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Hacia un nuevo enfoque dela
problematica financiera empresaria
en Andalucia
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1. Introduccion.

Tradicionalmente, e comportamiento de las entidades
financieras en la economia andaluza se ha observado
con cierto recelo. Con frecuencia, se ha considerado, e
incluso se ha planteado documentalmente, € papel mas
bien perjudicia que € sistema financiero ha gercido
respecto a la economia andaluza, en general, y ala
financiacion de sus empresas, en particular. La insufi-
ciencia de recursos y las dificultades de acceso a los
mismos se han configurado como €l gran obstéaculo
para el desenvolvimiento y € desarrollo empresarial en
laregion y, unido a ello, algunas investigaciones empi-
ricas llegaron a poner de manifiesto en los afios setenta
y ochenta® como a través de la gestion de canalizacion
de fondos desde el ahorro hacia la inversion, los inter-
mediarios financieros mas importantes, banca privada
y cgjas de ahorros, acentuaban los desequilibrios inte-
rregionales en Espafia y en concreto Andalucia salia
particularmente perjudicada.

Este fendmeno de "descapitalizacion” de las economias
regionales mas atrasadas fue objeto de notable preocu-
pacién en los circulos politicos y académicos en unos
tiempos en que se comenzaba a configurar € Estado de
las Autonomias y simultaneamente, a partir de 1977, se
iniciaba también lo que iba a ser un largo proceso de
reforma de nuestro sistema financiero. Dicho proceso

de reforma, conducido en sus inicios por €l profesor
Fuentes Quintana, contemplé de modo especifico la
incidencia de los flujos financieros en los desequili-
brios territoriales y especialmente en lo referente alos
coeficientes de inversion obligatoria de bancos y cajas
de ahorros.

Con més de tres lustros de distancia, se puede afirmar
que € proceso de reforma financiera esta culminado v,
sin embargo, la economia andaluza con su tejido
empresarial siguen manteniendo sus posiciones en el
conjunto nacional. Conviene, pues, realizar ahoraalgln
balance analitico acerca de cdmo ha afectado a la eco-
nomia andaluza, y fundamentalmente a su aparato pro-
ductivo, todo el proceso de transformacion y
liberalizacion del sistema financiero espafiol. Paraello,
vamos a realizar, en primer lugar, una aproximacion a
marco general de la financiacion bancaria en Espafia,
en donde abordaremos breve y esquemédticamente las
condiciones de acceso a crédito empresarial y su com-
paracion con €l escenario internacional; en segundo
lugar, analizaremos el estado reciente de los flujos
financieros nacionales respecto a Andalucia; en un ter-
cer punto nos acercaremos a las caracteristicas mas
relevantes de la estructura financiera de las empresas
andaluzas en aras a abordar, en Ultimo lugar, la proble-
matica financiera no tanto desde la Optica tradicional
de |la oferta de fondo, sino desde €l lado de la demanda
de las propias empresas.

1. Vid., entre otros, Cuadrado Roura, JR. (1977): "Financiacion Privilegiada a sector privado y desequilibrios regionales”.
Informacién Comercial Espariola, 526-527, y Guzman, J. (1982): El sistema financiero y el desarrollo econdmico regional.

La actividad financiera en Andalucia. Universidad de Sevilla.
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2. El marco general de lafinanciacion
bancaria en Espafia.

Que la disponibilidad de recursos financieros constitu-
ye un factor fundamental para el nacimiento y el desa
rrollo de las empresas productivas, parece algo
incuestionable. En un entorno econémico cadavez mas
internacionalizado o globalizado, esa disponibilidad
financiera adquiere, s cabe, mayor importancia por las
condiciones de competencia que exigen la extension y
el desarrallo de los mercados. Logicamente, e concep-
to de "disponibilidad" encierra diversos aspectos tanto
cualitativos como cuantitativos; facilidad de acceso,
exigencias de garantias, coste crediticio, etc., lo cua, a
efectos de realizar algiin andlisis comparativo con
nuestro entorno econdmico, conlleva ciertas dificulta-
des de medicion. No obstante, en base a la evolucién
de los tipos de interés y de otros indicadores de caréac-
ter estimativo, podremos obtener una visién bastante
aproximada acerca de las condiciones comparativas en
gue nuestro sector empresarial puede "disponer” de
financiacion bancaria.

Un claro exponente del diferencial del coste del crédito
bancario que puede existir en Espafia respecto a los
paises més significativos de la economia internacional,
lo podemos obtener a partir de los datos del cuadro 1.
Como es hien sabido, €l tipo de interés del mercado
interbancario no es e equivalente a coste del crédito,
pero si es un condicionante clave de éste, y a efectos
comparativos internaciona es adquiere una gran signifi-
cacion. Pues bien, a tenor de estos datos del cuadro 1,
se desprenden dos tipos de consideraciones que cree-
mos relevantes: @) pese auna evolucion alabajaenlos
Ultimos afios, Espafia mantiene un diferencial a aza
respecto a los paises europeos, e incluso ese diferencial
haido también en aumento; b) parece existir una cierta
correlacion inversa entre grado de desarrollo econdmi-
coy lostipos deinterés.

En efecto, a pesar de nuestro intenso proceso de libera-
lizacion financiera y nuestra plena integracion en los
mercados internacionales de capitales, parece existir
algun factor o factores que nos impiden acercarnos a
los modos de comportamiento, en materia financiera,
de las economias mas avanzadas de nuestro entorno.
Pero s esta situacion persiste en cuanto a precio del
dinero, también ocurre algo similar respecto a otros
indicadores de carécter mas cualitativo. Tal es € caso
de los indicadores financieros de competitividad que

68

elabora el World Economic Forum. Aunque, 16gica-
mente, cualquier estimacion de factores o aspectos
escasamente cuantificables esta sujeta a cierta reserva,
los datos comparativos internacionales que recoge €l
cuadro 2 ponen iguamente de manifiesto que el siste-
ma financiero espafiol, en su conjunto, sufre de una
seria "desventaja competitiva" respecto al espacio
financiero natural que nos rodea y, consiguientemente,
lamayor parte de nuestro sector empresarial, materiali-
zado fundamentalmente en pequefias y medianas
empresas con escasa proyeccion exterior, padece las
consecuencias de esa "desventgja competitiva' finan-
ciera. Como veremos posteriormente, este hecho se
hace alin més acusado para € caso particular de Anda-
lucia, cuyas empresas necesitan de |0s recursos gjenos
bancarios mas que la media espafiola, desde un punto
de vista comparativo.

Pero ante esta situacion de claras consecuencias negati-
Vas, €s necesario preguntarse por las causas que la pro-
pician. ¢Por qué después de un largo proceso de
reforma, modernizacion y redimensionamiento de
nuestras entidades financieras persiste ese diferencial
negativo? ¢Por qué, a pesar de un notable avance en
nuestraingenieriafinanciera?

Cuadro 1. Tipos de Interés* en la U.E., EE.UU. y

Japon.

1991 1992 1993
EE.UU. 58 3,6 31
Japén 7,2 4.4 2,9
Unién Europea 10,9 11,0 85
Espafia 13,2 13,3 11,7
Alemania 9,1 9,4 72
Bélgica/Luxemburgo 9,2 9,3 81
Dinamarca 9,8 10,6 10,1
Francia 9,5 10,1 8,3
Reino Unido 115 9,4 5,7
Grecia 22,1 22,3 22,9
Irlanda 10,3 116 8,6
Italia 12,0 139 10,1
Paises Bajos 9,2 9,2 6,7
Portugal 17,7 16,4 12,6

1. Tipos de Interés del mercado interbancario a tres meses.
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafia.
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A nuestro juicio, las razones de fondo residen por un
lado en la eficacia interna de gestion de nuestros inter-
mediarios financieros. En efecto, es bien sabido que €
sistema financiero espafiol ha padecido durante
muchos afios las consecuencias del aisamiento y falta
de integracion en los mercados internacionaes y, aun-
que lamayor aperturay liberalizacion, especiamente
en el marco del espacio financiero europeo, ha mejora-

do sensiblemente la gestion de nuestras entidades
financieras, todavia existe un diferencial apreciable en
€l margen de intermediacion y margen ordinario res-
pecto alamayor parte de los paises de nuestro entorno.
En el gréfico 1y en d cuadro 3, se puede obtener una
apreciacion general del progresivo, pero ain insufi-
ciente, estrechamiento de estos margenes en & sector
financiero espafiol.

Cuadro 2. Indicadores Financieros de Competitividad.

EE.UU. Japon | Alemania | Francia | R.Unido | Espafia
Val. Rk* |Vval. Rk*|Val. Rk*|Val. Rk*|Val. Rk*|Val. Rk*

Indicadores
Facilidad de obtener Crédito 6 10 63 7 75 1 49 15 51 14 44 16
(Valor alto indica mayor facilidad)
Coste del Capital 7 2 78 1 53 10 29 15 58 7 15 20
(Valor bajo indica disuasion desarrollo empresarial)
Sofisticacién Mercado Financiero 8 1 7 9 71 8 64 14 77 3 51 17
(Valor bajo indica disuasion desarrollo empresarial)
Fondos obtenidos en mdos. inter. 1,06 19 2,12 14 1,06 20 24112 34 7 0,82 22
(Valor alto indica mayor facilidad)
Capital Riesgo 73 1 54 8 55 6 52 9 73 1 34 18
(Valor bajo indica poco apoyo al desarrollo empresarial)

Rk* = Ranking de paises.

Fuente: World Economic Forum (1993).
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Grafico 1. Margen de intermediacion y margen ordinario.
Bancos y cajas de ahorro en Espafia (% sobre ATM).
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Margen ordinario

Fuente: Banco de Espafia
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Cuadro 3. Margen de intermediacion y margen ordi-
nario en paises de la Unidn Europea (1990)
(% sobre ATM).

Margen Comisiones y

de otros productos  Margen
Intermediacion  ordinarios  Ordinario

Estado Miembro
Alemania (8) 1,69 0,54 2,23
Reino Unido (7) 2,94 1,87 481
Francia (6) 1,70 0,73 2,43
Italia (6) 2,22 1,06 3,28
Paises Bajos (3) 2,08 0,57 2,65
Bélgica (3) 2,05 0,54 2,59
Dinamarca (3) 2,33 0,46 2,79
Irlanda (3) 5,25 1,93 7,18
Grecia (3) 2,30 0,43 2,73
Portugal (3) 5,19 0,52 571
Espafia (7) 4,08 0,92 5,00

Nota: Entre paréntesis, el nimero de bancos considerados.
Fuente: Actualidad Econdmica, sobre datos de A.E.B.

Pero, de otro lado, es necesario sefidar que la " compe-
titividad financiera” no solamente depende de la ges-
tion de las distintas instituciones y entidades. El
desarrollo de la actividad financiera en todas sus ver-
tientes —flexibilidad, diversidad de activos financieros,
elasticidad de los tipos, sofisticacion de los mercados,
etc.— depende también de los propios "usuarios' de la
intermediacion financiera. En cualquier mercado, y en
el financiero también, la demanda incide tanto 0 més
que laofertaen € desarrollo del mismo. En Ultimains-
tancia, el nivel de exigencia en calidad y precio
impuestos por los demandantes es lo que obliga a los
oferentes, dentro de unas condiciones de libre compe-
tencia, aacanzar mayores cotas de eficiencia.

En este sentido, hay que sefialar que en Espafia, con €
proceso de liberalizacion financiera y especialmente
con la entrada de la banca extranjera, se ha producido
un espectacular avance en la innovacion de activos y
también en la aparicion de nuevos intermediarios y
agentes financieros muy especializados. No obstante,
este avance de la "ingenieria financierd" no tiene por
qué traducirse en su totalidad en un avance similar en
la cultura financiera de los agentes econdmicos espa-
fioles. S se concibe la cultura financiera en funcién del
comportamiento econémicamente racional de los aho-
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rradores y usuarios de recursos genos, se puede afir-
mar que en Espafia, tanto los ahorradores como los
consumidores y empresas mantienen un ato nivel de
fidelidad a las formas tradicionales del negocio banca
rio. Aunque no se dipone de estudios empiricos al
efecto, es muy probable que los avances de laingenie-
ria financiera en nuestro pais haya afectado fundamen-
talmente hasta ahora a las grandes fortunas (en cuanto
alas formas de ahorro) y alos estratos de medianas y
grandes empresas tecnoldgica y gerencialmente avan-
zadas, pero lamayor parte de nuestras PYMES, y mas
aln, de nuestras microempresas, mantienen, en cuanto
a su financiacion gjena, una fuerte dependencia banca
ria que se concreta en las formulas tradicionales de cré-
ditos a corto, descuento comercial o descubierto en
cuenta corriente.

3. Losflujosfinancierosy Andalucia.

En principio, y sobre |la base de este marco general de
la financiacion bancaria en Espafia, puede parecer que
ello afecta negativamente a la economia andauza. Ya
sefiddlamos a principio que, histéricamente, se ha con-
siderado a los intermedios financieros como un factor
de drengje de fondos de las regiones mas atrasadas v,
consecuentemente, como un elemento propulsor de los
desequilibrios territoriales. Si a ello se afladen las
caracteristicas sefialadas de |a financiacion bancaria en
el mercado espafiol, se podria colegir, al menos aparen-
temente y en términos globaes, que € intenso proceso
de liberalizacion financiera ha perjudicado alin més a
la economia andaluza.

Esta apreciacion inicia podria encontrar su fundamen-
to en los propios aspectos estructurales del aparato pro-
ductivo andaluz. En efecto, s se parte del hecho cierto
de que €l sistema financiero espafiol no presenta toda-
viaun grado de eficiencia similar alamedia europeay,
al mismo tiempo, buena parte de esa "ineficiencia’
financiera puede proceder del lado de la demanda, y
concretamente de los modos y habitos de comporta-
miento financiero del sector empresarial, es facil dedu-
cir que, en e caso de Andalucia, los efectos negativos
pueden ser alin mas acusados, pues conocida es lafuer-
te atomizacién de nuestro tejido empresarial y las debi-
lidades tecnoldgicas y de gestién de buena parte de
nuestro aparato productivo. Tomando en consideracion
estos rasgos estructurales de la economiarea andaluza,
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todo hace pensar que las deficiencias que reflgian los
indicadores de competitividad financiera del World
Economic Forum, para Espafia, recogidos en € cuadro
2, tengan especial énfasis en regiones como Andalucia
y, por tanto, e grado de "disponibilidad” de recursos
bancarios para las empresas andal uzas sean comparati-
vamente menor en un mercado nacional cada vez més
liberalizado.

Sin embargo, todo este planteamiento parece contrastar
con la realidad empirica. De hecho, comparando las
tasas de cobertura de los créditos respecto alos depdsi-
tos andaluces en los dos subsectores financieros més
importantes —Banca Privada y Cgjas de Ahorros-en la
década de los afios setenta'y de los noventa (gréfico 2),
se puede observar con nitidez que de una situacion de
saldo negativo (créditos inferiores a depdsitos) en la
segunda mitad de los afios setenta, se ha pasado en los
anos recientes a una situacion inversa, es decir, se reci-
ben recursos del resto de la economia nacional. Del
mismo modo, también cabe resaltar la mayor afluencia
de créditos bancarios que los gréficos 3 y 4 muestran
para Andalucia en comparacidn con el crecimiento
medio del crédito en bancos y cajas en Espafia durante
los Ultimos diez afios.

Lo anterior viene a poner de manifiesto que tanto los
bancos privados como las cajas de ahorros, en la actua-

lidad, no s6lo no son tan "perjudiciales" parala econo-
mia andaluza, sino que , muy probablemente, nuncalo
hayan sido. El drengje de fondos financieros regionaes
se ha podido producir por factores especificos como la
existenciay utilizacion de los coeficientes obligatorios
de inversion, pero no por la actuacion "per se' de los
intermediarios financieros.

Pero, en todo caso, de este balance globa positivo de
los flujos financieros respecto a Andalucia, no se dedu-
ce necesariamente que el conjunto de las empresas
andaluzas estén en mejor disposicion para la financia-
cion bancaria. Las estadisticas oficiaes disponibles no
distinguen el destino de los créditos, especia mente en
lo que se refiere a consumo y a lainversion empresa-
rial, y por ello se hace necesario abordar € andlisis de
modo indirecto a través de algunas particularidades de
la estructura financiera de las empresas en Andalucia.

4. Algunos rasgos de la estructura
financiera de las empresas andal uzas.
Al no existir, pues, informacion oficial acerca de la

financiacién bancaria a las empresas, en el ambito
regional s6lo queda como aternativa acercarse a su

Graéfico 2. Tasa de cobertura de las créditos en Andalucia.
% Créditos/% Depdsitos (Espafia = 1).
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Fuente: Elaboracion propia sobre datos del Banco de Bilbao (1975-78) y Banco de Espafia (1991-93)
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Hacia un nuevo enfoque de la problematica financiera empresarial en Andalucia.

Grafico 3. Créditos al sector privado de la banca privada. (1983 = 1).
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Fuente: Elaboracion propia sobre datos del Banco de Espaia.

Gréfico 4. Créditos al sector privado de las cajas de ahorro. (1983 = 1).
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Fuente: Elaboracion propia sobre los datos del Banco de Espafia.

valoracion através de los trabajos de campo y estima-
ciones muestrales que se han realizado en los Ultimos
tiempos. Quizés el procedimiento més operativo y
también méas simple para conocer la evolucién de la
financiacion bancaria a las empresas andaluzas sea la
comparacion, en e tiempo, del nivel de endeudamien-

to de las propias empresas. Afortunadamente, en la
actualidad disponemos ya en Andalucia de un instru-
mento fundamental para el conocimiento de la situa-
cion financiera del sector empresarial: una central de
balances para € ambito regional®>. Anteriormente a la
reciente creacion de esta central de balances, solo

2. ESECA (1994): Informe Econdmico Financiero de Andalucia 1993. Central de Balances.
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Grafico 5. Endeudamiento de las empresas andaluzas (1983).
Rec. Bancarios/Rec. propios. (%)
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Fuente: Elaboracion propia.

Gréfico 6. Endeudamiento de las empresas andaluzas (1991).
Rec. Ajenos con costes/Rec. propios. (%)
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algunos estudios aislados se han acercado por laviade
la consulta directa a perfil econémico financiero de
nuestras empresas. En este sentido, podemos tomar
como punto de referencia algunos datos de un estudio
empirico que realizamos en la primera mitad de la
década anterior®.

51-250 > 250

Aunque, l6gicamente, por razones de homogeneidad
metodoldgica, € andlisis comparativo hay que tomarlo
con cierta reserva, de los datos recogidos por |os gréfi-
cos 5y 6 se desprenden dos aspectos que creemos de
importancia, en relacion ala utilizacion empresarial de
los recursos gjenos con coste.

3. Guzméan, J. (1986): El sistema Financiero y las Pymes andaluzas. IDR, Sevilla.
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De una parte, se puede observar que, pese aladiferente
segmentacion del tamafio empresarial, las pequefias
empresas con menos de cincuenta trabajadores han
mejorado sensiblemente su acceso a l0s recursos ban-
carios en un periodo de tiempo relativamente breve. De
otra, se aprecia también que en ese mismo periodo de
menos de una década, las diferencias en € indice de
endeudamiento bancario entre las pequefias y grandes
empresas se han estrechado notablemente. Parece,
pues, que la tradicional "discriminacion financiera’
respecto a las pequefias y medianas empresas tiende a
minimizarse, al menos en € caso andaluz.

Cuadro 4. Estructura del Capital Empresarial.

Andalucia Espafia
1990 1991 1990 1991
Endeudamiento 96,4 96,5 852 955
Estructura del
Endeudamiento @ 400 414 319 349
Autonomia Financiera 48,9 48,8 52,7 499

Recs. Ajenos c.p. con corte
Recs. Ajenos totales con coste

(1) Estructura del Endeudamiento =

Desde el punto de vista cuantitativo, este mayor acer-
camiento de las pequefias y medianas empresas andal u-
zas ala financiacion bancaria también se deduce de la
comparacion con la media espafiola. Como muestra el
cuadro 4, e sector empresarial andaluz, formado en su
gran mayoria por PYMES, presenta unos niveles
medios de endeudamiento claramente superior a la
media espafiola. Aungue el concepto de "endeuda-
miento" incluya una parte de financiacion via provee-
dores u otras fuentes no bancarias, en términos
globales y cuantitativos, no parece que las empresas
andaluzas, y en especial las pequefias y medianas,
estén en |la actualidad alejadas o desasistidas, como
ocurria no hace muchos afios, de la atencidn de las
entidades financieras.

Pero si bien esta esla conclusidn que se desprende fria-
mente de la informacion cuantitativa, desde una Gptica

mas amplia y cualitativa no parece que se puedan
apuntar otros factores favorables para la financiacién
de lamayor parte del sector empresarial andaluz.

En efecto, en el mismo cuadro 4 se puede observar
que la estructura del endeudamiento empresarial esta
en Andalucia mucho mas sesgada hacia los recursos
bancarios a corto plazo que en el resto de Espafia.
Igualmente, la autonomia financiera de las empresas
andaluzas también mantiene unos niveles inferiores a
los de la media nacional. A nuestro juicio, ello cons-
tituye un claro sintoma de una excesiva dependencia
de las empresas andaluzas respecto a las entidades
financieras.

Esta dependencia bancaria es un rasgo caracteristico
del sector de la pequefia y mediana empresa espafiola
en su conjunto?, pero en Andalucia adquiere especial
énfasis fundamental mente como consecuencia del
carécter mayoritariamente a corto de los recursos aje-
nos empresariales. Ello, unido a los menores valores
comparativos en lo que respecta a la autonomia finan-
ciera, hace pensar que la relacién de las empresas
andaluzas con e sistema financiero, no solo presenta
un mayor grado de dependencia en relacion con el
entorno nacional, sino también un mayor grado de
dehilidad y vulnerabilidad, lo cua, en Ultimainstancia,
viene a reflgjar que la gestion financiera de la mayor
parte de las empresas en Andalucia esta més orientada
a un objetivo de supervivencia que a lograr mayores
cotas de inversién y crecimiento.

5. Problemética financiera desde la
demanda de recursos.

El hecho de que los puntos débiles de la financiacion
de la gran mayoria de las empresas de Andalucia pare-
cen encontrarse fundamental mente en la esfera cualita-
tiva, y de que, al mismo tiempo, se detecte una mayor
afluencia de créditos hacia la regién andaluza dentro
del mercado financiero nacional, no significa, ni
mucho menos, que "sobren" recursos para €l aparato

4.Vid., entre otros, Gurpide, J. (1994): "Bancay empresas familiares'. Stuacion, N° 3.
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productivo de la region, ni tan siquiera que sean sufi-
cientes para las necesidades que exige un mayor dina-
mismo empresarial.

En este sentido, hay que sefidar que la financiacion de
un sector productivo como €l de Andalucia —donde
predomina abrumadoramente la pequefia empresa, la
microempresa, €l trabajador auténomo y, en gran medi-
da, la unidad productiva perteneciente a sector infor-
mal— se enfrenta a una serie de dificultades y
estrangulamientos, derivados directa o indirectamente
del marco ingtitucional en donde se desenvuelve nues-
tro sistema financiero. De modo breve y esquematico,
vamos a destacar |os mas importantes.

En primer lugar, es bien conocida la posicion de des-
ventaja comparativa que histéricamente padecen las
pequefias y medianas empresas frente a las grandes en
materia de coste de créditos y exigencias de garantias.
Existen ya algunos estudios que demuestran empirica-
mente larelacion inversa existente entre nivel de riesgo
y dimension empresarial®. Ello viene, a su vez, a expli-
car, d menos parciamente, la mayor tasa de mortali-
dad en los segmentos empresariales de menor
dimensidn y que en Andalucia, seguin algunos estudios,
acanza € 10 por ciento en los primeros tres afios de
vida. Ante este hecho, tradicionalmente intuido y
actualmente evidenciado, los prestamistas de fondos
imponen mayores costes de control sobre e capitd a
las pequefias empresas que a las grandes, cuyo desen-
volvimiento en € mercado es |6gicamente mas conoci-
do. Con la l6gica apertura de los mercados y las no
menos |dgicas necesidades de cobertura del riesgo
financiero, los mayores costes y exigencias de garan-
tias vienen a constituir un rasgo caracteristico, casi
consustancial, con las PYMES', por lo que en € caso
de Andalucia, con un grado de atomizacion superior a
la media de su entorno, es muy posible que las dificul-
tades sean alin mayores.

En segundo lugar, hay que sefidar que €l proceso de
modernizacién de nuestra "ingenieria financiera' ha
propiciado en los Ultimos afios un espectacular creci-
miento de los Fondos de Inversion. En solo cuatro

afnos, desde 1990 a 1994, los recursos financieros
movilizados bajo esta modalidad han pasado de repre-
sentar menos del 20 por ciento a més del 80 por cien-
to de los depositos de las entidades financieras.
Naturalmente, la canalizacion de los recursos capta
dos por los fondos de inversidn encuentran su destino
en los grupos y entidades que cotizan en los mercados
de valores, que no coinciden precisamente con el
grueso de las pequefias y medianas empresas. Desde
este punto de vista, la economia andaluzay su aparato
productivo empresarial también se sitdlan en una posi-
ciodn poco ventajosa para conseguir mayores niveles
de recursos de los mercados financieros nacionales e
internacionales.

En tercer lugar, son bien conocidas, desde la perspec-
tiva de la politica econdmica seguida en nuestro pais
en los Ultimos tiempos, las consecuencias que para
los tipos de interés a corto y largo plazo, hatenido la
lucha contra la inflacion. Sin entrar a juzgar la opor-
tunidad de la politica monetaria y presupuestaria, es
un hecho incuestionable que los tipos de interés
nominales y reales, especialmente los de la Deuda
Plblica y otros activos financieros a largo, han supe-
rado nitidamente la rentabilidad de los capitales pro-
pios’. Logicamente, ante una perspectiva de obtener
mayores rentabilidades por la via de la inversion
financiera que por la via de la inversion productiva,
dificilmente el ahorro privado puede transformarse en
capital empresarial. A ello hay que afiadirle, por otra
parte, las mayores primas de riesgo que norma mente
soporta toda inversion en empresas, por 10 que, en
Ultima instancia, el comportamiento general de los
mercados financieros vienen a constituir un serio obs-
taculo no solo para el desarrollo de buena parte de las
empresas ya existentes, sino también para aentar la
creacion de otras nuevas. La dicotomia que con exce-
siva frecuencia se suele producir entre la "economia
financiera" y la "economia real", adquiere en nuestro
pais una especial relevanciay, en regiones como
Andalucia, donde se impone la necesidad de un refor-
zamiento y modernizacion del tejido empresarial, las
consecuencias pueden resultar, a su vez, especialmen-
te perjudiciales.

5. Ocafia, C. et alia (1993): "Un Estudio Empirico de la Financiacion de la Pequefiay Mediana Empresa en Espafia’. IMPI.
6. Para el mbito general europeo, ver Observatorio Europeo delaPYME. Segundo Informe Anual, 1994.

7. Un andlisis empirico de este fendmeno para €l periodo 1982-1991, se puede encontrar en Torrero, A. (1993): "Problemas'y
desafios de una eonomia abierta en Lecciones de Economia Espafiola, obra dirigida por José Luis Garcia Delgado. Ed. Civi-

tas. Madrid.

75



Hacia un nuevo enfoque de la problemética financiera empresarial en Andalucia.

Pero los problemas y dificultades para la financiacion
empresarial en Andalucia no provienen solamente del
lado de la oferta de recursos. Ya pusimos de manifies-
to anteriormente que los flujos netos de créditos/depd-
sitos bancarios se han vuelto en la Gltima década
favorables para Andaluciay, en consecuencia, 10s pun-
tos débiles hay que buscarlos también en la vertiente
cualitativa de la esfera de gestion de las propias
empresas.

Centrandonos, pues, en € lado de la demanda, es decir,
de las propias empresas, una primera aproximacion nos
lleva a sefiadlar un vigjo elemento que no por conocido
deja de poseer importancia clave: la formacion. En el
&mbito de las pequefias empresas familiares, la Comi-
sidn Europea ha estimado que con la intensificacion de
las actividades formativas sobre gestion y administra-
cién de sus responsables se evitarialamitad, a menos,
de los fracasos de las mismas. En Andalucia, es nece-
sario sefidar que la gestion empresarial ha mejorado
sensiblemente en los Ultimos afios, quedando ya muy
lgjos los tiempos en que casi la mitad de nuestras
empresas se gestionaban de modo absolutamente rudi-
mentario, sin la participacion o asesoramiento de agu-
na persona minimamente especializada. L4gicamente,
esta mejora en la gestion empresarial se debe funda-
mentalmente a los numerosos cursos de formacion
organizados por la Confereacion de Empresarios de
Andalucia, camaras de comercio, colegios profesiona
les, amén del mayor nimero de licenciados y diploma-
dos que actualmente pueblan el mercado laboral. No
obstante, pese a estas mejores condiciones técnicas
para la gestion de nuestras empresas, la parcela finan-
cierade las mismas, como ya sefialamos anteriormente,
parece por lo general fundamentalmente orientada a la
supervivencia del negocio dentro de un marco de bgja
autofinanciacion y excesiva dependencia bancaria.

En gran medida, esta tendencia general hacia la mera
supervivencia se debe a que las decisiones fundamen-
tales de inversién y financiacion, y, por consiguiente,
las grandes directrices de la politica de empresa, caen
fuera de la estricta gestion del gerente o asesor, que-
dando reservada al juicio personal del empresario indi-
vidual —titular o propietario en la mayoria de |os casos
de |as pequefias y medianas empresas-. Esto nos lleva
a la necesidad de distinguir en la composicién de la

funcidn empresaria, la esfera gerencial o directiva—en
la que la formacion técnica constituye un elemento
bésico y elemental—, y la esfera "impulsora' —en la
que ¢l factor formacién es importante pero no sufi-
ciente para el perfil de un empresario de éxito—.

Bien es verdad que, ademés del factor formacion, la
gestion financiera de las empresas se puede mejorar
por la via exdgena, es decir, mediante los programas
de ayudaingtitucionales. En Espafia, d igual queenla
mayor parte de los paises comunitarios, existe actual-
mente y desde hace bastantes afios, una amplia gama
de programas de apoyo a las pequefias y medianas
empresas, cuyo objeto fundamental se concreta en
potenciar directa o indirectamente los recursos finan-
cieros propios o gjenos de las mismas.

Bajo este objetivo general, estos programas de ayudas
adoptan diferentes modalidades. subvenciones afondo
perdido, subvenciones de intereses, créditos blandos,
avales bancarios, exenciones y bonificaciones fiscales,
acumulacién de prestaciones, €tc., y son promovidosy
financiados tanto por ingtituciones plblicas como pri-
vadas. En nuestro caso concreto, las PYMES andalu-
zas disponen de diferentes programas de apoyo
provenientes de: @ Unidn Europea (Venture Consort,
NIC, BEI, programas operativos integrales de desarro-
llo, etc.), b) Administracién Estatal (Ministerio de
Industria, IMPI, Ministerio de Trabajo), ) Junta de
Andalucia (Consgjeria de Economiay Hacienda, Con-
segjeria de Trabgjo, Instituto de Fomento de Andalu-
cia), d) Administraciones Locales (Diputaciones y
Ayuntamientos), f) Otras ingtituciones (Cgjas de Aho-
rros, Banca Oficial, Banca Privada, CEA, Camaras de
Comercio, etc.).

Igualmente, a lo largo de los Ultimos tiempos, se han
regulado y puesto en marcha en nuestro pais diversas
figuras juridicas tendentes también a ofrecer cobertura
a desarrollo financiero de las pequefias y medianas
unidades productivas, y que en otros paises de nuestro
entorno estan consiguiendo resultados muy positivos.
Nos estamos refiriendo, por gjemplo, alas Sociedades
de Garantia Reciproca, Sociedades de Capital—Riesgo,
e incluso la constitucion de un segundo mercado de
valores paraPYMES.

8. Sobre los componentes de la funcidn empresarial, vid. Guzman, J. (1994): "Towards a Taxonomy of Entrepreneuria Theo-

ries. International Small Business Journal, Vol. 12, 4.
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No obstante, pese a esta amplia panoplia de institucio-
nesy programas de ayuda empresarial, la financiacion
sigue ocupando, con diferencia, € primer lugar entre
las preocupaciones y problemas de nuestros empresa-
riosy, en Ultimainstancia, todo ese apoyo ingtitucional
no ha logrado propiciar transformaciones sustanciales
en e debilitado tejido productivo andaluz.

A nuestro juicio, ello se debe a que los incentivos y
apoyos financieros (“hard incentives') son necesarios
e importantes, pero no suficientes para un objetivo
amplio que incida en el desarrollo econémico. En este
sentido, también es necesario distinguir, dentro de la
funcion empresarial, la esfera capitalista o financiera,
de la denominada esfera "impulsora’, donde vienen a
reunirse las cualidades y caracteristicas personales del
empresario.

Desde esta optica diferencial, hay que sefidar que €
“problema financiero" de las empresas cabe también
plantearlo, al menos parcialmente, en el dmbito de esa
esfera "impulsora’ de la figura del empresario. Hace
yamas de veinte afios que en Estados Unidos seinicié
un enfogque metodol 6gico para estudiar |as caracteristi-
cas del empresario. Este enfogque se basa principal-
mente en lo que se denomina "necesidad o motivacion
de logro" y dude a la firme intencién de una persona
(empresario) en conseguir los fines que se propone®.
Dentro de este enfoque, la persondidad del empresa-
rio de éxito se caracteriza por el predominio de lo que
se conoce como "control interno” frente a "control
externo”. Seglin este planteamiento, € buen empresa-
rio tiene asimilado que el devenir de su organizacion
depende més de los factores y variables que él mismo
puede controlar que de las circunstancias exdgenas
que escapan a su &mbito de decision y control.

Este enfoque anditico ha tenido escasa experimenta-
cién por ahora en nuestra economia. No obstante en un
reciente estudio parael caso concreto de la provinciade
Sevilla®, o hemos aplicado empiricamente para seis de
los problemas que a priori pueden ser objeto de mayor
preocupacion para € empresariado. El resultado para
los més de trescientos casos consultados se recoge en €

Cuadro 5. Opinion de los empresarios sevillanos
sobre los obstaculos mas importantes para la
ampliacion de sus empresas.

Como primer  indice ~ N°orden
obstaculo  Ponderado®

Problemas

Organizativo-contable 13 71 6°
De personal 19,8 18,9 2°
De financiacion 51,3 36,2 1°
De impuestos 12,9 17,8 3°
Trabas burocraticas 2,6 75 50
Demandaenel mercado 10,7 12,3 4°
Otros 0,9 - -
Total 100,0

(1) Indice ponderado al considerar tres posibles respuestas jerarquizadas.
Fuente: Elaboracién propia.

cuadro 5, y en é se puede apreciar, como era de espe-
rar, que e "problema financiero” constituye la principal
causa de preocupacion de los empresarios. Naturalmen-
te, dentro de este enfoque metodoldgico, la cuestion
fundamental estaba en considerar € "problema finan-
ciero" como perteneciente a dmbito de control "inter-
no" o "externo" del empresario, pero resulta muy
significativo que factores problematicos claramente
independientes de la gestion empresarial, como los
derivados de los impuestos o |as trabas burocréticas, no
Se encuentran en un lugar destacado de la escala.

A juicio de muchos expertos de las finanzas, con el
actual desarrollo de los mercados y activos financie-
ros, asi como de la amplia gama de programas de
apoyo empresarial, el "problema financiero" cae, hoy
por hoy, dentro del campo del "control interno” del
empresario. Nosotros ya hemos sefidlado en las pégi-
nas anteriores, que existen dificultades y estrangula-
mientos de carécter exdgeno a la gestion empresarial,
pero también se detectan claros sintomas de deficien-
cias cualitativas por parte de las propias empresas. De

9. Cfr., entre otros, McClédlland, D. et Alia (1975): "The Achievement Motive". Irvington, y Borland, C.M. (1975): "Locus of
Control, Need for Achievement and Entrepreneurship”.University of Texas.

10. Vid. Guzmén, J. (1995): “El empresario en la Provincia de Sevilla’. Biblioteca de Socioeconomia Sevillana. Diputacion

Provincial de Sevilla
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Hacia un nuevo enfoque de la problemética financiera empresarial en Andalucia.

ahi, pues, que, a nuestro juicio, junto al necesario per-
feccionamiento funcional de nuestro sistema financie-
ro, también sea necesario un mayor dinamismo de las
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