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Tal como esta disenado, el Programa Reactiva Peru, lanzado hace un mes y medio por el
gobierno para salvar de la quiebra a las empresas y en especial a las mas vulnerables gue son
las Mypes, esta lejos de alcanzar dicho objetivo. La distribucion de los recursos mediante el
mecanismo de subasta realizada por el Banco Central de Reserva asi lo muestra.

Por: Epifanio Baca
(Coordinador Ejecutivo-
Grupo Propuesta Ciudadana)

Segun declaraciones del presi-
dente del Banco Central de Reser-
va del Perti (BCRP), Julio Velarde,
este Programa tiene por objetivo
atender a 350 mil empresas' , de
las cuales 314 mil serian Mypes
(90%) y alinterior de estas la gran
mayoria son microempresas. Sin
embargo, para estas solo llegara
el 1,8% de los rcursos y si afiadi-
mos a las pequefias empresas, el
porcentaje llega al 18%. El restan-
te 82% seran canalizadas hacia la

mediana y gran empresa.

Pero antes de presentar los
resultados de la subasta, es im-
portante recordar como esta
conformada la estructura empre-
sarial del pais. Segtn datos del
INEI? al 2018, de los 2,393,033
empresas formales registradas a
nivel nacional, el 95% pertenece
al segmento microempresa, el
4% a la pequefia empresa y tan
solo el 0.6% a la gran y mediana
empresa. Por otro lado, en rela-
ci6n a la poblacién empleada por
las Mypes -principal objetivo del
Programa-, esta constituye el 85%
del empleo que genera el sector

privado en el pais.

Resultados agregados
delasubasta

Tal como indicamos el mecanis-
mo implementado por el BCRP
para colocar los fondos entre las
entidades financieras es el de la
subasta, con la finalidad de pro-
mover competencia y asi lograr
menores tasas de interés. A la fe-
cha, el BCRP realiz6 10 subastas
de Repos® con Carteras Garanti-
zadas en el marco del programa
Reactiva Perii. Este mecanismo
constituyo6 un éxito en la determi-
nacion de tasas de interés bajas,

por debajo del 1,5% al afio. Pero
no ocurre lo mismo con la distri-
bucion de los recursos.

El monto total colocado al 8
de mayo asciende a S/ 26,848 mi-
llones, lo que equivale al 89% del
total asignado al Programa. Las
entidades financieras adjudica-
das fueron 21: 9 bancos, 2 finan-
cieras, 9 cajas municipales y una
caja rural de ahorro y crédito. En
relacion a las tasas, el promedio
mas alto se registr6 en la quinta
subasta (1.16% anual); mientras
que la mas baja en la segunda y
novena subasta (1.02 anual); estas
tasas son bastante baja compara-
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das con las vigentes en el merca-
do.

¢Como se distribuye los re-
cursos colocados segiin tipo de
empresa? Tal como se aprecia en
el grafico 1, el dinero asignado se
concentra principalmente en los
tramos que corresponden a la
mediana y gran empresa con S/
21,945 millones (82%); mientras
que para los tramos mas peque-
fios, para las Mypes, asciende a
S/ 4,903 millones (18%). Este re-
sultado no deberia sorprender si
consideramos que los principa-
les demandantes son los bancos
cuya actividad esta focalizada en
atender a las empresas grandes y
medianas.

Respecto al niimero de empre-
sas potencialmente beneficiadas
por el Programa, es importante
sefialar que, al 5 de mayo, los
créditos todavia no habian sali-
do, siendo el BanBif el primero en
desembolsar un préstamo de S/
4.4 millones al Consorcio Jergos,
Contratistas y Consultores S.A.C.
En ausencia de esta informacion
sobre el nimero de empresas
beneficiadas, realizamos una es-
timacion que ayude a tener una
idea del orden de magnitudes en
juego.

Calculando un monto prome-
dio de crédito para cada intervalo
es posible tener el niimero de em-
presas beneficiadas. Al término
de la décima subasta, el numero

“El programa Reactiva
beneficiara muy poco a
las microempresas, solo
al 2% del total y al 3%

de las Mypes formales
registradas a nivel
nacional.”.

total de empresas beneficiadas
seria de 79,165. Para las microem-
presas hay dos subcategorias: en
la primera, el préstamo prome-
dio seria S/ 5,000 y el niimero es-
timado de microempresas bene-
ficiadas 23,880; en la segunda, el
crédito promedio es de S/ 20,000
y el niimero de microempresas
beneficiadas 22,440.

En el caso de la pequefia em-
presa el crédito promedio seria S/
165,000 y el niimero de empresas
beneficiadas 26,667. Agregando
estas cifras tendriamos un total
de 72,987 Mypes beneficiadas.
¢Cuanto representa este numero
de empresas respecto al objetivo
planteado por el gobierno?, o de
manera general, ¢cuanto del uni-
verso de micro y pequefias em-
presas formales a nivel nacional?

El niimero total estimado de
Mypes atendidas por el Programa
seria de apenas el 3% del total de
micro y pequefias empresas for-
males registradas a nivel nacional
y el 23% del niimero objetivo del
programa (314 mil). Consideran-
do que ya se han colocado S/
26,848 millones de los S/ 30,000
millones asignados al fondo. ¢Es
posible esperar que estos resul-
tados cambien con los S/ 3,000
millones restantes? ¢Qué factores
explican esta distribucion de los
fondos asignados?

Estos resultados estan vin-
culados con la naturaleza de la
demanda. Si observamos la re-
lacion entre la demanda de las
entidades financieras y los mon-
tos finalmente colocados en cada
una de las subastas, encontramos
que para créditos a las microem-
presas hay mucho menos deman-
da. Es decir, mientras la demanda
por otorgar créditos a las micro
empresas es un poco superior
al monto finalmente colocado
(40% superior), la demanda por
colocar créditos a las medianas
y grandes empresas es marcada-
mente superior que los montos
finalmente colocados (200% su-
perior).

Este es un indicador de la
preferencia de las entidades fi-
nancieras por colocar créditos a
la mediana y gran empresa, por
el menor riesgo y costo que im-
plican. En contraste, los creditos
a las Mypes tienen un mayor cos-
to operativo y mayor riesgo, que
se reflejan en una tasa de interés
mayor. La baja proporcion de re-

DISENADO PARA OTROS FINES.

cursos que van hacia las Mypes
podria estar reflejando tambien
la baja participacion de las enti-
dades especializadas en microfi-
nanzas durante las subastas, lo
cual podria explicarse.

En conclusién

El programa Reactiva Perti bene-
ficiarda muy poco a las microem-
presas, solo al 2% del total y al 3%
de las Mypes formales registradas
anivel nacional. Y si tomamos en
cuenta la meta que se propuso el
gobierno apenas llegara al 23% de
las 314 mil Mypes anunciado por
el BCRP. Si no se hacen cambios
en la estrategia, los 30 mil millo-
nes de soles adicionales que el
gobierno acaba de inyectar a este
Programa tendran el mismo des-
tino, agravando las desigualdades
economicas.

Los recursos ya subastados
del Programa iran en un 82%
para las medianas y grandes em-
presas (S/ 21,945 millones) y s6lo
un 18% para las Mypes (S/ 4,903
millones). Por lo visto, la elevada
garantia de 98% para los présta-
mos a las Mypes no es un incen-
tivo suficiente para las entidades
financieras que trabajan con este
sector; para ellas un factor que
los pone en desventaja son los
mayores costos operativos que
tienen y con los cuales dificil-
mente pueden competir con los
bancos.

El problema de fondo pare-
ce estar en que el esquema ac-
tual de operacion del Programa
Reactiva Perti no considera nin-
gun tipo de incentivo para que
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las entidades de micro finanzas
(Cajas Municipales, Cajas Ru-
rales, Cooperativas de Ahorro
y Crédito) participen mas y
canalicen los recursos para las
microempresas. En ese senti-
do, lo que corresponderia es
trabajar mas con el Programa
FAE MYPE, dotandole de mas
recursos (actualmente tiene
800 millones), flexibilizando
sus requisitos e incluir algtin
tipo de subsidio que cubra los
mayores costos operativos, y
dar mayor celeridad a su im-
plementacién, pues a la fecha
apenas ha colocado el 14% de
sus fondos. De otro modo, no
vemos como se puede llegar a
canalizar liquidez a las Mypes
que hoy se debaten entre la
vida y la muerte. ®
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3 Un Repo es una operacion de
recompra en la que una enti-
dad financiera (en este caso, el
Estado) vende a un inversor un
activo con el compromiso de
comprarlo en una fecha deter-
minada a un precio determina-
do. Esta operacion también se
conoce como reporto, ‘Repur-
chase Agreement’ o ‘Sale and
Repurchase Agreement’.



