra
y entre ellas, dejando fuera conpletanmente a aquellas 2 IF
cuya definicion de pequefia enpresa excedia los |limtes de UF
25.000, el més estricto dentro de | os nanej ados por

i nstituciones publicas (Ver nota a pie 5 anterior).
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En consecuenci a, para tener al gun orden de magnitud

aproxi mado al total de enpresas con |las caracteristicas

sefal adas, se podria extrapolar al sistema, |os resultados de
| a encuesta, tomando para ello | a participaci 6n de nercado de
las 5 instituci ones restantes.

CUADRO 2

Numero y monto de colocaciones en empresas consideradas pequefias

Inst. Fin. * NOm. Empsas Montos (mUF) Promedio en peq.(UF) Total coloc. (ImUF) % en peq.

a b b/a c b/c%
Banco g1 60,000 14,100 235 207,311 7%
Banco g2 35,155 20,094 572 185,783 11%
Banco g3 4,165 35,640 8,557 127,034 28%
Banco m4 3,056 4,635 1,517 58,431 8%
Banco m5 3,501 11,392 3,254 63,330 18%
Leasing 1 3,000 3,900 1,300 16,000 24%
Leasing 2 NA** NA** NA** 4,928 NA**
Total 108,877 89,761 657,889

Promedio 2,572 14%

*Banco gx=banco relativamente grande; Bancomx=banco mediano;Leasingx= compafiia o

division de leasing. Orden de mayor a menor segun volimen de colocaciones a Abril de 1999.

*NA=no disponible

Para hacerl o, se debe descontar del 41% de representaci 6n de
la muestra original, el 11%de |las 2 excluidas. Luego, la
participaci 6n de las 5 entidades financieras incluidas |lega
al 30% de | as col ocaci ones total es del sistena.

Por o tanto, las 75.908 enpresas detectadas en el
cuestionario serian indicativas de | a presencia de 253. 027
clientes conerciales del sistema con ventas nenores o igual es
a UF 25.000.

La extrapol aci 6n anteri or parece razonabl e para determ nar
ordenes de magni tud aproxi mados. Un sesgo inportante de
sobreesti maci 6n se daria si las |IF excluidas estuvieran

dedi cadas preferentenente al segnento de grandes enpresas.
Sin enbargo, dicho sesgo, de existir no seria inmportante por
3 notivos: a) Entre | os bancos excluidos se cuentan 2 de |os
3 mas grandes del sistema; b) Los bancos dedi cados solo a
gran enpresa corresponden a instituci ones mas pequefas; c)
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Las grandes enpresas son pocas Yy tienden a desinternedi ar sus
fuentes de financiamento respecto de | a banca | ocal

En concl usi 6n, del orden de 250.000 enpresas con ventas no
mayores a UF 25.000 serian clientes conerciales de | a banca
en Chile.

Es inportante notar que, de acuerdo a las cifras oficiales
mas actual i zadas, difundi das por CORFO con base en

i nformaci 6n del Servicio de |Inpuestos Internos, el universo
de enpresas en Chile se conpondria de |a siguiente forma:

Grandes y nedi anas (Ventas anual es de UF 25.000 o mas): 4.814
Pequefias (Ventas anual es entre UF 25.000 y UF 2.400) :89.675
M croenpresas (Ventas anual es nenores a UF 2.400): 432. 431

De las cifras del recuadro se desprende que un total de
522.106 enpresas serian, de acuerdo a |a definicidn
of i ci al ment e aceptada, pequefias 0 m croenpresas.

Val e decir que alrededor de la mtad de ellas, 250.000 segun
se estinmd con |os resultados de | a encuesta, serian clientes
del sistemn financiero conb sujetos de crédito conerci al

Respecto a la mitad restante, una parte no detern nada de
el |l os corresponde a m croenpresas que no acceden a |a banca
pero que tienen financiamento directo no-bancario, a través
de otros programas publicos. I NDAP en el area de mcroenpresa
agricola y ENAM en el segnmento de pequefia m neria son | os
princi pal es.
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Es posible, aunque | a encuesta no pernite aseverarlo, que
aquel | as enpresas que no acceden a ningun tipo de
financiam ento formal, sea éste bancario, de | NDAP, ENAM u
otras instituciones, corresponda a mcroenpresas y no a
pequefias enpresas.

A una concl usi 6n pareci da respecto a 6rdenes de nagnitud
[1egd un estudio anterior con datos de | a Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras de Abril de 1998. Se
encontro alli que el total de enpresas que recibia crédito
conercial -(esto es, excluyendo préstanps de consunp e

hi pot ecari os para vivienda)- ascendia a 85.894. Todo ell o,
baj o un supuesto extrenmadanente exigente: que todo crédito
menor a UF 400 correspondia a |ineas de sobregiro, |as que
por su caracter de nmuy corto plazo no se incluian cono
ilustrativas de acceso (J. Foxley, 1998, pag. 34).

En realidad, a partir de |la encuesta entre gerentes, el
supuesto reci én nenci onado ha probado ser demasi ado exi gente
si se considera que 3 entrevistados declararon | a existencia
de préstanps conercial es por nontos tan baj os como UF 10 ( Ver
secci 6n 3 siguiente).

En canbio, si se relaja el supuesto conentado, asum endo que
solo la mtad de la cartera conercial inferior a UF 400
corresponden a |lineas de sobregiro, se agregarian del orden
de 207.374 enpresas. Sunmadas a | as 85.894 deterni nadas nas
arriba, las cifras publicadas por la SBIF indicarian |la
presencia de mas de 293.000 clientes con préstanps
conerciales inferiores a U 3.000.

3. Distribuci 6n de npnt os por operaci 6n

Segln | os datos de |la encuesta, |os rangos de nonto pronedi o
fi nanci ados varian nucho entre IF al interior de cada
segnento. Los rangos detectados son en cada nivel de préstano
(o arriendo) son | os siguientes:
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CUADRO 3

Mont os pronmedi o por operaci 6n (en UF)
MAX MIN

Hasta 200 105 48

201 a 2.000 779 626

Mas de 2.000 15.553 2.653

En el rango de operaci ones hasta UF 200, |as sumas mas altas
en pronmedi o corresponden al negoci o de | easing resultado
consistente con el giro de financiar activos fijos y

creci entenente, operaciones innobiliarias.

En el otro extreno, sienpre en el segnento de hasta UF 200,

| os nontos nmas baj os financi ados corresponden a operaci ones
de un banco privado nedi ano.

En general no existen nontos m ni nbs de operaci 0n explicitos
pero en 3 bancos se nencioné UF 10 cono ninino a atender

dej ando nontos nenores a las filiales de crédito de consuno.
En el caso de |leasing se nencion6 UF 300 conmp nininb pero
debe consi derarse que ciertos activos fijos cono conput adores
se financian a través de internediari os conercial es qui enes
refinanci an nontos nenores al nenci onado para grupos de
pequefios clientes®.

4. Plazo caracteristico

Entre 12 y 36 neses es el plazo tipico de operaci ones de
crédito y leasing. No obstante, uno de | os bancos realiza
pr ést anos hasta 12 afios a través de operaciones de ‘crédito
hi potecari o con fines general es’ con pequefas enpresas.

® Ademaés, han surgido en la década muchas empresas de leasing vinculadas a proveedores de
equipo, que se constituyen como sociedades anénimas cerradas no reguladas, que compiten en el
financiamiento de la venta de sus propios equipos analogamente a lo que hace el crédito de casas
comerciales respecto del crédito bancario de consumo.



Todas las IF hacen |l a distincidn entre crédito para capital
de trabajo y para inversi 6n aunque obvi anente en | easing no
se financia el prinero.
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5. Tasas de col ocaci 6n y spreads brutos

CUADRO 4

No se encontrd ninguna diferencia significativa de spreads
entre | os negocios de banca y |easing. En canbio, el nonto
financi ado aparece cono factor rel evante, tal conb se aprecia
en el Cuadro 4, con brechas entre 0,8 y 4 puntos porcentual es
extra para |las tasas de los clientes mas chicos en relaci én a
| as grandes enpresas.

6. Dificultades debidas a costo de transacci 6n

Se pregunt6 cuan dificil es colocar en distintos rangos
de préstanp (o | easing) en UF, considerando | os
respectivos costos de transacci 6n (gastos de apoyo
operaci onal y gastos de cartera)_de |as respectivas

oper aci ones:

Se pidi 6 eval uar si:
-costos de transacci 6n no son obstéculo al nonmento de
decidir prestar o arrendar en caso de | easing.
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-costos de transacci 6n hacen dificil prestar o arrendar
en caso de | easing

-costos de transacci 6n son un enorne obstacul o al nonento
de decidir prestar o arrendar en caso de | easing.

CUADRO 5: Importancia de los costos
de transaccion en la decision de
financiar menos de UF 200

OMuy importante
O
B Mediana
o4 importancia
(] OSin importancia

Mas de la mtad de | os gerentes entrevi stados asigndé gran

i nportancia al mayor costo de apoyo operacional y de cartera
cono factor restrictivo en | 0s negoci os con pequefia enpresa.
No obstante, 2 gerentes de bancos, uno nmediano y otro grande,
restaron toda rel evancia al punto, respuesta consistente con
| a existencia en dichas entidades, de platafornas de negocio
especi ali zadas en | a atenci 6n de enpresas chicas. De hecho,
el banco nedi ano donde | os costos de transacci 6n son
perci bi dos conp irrelevantes, es el m sno que mantiene | os
pr ést anos mas bajos (UF 48) en el segnmento de hasta UF 200
(cuadro 3 anterior).

Las pl ataf ornas de negoci o especi al i zadas parecen una
adecuaci 6n natural a una adm nistraci 6n con econoni as de
escal a para enfrentar | os mayores costos de transacci 6n. Sin
enbargo, en dos de las entrevistas se rechazo |a idea de una
especi al i zaci 6n absoluta en enpresas de nenor tamafio, por dos
razones: a) Para hacer rentable |a operaci 6n i ndependi ente de
una instituci on de nicho se requiere una nmasa critica mnim
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alta ( 25.000 enpresas). b) Por razones de informacién, |a
coexi stencia de enpresas grandes en la cartera, aporta
informacién a la |F sobre el riesgo de | os pequefios deudor es,
a nmenudo proveedores o clientes de |os grandes.

Por otra parte, en el tranmp entre UF 200 y UF 2. 000, ningan
gerente considerd | os costos de transacci 6n conbo un enorne
obst 4&cul o aunque 3 de ellos | e contindan asi gnando una

i nportanci a nmedi ana. Conp era de esperar, para operaciones de
mas de UF 2.000 se consider6 el costo de transacci 6n conp un
factor irrelevante por todos | os encuestados.
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7. Garantias

Calificacion de inportancia de la falta de garantias
reales conpb factor restrictivo de acceso al crédito de
banco o al |easing por pequefias enpresas.

Escala entre 1 y 3:

a = falta de garantias reales no es obstaculo al nonento de
decidir prestar o arrendar en caso de | easing

b= falta de garantias real es no es mayor obstacul o al
nonment o de decidir prestar o arrendar en caso de | easing

c= falta de garantias reales es un enorne obstacul o al

nonment o de decidir prestar o arrendar en caso de | easing

Se detectaron 3 interesantes resultados a partir de la
pregunt a.

En primer lugar, todos nenos uno de |os entrevistados
respondi 6 con la alternativa b- (“falta de garantias reales
no es mayor obstaculo al nonento de decidir prestar o
arrendar en caso de leasing”)- para el caso de operaciones de
hasta UF 200. La uUnica respuesta que apunto a la falta de
garantias cono una restricci 6n severa en este tranp, provino
de uno de | os gerentes de |easing.

En segundo lugar, y no obstante |lo anterior, |as respuestas
desde el anbito del |easing no difieren mayornmente respecto
de | as entregadas desde | os bancos. Esto estaria indicando
que, contrario a lo que se cree, la figura de arriendo con
opci 6n de conpra, con conservaci 6n de | a propi edad sobre el

bi en financi ado, no es percibido conb garantia suficiente por
| os gerentes de |leasing. El resultado podria ser explicado no
sol o por | os riesgos operativos propios de |a mantenci 6n y
obsol escenci a de ciertos bienes arrendados, sino

probabl ement e tanbi én, por trabas mas generalizadas en | a
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recuperaci 6n de activos, en un nes de recesion y alta nora
cono el de Abril de 1999 en Chile.

En tercer lugar, vale destacar |la distincion realizada por
uno de | os entrevi stados entre préstanps para inversion y
para capital de trabajo. En su percepcion, la restriccion
podria ser severa en el prinmer caso pero para capital de
trabajo, las garantias no tenian ninguna inportancia en

pr ést anos de bajo nonto. En este caso, |las garantias reales
encontrarian sustitutos en | os aval es solidarios o en el
amarre de |l a relaci 6on banco-cliente con lineas de crédito
vi ncul adas a cuenta corriente. Con todo, la falta de
garantias fue reconoci da conp crecientenente inportante en |la
restricciéon a créditos mayores a UF 200.

8. Disponibilidad de fondos captados en el nercado,
excl uyendo programas guber nanent al es

El cuestionario arroja coincidencia en cuanto a que |la
di sponi bilidad de fondos en UF es anplia o suficiente en
pl azos entre 1 y 3 afios.

A mas de 3 afios, varios de |los gerentes reportd escasez de
fondos, sin que |as respuestas tuviesen relacioén con el
tamaifio de la institucién ni con | a nacionalidad de sus
accioni st as.

Entre 3 y 5 aflos, 4 de los 7 entrevistados sefial aron que
exi stia escasez de fondos para | a pequefia enpresa. Aunque no
se distinguia en el cuestionario, uno de |os entrevistados
destac6 | a escasez de fondos denom nados en US doél ares en
todo plazo mayor a 3 afios. Este resultado es de especi al

i nportancia por su efecto en | a capaci dad pot enci al
exportadora de | as enpresas pequefias y ofrece una
justificaci on robusta para mantener esquenas de fondeo
estatal tales conb las |ineas de recursos |argos en US

dél ares que CORFO conp ente de segundo piso, ha ofrecido
desde inicios de |la década del noventa.
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Respecto de | a disponibilidad de fondos entre 5y 7 afios, 3
gerentes de bancos decl araron que era suficiente y sélo 2 que
eran escasos.

Es interesante destacar que el gerente de |a conpaiia de

| easi ng mas grande perci be conp anplia |a disponibilidad de
fondos en noneda | ocal en todos | os plazos y no s6lo en el
hori zonte de 3 afos conb hace el resto. Esta respuesta es
consistente con | a existencia de un nercado de bonos con
prof undi dad suficiente para acoger em siones de conpaii as
fi nanci eras, bancarias o no. En particular, el crecimento
del ahorro en fondos de pensiones y especial nente de | as
conpafi as de seguros de vida, sustentara en el caso chileno
| a suficiente disponibilidad de fondos de cual qui er em sor
medi ananent e sol vente.

9. Restricciones al acceso al financiamento

Esta pregunta trat6 de identificar |os factores eventual nente
restrictivos que fuesen inportantes en una matriz de
eval uaci 6n de crédito o contrato de arriendo.

Los resul tados principales se nuestran en | os gréaficos

si gui ent es.

El Cuadro 6 nuestra que | os gastos operativos en relaci én con
el nonto pedido son un factor de mediana o baja inportancia
para | a gran mayoria. No obstante, para el gerente de |easing
de | a conpafiia mas grande encuestada, éste es un factor de
suma i nportancia. Esta respuesta se explica por |as
desvent aj as de costos que enfrentan conpafiias con giro
exclusivo conpb lo han sido las filiales de |easing con

rel aci 6n a sus matrices bancarias. Al msno tienpo, |la
respuest a sefilal ada explica el interés de | os bancos por
absorber sus filiales de | easing para ganar econonias de
escala y conpetir mas eficaznente en el mercado de pequeia
enpr esa.
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CUADRO 6:Monto pedido es muy
bajo dados los gastos de
transaccion involucrados

~

01

OSin
importancia

as B Mediana

importancia

OSuma
importancia

En otra pregunta, la falta de otros col ateral es es sefial ada
por todos |os encuestados cono un factor de inportancia

nmedi ana. En canbio, el tener copado el cupo de crédito

asi gnado es un factor en el que todos |os bancos coincidi eron
es de suma inportanci a.

Si el cupo de crédito es el factor restrictivo esto indicaria
que las limtantes en el acceso al crédito provendrian de
cierta condici6n de | os deudores y no de | os bancos. En otras
pal abras, |a usual hipotesis de racionamento en |a oferta
crediticia no tendria validez en |l a situaci 6n actual del

si stema financiero chileno.

En linea con o anterior, la mala conducta de pago, otro
factor propio del deudor y no del oferente de financiam ento,
aparece cono factor de gran inmportancia. 6 de los 7 gerentes
encuest ados seflal 6 a este factor cono de sunma inportancia
restrictivay el otro | e asigné inportancia nmedi ana.

Por daltinmo, al evaluar la inportancia de |a percepcion de
riesgo, 5 de los 7 |os gerentes considero el riesgo de |os
negoci os que realiza el enpresario cono un factor nuy
importante en el acceso a financiamento y el resto |o
consi der 6 nedi ananente i nportante.
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10. Para bancos o conpaiias de | easi hg que hayan internedi ado
recursos CORFO calificacion de |os siguientes aspectos de
| os programas de esa institucion:

Anmpliacion del plazo de |as operaciones de crédito y de
| easi ng efectuadas, mas all & del que habria sido posible
con fondos captados del publico

Dos tercios de los entrevistados «califican de nuy
inportante el factor plazo, confirmando | o que aparece
cono el nejor atributo de las l|ineas de internediacién
financi era de CORFO. (Véase tanbi én conmentario en 11.2)

Extensi6n del <crédito hacia el segnento de enpresas
pequefias, mas alla del que habria sido posible captando
recursos del publico (Incluye el prograna de bonos
subor di nados de CORFO

La mtad de los gerentes no asigndé nayor inportancia a
este factor y el resto[ Juna inportancia solo nediana,
sugi ri éndose que no existiria un aporte[ Jsignificativo en
| a penetraci 6n hacia | a pequeia enpresa. Este resultado es
inportante e indica que |a disponibilidad de fondeo CORFQ,
incluso con necanisnos relativanente atractivos cono |a
conpra de bonos subordi nados del propio banco, no hace
mayor diferencia en |la cobertura del segnento de clientes
mas chi cos.

Superaci6n de |la falta de garantias de |as enpresas de
menor tamafio a traveés del prograna de bonificacidén a |os
seguros de crédito (CUBOS): Solo uno de |os encuestados
asigna inportancia a este factor y la mtad no |le asigna
ni nguna.

I nteresante resultd saber del interés por acceder al Fondo
de Garantias - (Ver 12.1 en esta msma seccion)- el que
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rel anzado en 1996, sigue un esquerma de |icitaci 6n anal ogo

al de | os CUBCS.

Acerca de los CUBGCS, se |e considera wun esquena
conceptual nente interesante pero dificil de aplicar
cuando, cono ha ocurrido, una sola conpaiia de seguros de

créedito participa. Dos de |os entrevistados,

en

decl araci 6n espont anea, reportaron malas experiencias de

cobro por parte de las |IF a |a conpafiia aseguradora.

No

obstante, uno de |los gerentes sugirio aplicar el sistema a
| os creditos de post - embar que donde existirian

posi bilidades de contratar/subsidiar las polizas
conpafi as de seguro internacional es.

11. Programas con recursos CORFO

Para diferentes progranmas de internediaci 6n y subsi di os
adm ni strados por CORFO, se pidi 6 evaluar si:

-programa no aportaba nada; se cubririan las msnas
pequefias enpresas de todas maneras
-programa ayudaba parcialnente a cubrir el segnento de

pequefia

-programa seria muy valioso; si no existiera, deberianos
restringir | os préstanos a pequefias enpresas

Los resul tados fueron | os siguientes:

11.1 CORFO Leasing para enpresas pequefas

con

Pertinente s6lo para 3 entrevistados |los que difieren en |la
utilidad del programa sefial &ndolo uno cono util, otro cono

parcialnente atil y otro cono inatil

11.2 Créditos-BID a mas de tres afos
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La mayoria considera al programa cono parcialnente atil. Su
principal atributo reconocido es |la posibilidad de calzar
pl azos en operaciones de tamafio nedi ano, nuy especial nente
cuando se trata de proyectos con flujos en US ddl ares donde
el fondeo largo es practicanmente inexistente. No obstante,
una sola de |las respuestas califica |os créditos BID conb nuy
val i osos, porque para el resto de las instituciones: i) no
exi ste demanda suficiente de crédito de |largo plazo por parte
de |l as enpresas mAs pequefias y; ii) en el caso de |la enpresa
de leasing grande y tal conmp declaré en la consulta sobre
di sponi bilidad de fondos (Ver 8), ésta cuenta con anplias
fuentes de fondeo | argo.

CUADRO 7:Créditos BID
intermediados por CORFO en
modalidad de 'segundo piso’

ONo aporta nada

1 1

EAyuda V‘.‘
parcialmente

OEs muy valioso A J

3

Por daltinmo, las entidades financieras estatales no pueden
partici par cono usuarios del progranma BID y no contestaron |la
pr egunt a.

11.3 Créditos-BID a nas de cinco afios
| dénti cas respuestas respecto al anterior.

11.4 Prograna de conpra de Bonos subordi nados dirigidos a la
captaci 6n de recursos para créditos a enpresas pequefias

3 de 7 gerentes no conocian el programa. La mitad de quienes
| o0 conocian respondieron que no aporta nada y la otra que es
una ayuda parcial para cubrir el segnento pequefia enpresa.
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En general, las respuestas sugieren |la necesidad de mayor
di fusi 6n de | os programas de internedi aci 6n de CORFO.

11.5 Subsidio a la contratacién de seguros de créditos
( CUBCS) ’

Tres de |os entrevistados consideraron que el programa no
aportd nada y otros 3 que fue un aporte parcial. Un gerente
| o seflal 6 conb de aporte solo parcial aunque nmuy valioso conp
idea y 2 no respondi eron por desconoci m ento del progranma

12. Instrunmentos del proceso crediticio para enpresas de
nmenor tanmafio actual nente no di sponi bl es, o que estan

di sponibles en forma limtada, y que podrian jugar un

i nportante papel en un mayor o anpli o acceso de esas enpresas
al crédito bancario.

En esta pregunta se pidi 6 opinidn segun | as alternativas
si gui ent es:

-programa propuesto no aportaria nada inportante con
relacion a las alternativas hoy ofrecidas en el nercado
para enpresas de menor tanafio;

-programa propuesto conplenentaria parcialnente |as
al ternativas hoy ofrecidas en el nercado para enpresas de
menor tamafio

-programa propuesto seria un aporte nuy inmportante para
anpliar las alternativas hoy ofrecidas en el nercado para
enpresas de nenor tanafo:

" No se pregunté sobre sistemas complementarios de cauciones, ofrecidos también por CORFO,
los que en general han tenido usos restringidos y menores en cuantia. Tampoco fueron
mencionados espontdneamente por ninguno de los entrevistados.
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12.1 Fondo de Garantia de anplia cobertura y de riesgo
conpartido (entre la institucion financiera que otorga el

CUADRO 8 :Fondos de garantia
con riesgo compartido

O Seria aporte
importante

@ Ayudaria en
parte

ONo aportaria
nada

credito y el Fondo)

En realidad este Fondo, adm nistrado en el Banco del Estado
esta en operaci 6n bajo una nodalidad de licitacion, simlar a
la de 1 os CUBCS, pero uno de |os gerentes no | o conocian dada
| a escasa difusién y pronoci 6n realizada.

Este sistema ha sido ya utilizado con éxito por 2 de |os
bancos privados partici pantes en este propio estudio. E
resto, o no conocia el sistema - (se enterd de su vigencia
durante esta propia encuesta)- o bien, no podia acceder a
“él - (caso conpafiia de |easing)-.

La simlitud con | os CUBCS descansa en la idea de licitar
segun el méxi no copago privado de |os siniestros -idea
original en la creacion de |os CUBCS -minimzando con ello el
costo para el fisco. El actual Fondo de garantias admte un
mninmo de 20 % de copago. Obvianente, |a autosustentaci 6n de
Fondo dependera directanente de | a gestion del msnp, siendo
clave el fonmento de |l a suficiente conpetencia entre
instituciones para mnimzar el copago fiscal, aunentando |o
Mmas que sea posible dicho 20% Oovi anente, el solo ingreso
por com siones (fijadas en 1% sera insuficiente si |os
filtros a |a cartera asegurada son nmuy rel ajados y/o si |a
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fracci 6n de copago privado se nmantiene en el piso de 20%
menci onado.

La i nmpresi 6n del autor de este estudio, a partir de
entrevistas |laterales a | os msnobs gerentes y en | a propia
adm ni straci 6n del Fondo es que no existe ni |a difusion
necesaria ni el interés apropiado por fonentar |a antes dicha
conpet enci a. Tanpoco el objetivo de autofinanciar al Fondo
est 4 presente.

Qras respuestas fueron:

12.2 Subsidio por la mtad de | os costos de operaci 6n de | os
pr éstanps cuando se “incorporen” nuevas pequefias enpresas a
| a cartera:

En este caso - (conp en |los anteriores 12.1, 12.2 y en el
siguiente 12.4) - en que se plantea | a posibilidad de obtener
subsidios, |la respuesta es favorable. Llama |l a atencién sin
enbargo, que |la aceptaci 6n no sea nayor. En efecto, 2 de |os
7 encuestados | os consideraron irrelevantes, |o que podria
estar revel ando un cierto grado de desinterés por interactuar
con enti dades publicas, conp indirectanente se sugirio en
otras respuestas (Ver por ejenplo 13, nas abajo).

CUADRO 9 : Subsidio de la mitad
de los costos de operacién

DOsSeriade gran

r ‘ ayuda
3 BEAyudaria en
parte

L J Oo aportaria

2 nada
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12.3 Lineas de crédito CORFO especificas dirigida a enpresas
muy pequeiias de determ nados sectores de actividad y a pl azos
apr opi ados

Mayoria de gerentes rechazan su utilidad y 2 no responden.
Esta aparente falta de interés es consistente con conentari os
recogi dos en la entrevistas, que sugerian un requerimento de
escala nminino tal, que haga factible operar conercial nente
con un determ nado segnento de clientes. Una nasa critica

nm ni ma para hacer rentable | a especializaci 6n exclusiva en
enpresas pequefas seria de 25.000 clientes segun uno de | os
ent revi st ados.

12. 4 Subsidios por |a creaci 6n de pl atafornmas de atenci 6n
especializada a mcro y /o0 pequefias enpresas en | as
i nstituciones financieras

CUADRO 10 : Subsidios a la
creacion de plataformas
comerciales

OSeriade gran
ayuda y
B Ayudaria en ﬁ"
parte
\ %
2

ONo aportaria
nada

En este punto, y tal conp se anticip6 mas arriba, vale el
conentario ya hecho en el punto 12.2 anterior.

12.5 El cuestionario dio tanbién |a posibilidad de nencionar
otro (s) instrunentos, subsidiados o no, que pudieren ser
Utiles para ayudar a cubrir nmejor al segnento de pequefias
enpr esas.

Se reci bieron | as sugerenci as sigui entes:
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- Subsi di 0o destinado a que | as pequefias enpresas paguen a |la
|F que ella elija, |os servicios de cuenta corriente y
tesoreria durante los 2 prineros afios de inicio de
actividades (p. ej. UF 25 para 50 transacci ones pronedi o
mensual es) ;

-Dar a conocer experiencias de otros paises;

- Subsi di ar capacitaci 6n para asoci ativi dad de pequefas
enpresas. Detrés esta |la idea de que nejorando |a gestion

gl obal de | as enpresas puede nejorar tanbién |a

adm ni straci 6n financiera y de ese nodo, nejorar |a
presentaci 6n antes las |IF, haciendo bancable a mas proyect os
y a un costo nenor. En realidad un programa de este tipo ya
exi ste - (PROFCS, programa nediante el cual CORFO subsidia |la
contrataci 6n de gerentes general es para grupos de pequefas
enpresas de un determ nado sector econdm co)- y aunque Su
eval uaci 6n excedia el anbito de este cuestionario, se
perci bi 6 conb positiva entre | os entrevi stados que |o

conoci an.

13. Atractivo de | os fondos CORFO

Se pidi 6 evaluar sobre | a base de | as siguientes
alternativas, dejando de |lado en el juicio, situaciones
transitorias de iliquidez en el nercado, con tasas de interés
mayores a | as de un periodo nornal.

Los fondos CORFO tienen tasas de interés atractivas y
acceso expedito

Los fondos CORFO tienen tasas de interés atractivas pero
falta agilidad operativa

Los fondos CORFO tienen tasas de interés poco atractivas
pero el acceso a ellos es expedito
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Los fondos CORFO son poco atractivos porgque sus tasas de
interés son el evadas y su acceso es poco expedito

CUADRO 11 : Percepcion de fondeo
via CORFO

> o o o o]
o= 5 9 5 = =
= O = 5 >
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Resalta l|a dispersion de l|as respuestas frente a |las
afi rmaci ones propuestas. En todo caso, la leve nayoria por
calificar la operacion via CORFO conb poco expedita podria
deberse en parte a vestigios de inagen burocréatica, originada
posi bl enente en | as décadas del ochenta y anteriores en que
di cha entidad actuaba conpo banco de fonmento de priner piso

Por otro | ado, es posible que |os esfuerzos de sinplificacion
adm nistrativa de CORFO, especialnente al |levar nuchos de
sus progranas a ventanilla en reenplazo de subastas, no hayan
sido suficientes. Este dultinp caso seria el de varios
créditos de acreedores eur opeos gue ti enen vari as
restricciones de destino y calificaciéon de |os wusuarios
final es.

Por otro lado, es preocupante que 5 de I|os gerentes
califiquen los créditos conp baratos, en circunstancias que
| a | 6gi ca basica de | a operaci 6n de una banca de segundo piso
es no usar la tasa de interés conp instrunento de subsidio.
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De otro nodo, la actuacion de CORFO podria inhibir la
aparicion de financiamento privado, di storsionando vy
frenando asi |as oportuni dades de beneficiar con sol uciones
permanentes y de nercado a las enpresas energentes.
Aparentenente, |a percepcion de ‘baratura’ tendria su origen
en el rezago al alza de algunas tasas en programas por
ventanilla durante | os episodios de iliquidez vividos durante
el afo 1998 y parte de 1999.

14. Apreciaci 6n general del acceso de pequefias enpresas al
fi nanci am ent o.

En esta pregunta, se pidi6 manifestar su acuerdo o desacuerdo

con las siguientes afirnaciones, excl uyendo probl enas
transitori os de acceso que pueden derivarse de situaci ones de
mayor iliquidez en el nercado, en conparaci 6n con un periodo
nor mal .

Afirmaci ones:

> Las enpresas pequefias con buen historial de pago tienen
por regla general, acceso expedito al crédito bancario o al
| easi ng para |l evar adel ante sus proyectos

> La puesta en marcha de pequefias enpresas sigue sujeta a

i nportantes probl enmas de acceso al crédito o al |easing, por
los altos riesgos de crédito, |os el evados gastos de
procesam ento u otros factores.

>Los probl emas de acceso a fondos externos por parte de
enpresas pequefas se rel acionan principal nente con falta de
fondos de capital de riesgo

Las respuestas dadas por |os gerentes, apuntarian en |la
di recci 6n de aspirar a obtener del Estado 2 tipos de apoyo:
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i) un fondo de garantia de anplia cobertura y de riesgo
conpartido y eventual nente, esquenmas de seguro de crédito a
exportadores con subsidio a aseguradores internacional es.

ii) determ nados subsidios a | os costos de transacci on.

Segun | os entrevistados, el problenma mas inportante no seria
la falta de fondos en el nercado, si bien se reconoce que el
pl azo de | os fondos CORFO sigue jugando un papel inportante,
agregando val or a | as capaci dades de fondeo en US dol ares.

La carencia de capital de riesgo se considera un probl ena

i nportante pero esto tiene que ver sobre todo con |la

i ntegraci 6n de capital patrinonial para | a puesta en marcha
de nuevas pequefias enpresas, nmas que con el acceso al
crédito.
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D. COVENTARI OS FI NALES.

Si se exami nan las practicas de crédito en terreno, el
resultado central tiende a confirmar datos previos que
sugerian | a ausencia de barreras inportantes al acceso para
el financiam ento de pequefias enpresas formal es. D cha
relativa facilidad de acceso, de acuerdo a |a encuesta, se
extenderia a un nunero de enpresas significativanmente
superior a las 89.675 que se suel en consi derar cono
“pequefias” en | as definiciones oficiales mas actual i zadas.
Esto indicaria que no sol o pequefios, sino tanbién una alta
proporci 6n de ni croenpresari os conponen el universo de
clientes conerciales que son actual nente sujetos de crédito
conercial en |la banca.

Con la sola interrupci on durante | os episodios de iliquidez
vividos durante | os afios 1998 y 1999, l|la mayoria de |as
instituciones financieras han estado conpitiendo intensanente
por col ocar en enpresas pequefias. De acuerdo a | o decl arado
por | os gerentes, no es el tamafio de enpresa un factor
tremendanente decisivo a |l a hora de conceder financiamento a
| as enpresas. En general, si éstas tienen un RUT conercial,
dom cilio conocido, una cuenta corriente bancaria y no
present an norosi dad propia ni de sus socios, |o normal es que
puedan acceder a créditos para capital de trabajo o activo
fijo. En particular, el acceso parece expedito para créditos
en noneda | ocal reajustable y a plazos de hasta 3 afios. A

pl azos nmayores, y especial nmente en el financiamento
expresado en US doélares, |a falta de fondeo podria actuar
cono restricci 6n de acceso.

De ser asi, las presuntas faltas de acceso al financiamento
se reducirian a un conjunto residual de “discrim naci ones

i nconscientes”, tal conp | as describia Alan G eenspan en |a
cita que se reprodujo en |a introducci 6n de este trabajo.
Frente a ellas, es poco | o que puede hacer una politica
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financiera, si se entiende que detras de ellas estéan |os
prejuicios culturales y educativos propios de toda soci edad.

No obstante, en al gunas instituciones se reconoci6 |la
aplicaci 6n de politicas de financiam ento que tienden excluir
a ciertos segnentos de enpresarios. Tal es excl usiones no
obedecen directanente a razones de tanafio sino a factores
tales cono pertenencia a determ nados sectores de actividad
econdmica o bien, a caracteristicas propias de |os
enpresarios, tales cono el estar operando en negoci 0s con
baj o margen de conercializaci 6n y con escasa diversificacion
de producto.

Por otra parte, el factor tamafio se tiende a reflejar, segun
| as respuestas recogi das, en un servicio nmenos personalizado
y con nargenes de internedi aci 6n mayores para | os enpresari os
menores. Asi por ejenplo, |os mayores costos de operaci 6n en
pr ést anos pequefios ot orgados a deudores pequefios, se ven

refl ejados en | a encuesta en spreads brutos de hasta un
maxi o de 4.2 puntos por sobre | os que se cargan a | os
clientes mas grandes.

A su turno, en algunas entrevistas se reportaron casos de
enpresari os con baja educaci 6n, operando enpresas pequeias e
informal es, periféricas al sistema financiero regul ado, que
enfrentarian probl emas adicionales de alto costo de

adm nistraci én y riesgo conercial desconocido y dificil de
calibrar. Se trataria de enpresari os que, aungque no sean
demasi ado pequefios, se manti enen operando informal nente, sea
gue no tengan RUT o que sus decl araci ones de i nmpuesto sean

i nconpl etas, sea que no |l even contabilidad ordenada, etc.
Las instituciones financieras se enfrentan en estos casos a
la dificultad de nmedir |a probabilidad de repago y es
entonces cuando, el riesgo se transforma en incertidunbre,
para usar |a conocida distincién del profesor Knight.

A pesar de lo anterior, la formalizacion de |os enpresarios
mar gi nal es, a partir de | os m snbs bancos, tiene posibilidad
de abrirse camno a partir de | os propios bancos conerci al es.
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Podria pensarse por ejenplo, en que de manera gradual,

m cr oenpresas enpresas informal es pudi eran ordenar su manej o
de caja, bajar costos de crédito y acceder, paul ati nanente, a
di ferentes productos financieros. Para lograrlo, el paso
fundanmental previo estaria en |a apertura de cuenta
corriente.

Al gunas sugerenci as especificas:

i) Pronoci 6n de apertura de cuenta corriente para enpresari os
i nf ormal es:

Aungque | a apertura de cuenta corriente pudiera parecer ajena
al objetivo de lograr nejorar |as posibilidades de acceso de
nuevas pequefias y m croenpresas al financiamento, en
real i dad puede ser nuy inportante. La cuenta corriente es el
product o bancari o basico y fundanental. Puede servir de cana
educativo respecto al cliente en el proceso de formalizaci 6n
de su actividad enpresarial, ayudando a ordenar el nanejo de
| a tesoreria en | as pequefias o micro-enpresas. Por otro | ado,
| a cuenta corriente sirve conp vehicul o de informaci 6n al
banco, antes de pasar a ulteriores etapas en que se tonen
deci si ones de crédito.

Si se reconociere |la apertura de cuenta corriente cono el
paso inicial ineludible y previo en |la ruta hacia |la plena
bancari zaci 6n, |os el evados costos de transacci 6n

i nvol ucrados, podrian subsidiarse de al gun nodo. Una fornma de
subsidio obvia y anterior,que escapa al anbito de este
estudio estaria en fortal ecer |a acci Oon educativa, por
ejenplo, la obligatoriedad para ensefiar contabilidad basica y
manej o de cuenta corriente desde | os prineros afios de
ensefianza nedi a en col egi os subvenci onados y fiscal es.

Una alternativa posible de accién, de mas corto plazo y

dentro del propio sector financiero, seria realizar un plan
piloto con uno o dos bancos conercial es, que consistiere en
acordar contratos de calidad de servicio para |la apertura y
mant enci 6n de un numero i ncrenmental anual de nuevas cuentas
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corrientes a enpresas muy pequeflas. Hoy dia, |a captaci on de
nuevas cuentas corrientes se dirige preferentenente a
segnent os de personas natural es, jévenes, con nivel de
educaci 6n rel ati vanente alto, que ofrecen perspectivas de ser
rent abl es para el banco. Un subsidio a |a pronocién de
apertura de cuentas corrientes o a su nmantenci 6n, cunpliria
el msnmo fin con clientes de enpresas informales.

En el pasado, la intervencion de terceros en un prograna
pareci do® resulto en aparentes vicios y pagos redundantes.
Pareceria preferible que cual quier subsidio a | a operaci 6n de
cuenta corriente fuese pagado directanente a | os bancos
conproneti dos contractual nente en el programa. Bien explicado
y di fundi do, con transparencia en |os gastos y exigencias
medi bl es de calidad del servicio, un prograna de estas
caracteristicas deberia ser un

incentivo correcto hacia la formalizaci 6n de enpresari os
pequefios i nfor mal es®

ii) Fondos de Garantia con patrinoni o protegido:

El actual esquenma incipiente de licitar cupos de garantia
entre | os bancos segun el mninb co-seguro estatal que pidan
| os bancos al Fondo, apunta en |l a direccion correcta de
conpartir riesgos y hacer conpetir las ofertas de |os

i nternmedi ari os por conpartir sus riesgos con el Estado.

Sin enbargo, para consolidar un sistema serio, seria nuy
inmportante estatuir legal o reglanmentarianente, que |os
fondos de garantia sean autosustentables en el tienpo y

8 El programa SUAF, subsidio de asistencia financiera de CORFO aplicado entre 1992 y 1993,
pagaba a consultores externos segun el éxito que tuvieran en obtener créditos para ciertos
Eequeﬁos empresarios.

Un programa que apunta actualmente a subsidiar costos de transaccion de microempresarios, es
operado actualmente por el FOSIS (Fondo de Solidaridad Social), otorga US 80 délares por cada
crédito, bajo ciertas condiciones. La diferencia més importante del programa planteado seria el
requerimiento de asistencia financiera, perfectamente expresable en un contrato con estrictos
términos de referencia sobre calidad del servicio, del banco a los pequefios empresarios en vias de
formalizacion.
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adm ni strados por ejecutivos y directores que respondan por
la preservaci 6n del capital

El autor de este estudio detectd, una predi sposicion de
ciertos entrevistados a entender que | os Fondos de garantia
estan alli para ser agotados, no para autosustentarse en el
ti enpo. Asi planteado, un esquena de garantias estatal no
seria nmuy distinto a tener una agencia de primer piso no
regul ada, que prestara sin mayor prolijidad y estuviera

di spuesta a perder parte de su cartera, en forma anal oga a
cono | o hizo CORFO en | os ochenta.
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La experiencia de varios paises Latinoanericanos, incluido
Chile a fines de | os ochenta, es que |os fondos de garantia
pi erden ré4pi danente su capital cuando acceden a presiones
grupal es de grem os u otros que consiguen desvirtuar |la

nat ural eza del sistema, y utilizar |os fondos para cubrir

ri esgos de proyectos mal eval uados y/o de enpresari os sin
vocaci 6n de tales.

En prevenci 6n de |l o anterior, podria por ejenplo,

establ ecerse un limte de siniestralidad maxi no, nas all a del
cual | os adm ni stradores del Fondo sufran cierto tipo de
sanci 6n pecuniaria. Al msno tienpo, uno de |l os directores
del fondo deberia ser designado por |a Direccion de
Presupuestos del Mnisterio de Hacienda. Por cierto, |la
politica de conmsiones y los filtros de riesgo mninos que el
directorio fijare para aceptar tanto carteras conp

i nstituciones beneficiarias, serian claves para una gestion
exi t osa.

Adi ci onal nente, no hay razén para que un Fondo de Garantia
asi concebi do, no pudiere atraer interés desde el sector
privado, sea que correspondan a organi zaci ones con 0 sin
fines de lucro, nacionales o extranjeras. El (nico cui dado
aqui seria evitar el conflicto de interés que podrian
presentar organi zaci ones grem al es que pudi eren ser

si mul t &neanent e deudor es potenci al es del sistema y por tanto,
benefici ari os eventual es del Fondo.

iii) Intermediaci 6n de CORFO

Se sugi ere gque CORFO se concentre en aquellas |ineas de
i nt er medi aci 6n que agreguen real val or al desarrollo del
nmercado de | argo plazo, situacion en |a que estarian por
ejenplo, las lineas | argas vigentes en US dél ares.

El fondeo CORFO via progranmas de segundo piso, virtual nente
sin riesgo conercial para el Estado, probd ser exitoso en
i mpul sar | a expansi 6n de la industria de leasing y el aunento
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de plazos en |l as col ocaci ones durante principios de | os afos
novent a.

En la actualidad sin enbargo, y quizas consecuencia de su
propi 0 éxito en ayudar a | a maduraci 6n del nercado de | argo
pl azo, |a encuesta y entrevista a | os gerentes nostro una

val oraci 6n en general baja de | os programas de intermedi aci 6n
de CORFO. Asi, cuando se preguntd por el inpacto en el

pot enci al de crecimento de col ocaci ones haci a enpresas nmas
pequefias | as respuestas acusaron una inportancia nedi ana o
baj a, nunca alta.

Una not abl e excepcion a | o anterior, es el conjunto de |ineas
a mas de 3 afios, y nuy especial mrente aquel |l as expresadas en
US dol ares. Aunque un sol o gerentes se preocupd de reportar
una nota conplenentaria escrita al margen del cuestionari o,
otros 3 nencionaron en |a entrevista una cierta val oraci 6n
por el fondeo | argo, aunque reconoci eron que |a demanda por
proyectos a mas de 3 afios plazo en US ddol ares no era nmasiva
En todo caso, pareciera subsistir aqui un potencial para
seguir supliendo el relativo vacio en el fondeo de créditos a
exportadores, que no acceden a financiamento en el
exterior!® Es posible sin enbargo, que la masa critica de
pequefios enpresari os exportadores sea tan baja que haga poco
atractiva para | os bancos, |a toma de fondos en US ddl ares
para destinarlos a ese segnento.

Por altino, respecto de | os programas de internediaci 6n de
recursos |argos en UF, éstos parecen conservar su inportancia
cono aportes al fondeo para créditos a mas de 3 afos pl azo,
particul armente por atributos cono | os afios de gracia para
pago de capital. Sin perjuicio de lo anterior, |la mayoria de
| as instituciones han col ocado bonos, ordinarios o

subordi nados, y el nercado de |l etras hipotecarias con fines
general es, tiene su consolidaci 6n asegurada con |a presencia
de inversionistas institucionales conb son | as

adm ni stradoras de fondos de pensiones y, con inportancia

1% Complementariamente, al momento de escribir este informe, el Fondo de garantia para
pequefios exportadores se aprontaba a su relanzamiento.
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creciente, |las conpafias de seguros de vida . A nediano

pl azo, CORFO podria revisar su permanencia en el canpo de
fondeo en noneda | ocal, manteni endo su operaci 6n solo si se
verificare | a ausencia de alternativas privadas.

En un asunto mas de fondo, CORFO deberia redefinir su rol
estratégico para pasar |la etapa de nero internediador de
fondos | argos, cada vez nenos requeridos, hacia la
constituci 6n de un banco de segundo piso en propiedad, con la
debi da regul aci 6n externa.

Comb paso previo, parece necesario realizar un estudio
especifico de las inperfecciones y vacios vigentes en el
nmer cado, detectando en terreno, |a posible obsolescencia de
instrunmentos y/o l|la eventual redundancia de |os progranas
CORFO, tomando en cuenta que el Estado tiene ya un banco de
primer piso, regulado conmpb tal y en plena operaci 6n desde
hace vari as décadas.

El giro principal de CORFO conpb banco de segundo piso deberia
apuntar tanto a la captacion cono col ocaci 6n de recursos a
escala nmayorista, financiéandose con la emsién de bonos
internos o externos, securitizando carteras de créditos de
or gani snos publicos, colocando recursos |argos en fondos de
capital de riesgo e instrunentos de cuasi-capital. Tanbién
podria ofrecer mecanisnbs de seguros de crédito de dltim
instancia a internediarios calificados, para cubrir riesgos
gue no sean diversificables conmb los riesgos politicos o
macr oeconémi cos extrenbs. En o innediato CORFO podria
realizar tareas internedias en el camno a operar cono un
banco de segundo piso pleno. Por ejenplo, entrenarse para ser
capaz de generar su propia liquidez a partir de |la actua
cartera; evaluar las alternativas de em sién de papeles con
garantia de su propio capital, independiente del fisco vy;
desarroll ar capaci dades para |a securitizacién de carteras,
preferentemente aquell as de acreedores publicos no bancari os.
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Anexo

UNI TED NATI ONS

NATI ONS UNI ES

ENCUESTA A GERENCI AS DE CREDI TO
DE LA BANCA Y COVPANI AS DE LEASI NG

Santiago de Chile, 1999
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Fecha de respuesta: .................... de 1999

1. Criterios de tamaio de enpresa.

¢, Cudl es el criterio que usa su institucion para calificar a
un cliente cono

“pequefia enpresa” ? (Por ejenplo, volunen de ventas anual es,
patrinoni o contable u otro)

Favor i ndicar:

Criterio
y

nonto de corte entre enpresas pequefias y enpresas mayores
lUF ]

2. Ninmero de enpresas de nenor tanafo:

cCual es el nuanmero, nonto total y proporci én aproxi nada sobre
el total de colocaciones en operaciones dirigidas hacia
“pequefia enpresa” con RUT propio?

SmdodecokmadonengFg
‘Peg. Empsa) Total

Numero de empresas pequeias

3. ¢ Cuadles son los nontos pronedio de |as operaciones
i ndi viduales de crédito del banco o de I|as operaciones
i ndi vi dual es de | easi ng?
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TRAMO (UF) MONTO PROMEDIO (UF) |% SOBRE EL TOTAL

Hasta 200
201 a 2.000
Mas de 2.000

En relaci 6n con | os nontos de | as operaci ones, ¢hay un nonto
nmni o para préstanpbs o para contratos de | easing

i ndi vi dual es de enpresas?. Si su respuesta es afirmativa,
por favor indique ese nonto.

UF

4. ¢Cudl es el plazo caracteristico o mas frecuente de |os
préstanos o de l|los contratos de |easing extendidos a
enpr esas pequefias ?

Pl azo tipico en neses

k. Se hace o no algin distingo de plazos entre créditos con|

destino a capital de trabajo respecto de aquellos que van g
financiar activo fijo?

- Sl

£ N9

b. ¢A cuadnto ascendieron la semana pasada las tasas|
real es de col ocaci én y |os spreads bruto-pronedio en
operaciones de préstanb o de leasing en |os|
lsi gui entes tranps en UF?|

TRAMO (UF) TASA REAL (UF+........ %) SPREAD BRUTO

Hasta 200
201-2.000
Mas de 2.000

6. Di ficultades por costo de transacci on
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¢, Cuan dificil es colocar en | os siguientes rangos de
préstanmp (o | easing) en UF, considerando | os respectivos
costos de transacci 6n (gastos de apoyo operacional y
gastos de cartera) _de |as respectivas operaci ones:

Por favor usar escala entre 1y 3:

1 = costos de transacci 6n no son obstéacul o al nonento de
decidir prestar o arrendar en caso de | easing.
2= costos de transacci 6n hacen dificil prestar o
arrendar en caso de | easing
3= costos de transacci 6n son un enorne obstacul o al
nonment o de decidir prestar o arrendar en caso de
| easi ng.
TRAMO (UF) GRADO DE DIFICULTAD (entre 1y 3)
Menos de 200
201-2.000
M&s de 2.000

7. Garantias
Calificacion de inportancia de la falta de garantias
reales conp factor restrictivo de acceso al crédito de
banco o al |easing por pequefias enpresas.

Por favor usar escala entre 1y 3:

1 = falta de garantias reales no es obstaculo al nonmento de
decidir prestar o arrendar en caso de | easing

2= falta de garantias reales no es nayor obstacul o al
nmoment o de decidir prestar o arrendar en caso de | easing

3= falta de garantias reales es un enornme obstacul o al

nonment o de decidir prestar o arrendar en caso de | easing
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TRAMO (UF) Grado de importancia de falta de garantias reales=1,2,3

Menos de 200

201-2.000

Méas de 2.000

8. Disponibilidad de fondos captados en el nercado (excluye
recursos CORFO para financiar <créditos o |easing
di rigi dos a proyectos de pequefias enpresas

Por favor marque una de las alternativas en cada plazo
calificando en

“anplia ” : (A
“suficiente”: (S
“escasa”’: (E)

segun | a disponibilidad de fondos a plazos que se indican:

Uno a tres afos: ---A---S---E

Tres a cinco afos: ---A---S---E

Cnco a siete afios: ---A---S ---E

9. I dentificacion de los principales factores de |la

“matriz” de analisis de crédito que aplica el banco o la
conpaiia de | easing al exam nar solicitudes de crédito de
enpresas pequefas y que restringen el acceso al crédito o
al | easing de éstas ultinas.

Por favor usar escala de puntos entre 1 a 3:
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1= sin inportancia
2= nmedi ananente i nportante
3= muy i nportante

Mont o pedi do es demasi ado pequefio, dados | os gastos de
transacci on i nvol ucrados (gastos operaci onal es y gastos de
cartera) | Puntaje = |

Debi | i dades fornales en el prestatario: |a constitucion
legal, la contabilidad y/o la situacion tributaria de |la
enpr esa Puntaje =

Falta de garantias reales Puntaje =
Falta de otros col ateral es Puntaje =
Cupo crediticio copado Puntaje = |
Mal a conducta de pago Puntaje = |

Enpresa con un alto riesgo de crédito derivado de | os
negoci os que realiza, de su posicionamento en el mercado,
o de otros factores |Puntaje = |

Qro factor distinto que considera

O]
c
S
—+

2.
o

1

10. Para bancos o conpafiias de | easi ng que hayan
i ntermedi ado recursos CORFQO calificaci 6én de | os
si gui entes aspectos de | os programas de esa institucion:

Por favor usar escala de puntos entre 1 a 3:
1= sin inportancia

2= medi ananente i nportante
3= muy i nportante
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Anpliaci 6n del plazo de |as operaciones de crédito y de
| easing efectuadas, mas alla del que habria sido posible
con fondos captados del publico Puntaje = |

Extension del <creédito hacia el segnento de enpresas
pequefias, mas alla del que habria sido posible captando
recursos del puablico (Incluye el programa de bonos
subor di nados de CORFO)

Superacion de |la falta de garantias de |as enpresas de
nmenor tamafio a través del progranma do bonificacién a |os
seguros de crédito (CUBOS) |Puntaje = |

11. Programas con recursos CORFO que a su juicio nejoran |as
posi bi | i dades de su instituci én para cubrir adecuadanente
el segnento de pequefias enpresas:

Por favor usar escala de puntos entre 1 a 3 para cada uno de

| os programas indi cados nmas abaj o:

1= programa no aporta nada; se cubririan las msmas

pequefias enpresas de todas maneras

2= programa ayuda parcialnente a cubrir el segnento de

pequefia

3= programa es nuy valioso; si no existiera, deberianos

restringir | os préstanps a pequefias enpresas
CORFO- Leasi ng para enpresas pequefias
E |
Créditos-BID a nmas de tres afios

Créditos-BID a mas de cinco afos
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Prograna de conpra de Bonos subordi nados dirigidos a la
captaci 6n de recursos para créditos a enpresas pequefias

Puntaje = |
Subsidio a | a contrataci 6n de seguros de créditos (CUBQOS)
Puntaje = |
12. Instrumentos del proceso crediticio para enpresas de

menor tamafio actual mente no di sponibles, o que estan

di sponibles en forma limtada, y que podrian jugar un
i nportante papel en un mayor o anpli o acceso de esas

enpresas al crédito bancari o:

Por favor usar escala de puntos entre 1 y 3:

1= programa propuesto no aportaria nada inportante en
relacion a las alternativas hoy ofrecidas en el nercado
para enpresas de nenor tamafo;

2= programa propuesto conplenentaria parcialnente |as
alternativas hoy ofrecidas en el nercado para enpresas de
menor tamafo

3= programa propuesto seria un aporte nmuy inportante para
anpliar las alternativas hoy ofrecidas en el nercado para
enpresas de nenor tanmafio:

Fondo de Garantia de anplia cobertura y de riesgo conpartido
(entre la institucion financiera que otorga el crédito y el
Fondo) Puntaje = |

Subsidio por la mtad de | os costos de operaci 6n de | os

pr ést anos cuando se “incorporen” nuevas pequefias enpresas a
la cartera Puntaje = |

Li neas de crédito CORFO especificas dirigida a enpresas muy
pequefias de determ nados sectores de actividad y a pl azos
apr opi ados Puntaje = |

Subsi di os por |a creaci 6n de pl ataformas de atenci 6n
especializada a mcro y /o0 pequefias enpresas en |as

instituci ones financieras Puntaje =

Por favor nencione otro (s) instrunentos, subsidiados o no,
gue podrian a su juicio ser utiles para ayudar a cubrir nejor
al segnmento de pequefias enpresas:




60

13. Atractivo de | os fondos CORFO

Por favor marque so6lo una de |las alternativas siguientes.
Excl uya situaciones transitorias de iliquidez en el

ner cado, con tasas de interés mayores a |as de un periodo
nor mal

Los fondos CORFO tienen tasas de interés atractivas y
acceso expedito

Los fondos CORFO tienen tasas de interés atractivas pero
falta agilidad operativa

Los fondos CORFO tienen tasas de interés poco atractivas
pero el acceso a ellos es expedito

Los fondos CORFO son poco atractivos porque sus tasas de
interés son el evadas y su acceso es poco expedito

14. Apreciaci 6n general del acceso de enpresas pequeiias al
crédito bancario o al |easing segun corresponda

Cual de las siguientes afirmaciones interpreta sus puntos de
vista en relacion con el acceso de pequefias enpresas al
si stema bancario? Excluya problemas transitorios de acceso
gue pueden derivarse de situaciones de mayor iliquidez en e
nmer cado, en conparaci 6n con un periodo nornal.
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Por favor usar escala 1 6 2:

1= en desacuerdo
2= la afirnmaci 6n es béasi canente correcta

Las enpresas pequefias con buen historial de pago tienen,
por regla general, acceso expedito al crédito bancario o
al | easing para |l evar adel ante sus proyectos

Puntaje =
[ ]

La puesta en marcha de pequefias enpresas sigue sujeta a

i nportantes problenmas de acceso al crédito o al |easing, por
los altos riesgos de crédito, |os el evados gastos de

procesani ento u otros factores.

E ]

Los probl emas de acceso a fondos externos por parte de
enpresas pequefas se rel aci onan principal nente con falta de
f ondos de capital de riesgo Punt aj e= |

Ora afirmaci 6n que interprete sus puntos de vista y que
estime basi canente correcta:



