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Resumen

No obstante que el objetivo fundamental de los microcréditos es el apoyo para creacion de fuentes productivas y auto-
empleo, las diferentes Instituciones Microfinancieras (IMF) dan poco o nulo seguimiento a la eficacia de la aplicacion de los
financiamientos otorgados, siendo su principal preocupacién la recuperacion del crédito. Este trabajo propone un conjunto
de indicadores financieros como una metodologia que ayude a medir la eficacia en la utilizacion del microcrédito y detectar
posibles ineficacias en la gestion financiera de la microempresa. Para validar la aplicacion del modelo se selecciond una
muestra piloto discrecional de 35 microempresas detectando que mejoraron en su operacion financiera en el afo 2012
comparado con 2011 y que las microempresas con créditos refaccionarios tuvieron mejores resultados que las microempre-
sas con créditos de habilitacién o avio.

Palabras Clave: microfinanzas, microcrédito, microempresa, indicadores financieros, administracién financiera.
Clasificaciéon JEL: G21, 016, M40.

Abstract
Although the primary objective of microcredit is support for creating productive and self-employment sources, Microfinan-
ce Institutions (MFIs) provide little monitoring about correct implementation of microcredit, their main concern is recovery
credits. This paper proposes a set of financial indicators as a methodology to measure the effectiveness of the use of micro-
credit and detect inefficiencies in the financial management. In order to validate de model, this was applied a discretionary
sample of 35 microenterprises, detecting that financial operation in 2012 was better than 2011 and those microbusiness
with fixed asset loan improved their results more than working capital loan.

Keywords: microfinance, microcredit, microbusiness, financial indicators, financial management.

Introduccion La idea original del microcrédito es cobrar bajas tasas de

La esencia del microcrédito es el fomento del autoempleo
como mecanismo para la erradicaciéon de la pobreza, pro-
porcionando a las personas de escasos recursos el acceso a
un financiamiento para iniciar una actividad productiva que
les ayude a mejorar su calidad de vida. Bajo este esquema
el movimiento del microfinanciamiento se ha puesto en
marcha a nivel mundial fomentando la implementacién de
fondos gubernamentales, la creacién de organizaciones con
y sin fines de lucro enfocadas en servicios microfinancieros
e incentivando a los bancos a participar en este nicho de
mercado.

interés, sin embargo, considerando los supuestos de asimetria
de la informacion (el acreedor no tiene informaciéon completa
del deudor), el riesgo moral (el deudor puede no entregar
informacion fiable) y la teoria de la seleccién adversa (no ne-
cesariamente se otorgan los créditos a los mejores proyectos)?,
se ocasiona el cobro de altas tasas de interés por el supuesto
riesgo de crédito, no obstante que se ha comprobado que los
receptores de microcréditos son buenos pagadores.

Con el contexto anterior se ha estimulado la participacion
de agentes financieros con fines de lucro que han incursio-

1. Para profundizar en estas teorias relacionadas con los microcréditos y su relacién con el crecimiento econémico se puede

consultar Esquivel y Hernandez (2007).
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nado fuertemente en el mercado del microcrédito, cuyo interés
primordial es la generacidn de utilidades mas que el beneficio o
apoyo que se otorgue a los acreditados.

Las Instituciones Microfinancieras (IMF)?, entendiéndose como
organizaciones privadas o gubernamentales que presten
servicios microfinancieros, proporcionan créditos individuales
o grupales a personas fisicas o morales ofreciéndolos para
consumo, capital de trabajo, habilitacion, refaccionario, etc., y su
principal preocupacion ha sido la recuperacion del crédito mas
que la medicién de la eficacia® en la utilizacién de los recursos
otorgados a sus clientes, dentro de los cuales se encuentran las
microempresas.

Es importante mencionar que no todos los servicios microfinan-
cieros se canalizan a las microempresas, asi como no todas las
microempresas reciben microcréditos de apoyo por parte de las
IMF (Esquivel y Hernandez, 2007).

El desarrollo de la microempresa, sea o no cliente de una IMF, es
fundamental para el crecimiento y sostenimiento econémico de
los paises y mas los que estan en vias de desarrollo como el caso
de México.

Segun el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia [INEGI] a
través de la Encuesta Nacional de Micronegocios ENAMIN 2010,
(INEGI, 2012), se estima que existen 8'353,649 micronegocios en
México, de los cuales el 85% requirié de un financiamiento inicial
para el arranque de su negocio. En dicha encuesta se refleja que
los ingresos y gastos mensuales son de 83,993 y 86,352 miles de
millones de pesos, respectivamente. Por otro lado, la Encuesta
Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE) (INEGI, 2011) refleja que
hay 18.5 millones de personas trabajando en microempresas, lo
que representa el 42% de la poblacién econémicamente activa
de México.

Por la trascendencia econémica de las microempresas, sobre todo
por la generacién de empleo, una de las grandes interrogantes
y tema de estudio continua siendo la efectividad de los créditos
otorgados, entendiéndose como tal no solamente el hecho de
que el crédito sea liquidado y se recupere, sino, si realmente ayud6
a reducir la pobreza, mejorar la calidad de vida y crear una fuente
productiva autosustentable y/o generacién de empleo.

Considerando lo planteado, el objetivo del presente trabajo es
proponer una metodologia de evaluacion de la eficacia en la
utilizacion y aplicacion del crédito otorgado por las IMF, especifi-
camente destinados a las microempresas.

Debido a que el tema de la microempresa no tiene muchos
referentes tedricos, el objetivo de esta seccidn es presentar
las diferentes metodologias utilizadas en investigaciones

empiricas aplicadas a IMF y/o microempresas financiadas
con créditos. Dichas investigaciones tienen como finalidad
estudiar el crecimiento, rentabilidad, supervivencia y/o
insolvencia de las microempresas, sin embargo, pocos se
han abocado especificamente al analisis del impacto que los
microcréditos tienen en los negocios para determinar si fue,
tal y como se espera, beneficioso y no perjudicial.

En primer lugar, hay que mencionar estudios sobre las
causas de quiebra de microempresas, como lo es el caso de
Morales (2006) quien menciona 5 C's: Conducta, Capacidad
historica de pago, Capacidad de endeudamiento, Condicio-
nes macroecondémicas y Capacidad de pago proyectada.
Estas C's son parte de los indicadores que tradicionalmente
se han implementado en sistemas de credit scoring utilizados
para analizar la viabilidad en el otorgamiento del crédito, tal
y como se menciona en Altman y Saunders (1998), donde
se citan 4 C’s: Caracter del deudor (reputaciéon), Capital
(apalancamiento) Capacidad (volatilidad de las ganancias) y
Colaterales (fiador).

La Secretaria de Economia de México ha creado desde el afio
2000 el Programa Nacional de Financiamiento al Microem-
presario (PRONAFIN), quien gestiona el Fondo de Microfi-
nanciamiento a Mujeres Rurales (FOMMUR) y el Fideicomiso
Nacional de Financiamiento al Microempresario (FINAFIM).
Desde el afio 2001 el PRONAFIM, apoyado por universidades
mexicanas, realiza estudios anuales con el fin de evaluar
los logros de los microcréditos. Del Pozo y Arteaga (2003)
realizaron un estudio donde aplicaron una encuesta a una
muestra de 1,396 microempresarios y 1,438 mujeres rurales,
todos ellos beneficiarios del FINAFIM y FOMMUR, respecti-
vamente. Los autores concluyeron que dichos beneficiarios
perciben un impacto positivo en la generacién de ingresos
y autoempleo por los apoyos recibidos para sus negocios.
Por otro lado, la Universidad Nacional Autdbnoma de México
[UNAM] (2010) realizé un estudio para 2008 y 2009, utilizan-
do grupos de control, concluyendo que los beneficiarios de
PRONAFIN mejoraban sus ingresos en 674 pesos anuales en
promedio. Se encontré evidencia estadisticamente signifi-
cativa de una leve mejora en incremento de empleo en las
microempresas y un impacto muy pequeno a la sostenibi-
lidad de las empresas. Por ultimo, es importante comentar
que en la pagina de Internet del PRONAFIN (Secretaria de
Economia, 2013) se presentan los resultados del avance de
los fideicomisos FINAFIM y FOMMUR.

Pasando de la perspectiva del microcrédito a la microempre-
sa, Romero de Cuba (1999) presenta los resultados de una
investigacion realizada a microempresarios beneficiados
con créditos del fondo denominado Fundepo-Maracaibo en
Venezuela. La investigacién parte de una entrevista con la
finalidad de detectar factores socio-econémicos de los mi-

2. En Rodriguez (2013a) se pueden conocer los diferentes agentes que intervienen en el sector microfinanciero mexicano.

3. El concepto eficacia se contempla como el logro de objetivos con los recursos asignados.
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croempresarios. El primer resultado destacable es que de los
78 microempresarios seleccionados, 8 de ellos no se encon-
traban realizando las actividades relacionadas con el objeto
del crédito, 5 no pudieron ser localizados y por lo tanto la
entrevista se realizd a 65 microempresarios. Independiente
de los resultados socio-demograficos, es destacable que el
70% de los acreditados estaban iniciando su negocio y el
resto ya estaba en la etapa de operacion. Con respecto a
la influencia del crédito en el negocio, el 53.9% respondio
que no habia obtenido mejoras con el apoyo del crédito, el
21.5% respondié que se encontraba en peores condiciones
por el endeudamiento con la fundacién y Unicamente el
24.6% respondid que el crédito los habia apoyado a mejorar
las condiciones de su negocio.

Por su parte, en México, Ramirez, Mungaray, Ramirez y
Texis (2010) definen una funcién de costos que resuelven
a través de una regresion lineal para una muestra de 58
microempresas de Baja California y 37 de Nayarit. El levanta-
miento de la informacién se realiza mediante una encuesta
aplicada durante 12 semanas para dar el sequimiento a las
variables de produccién, administracion, costos, finanzas
y aspectos laborales. Ramirez et al. (2010) encuentran evi-
dencia estadisticamente significativa para concluir que el
costo de las materias primas y la fuerza laboral son las mas
incidentes en la produccion y al mismo tiempo concluyen
que las microempresas pueden permanecer en el mercado
si logran economias de escala para disminuir sus costos e
incrementar su produccién para competir con las empresas
de mayor tamano.

Diaz, Escamilla, Garcia y Quintana (2011) realizaron un estu-
dio a 199 microempresas de alimentacion, bebida y tabaco
en Canarias, Espaia®. Este estudio se basa en razones finan-
cieras para medir la rentabilidad, donde se aplica un modelo
de Altman?®, definido para empresas no cotizadas en bolsa
y medir la insolvencia. La Z de Altman la obtienen con los
indicadores de Rentabilidad Econdmica, Rotacion de Acti-
vos, Capacidad de Autofinanciacién, Liquidez y Autonomia
Financiera. En cuanto a la rentabilidad de las microempresas
analizadas, concluyen que a mayor tamafo (medido por
los ingresos) tienen una mayor rentabilidad financiera y en
cuanto a la insolvencia determinan que hay un 12.67% de
microempresas con alta probabilidad de insolvencia, 50.17%
con probabilidad intermedia y 37.16% presentan una escaza
probabilidad de insolvencia.

Siguiendo la misma linea de investigacién de la insolvencia
con la Z de Altman, Pozuelo, Labatut y Veres (2010) toman
una muestra de 162 microempresas de la Comunidad
Valenciana en Espaia, 32 quebradas y 130 sanas, con datos
de 1999 a 2004 y con la finalidad de obtener modelos de
prediccion de la insolvencia, al estilo de Altman (1968)

plantean modelos de regresion logistica. Partiendo de 73
razones financieras tradicionales: 23 de Rentabilidad, 11 de
Estructura financiera, 8 de Actividad, 9 de Rotacion, 12 de
Liquidez, 3 de Solvencia a Largo Plazo y 7 de Estructura Eco-
némica, obtienen 5 modelos estadisticamente significativos
para determinar el valor de Z. Dentro de sus principales con-
clusiones se destaca el hecho de que a medida que se alejan
del momento del fracaso, la predicciéon de los modelos se
vuelve menos eficiente y, en segundo lugar, comentan que
la principal limitante de los modelos resultantes es que no
necesariamente aplican para otros contextos y/o entornos
econdémicos.

En Granados y Quintal (2013) encontramos el resultado inte-
grador de aplicar cuatro estudios en la zona sur de Quintana
Roo, México, con la finalidad de detectar, a través del analisis
de componentes principales, los factores que inciden en la
quiebra de Pymes, los cuales podemos resumir en Caida
de Ventas, Créditos y Competitividad. Concluyen que la
ausencia de informacion de las empresas, no les permite
realizar un adecuado analisis financiero, que proporcionaria
los elementos basicos para el control de los precios de sus
productos, su demanda y el establecimiento de estrategias
de marketing.

Recientemente, Angelucci, Karlan y Zinman (2013) presen-
taron los resultados de un estudio para clientes del Banco
Compartamos en Sonora, tratando de dar respuesta al
beneficio o perjuicio de los microcréditos. Su metodologia
se basa en encuestas directas a hogares, iniciadas por
Compartamos en 2009 con la intencién de detectar mujeres
emprendedoras de negocios en la zona. Posteriormente,
entre 2011 y 2012, realizaron un cruce de informaciéon entre
16,560 encuestas aplicadas por ellos y Compartamos. En
este caso, estudian diferentes factores como son el acceso al
crédito, la solvencia, la utilizaciéon del préstamo, la toma de
decisiones por parte de las mujeres, etc. Dentro de sus con-
clusiones se destaca que hay efectos positivos en la muestra
de clientes, que las empresas crecen y que los hogares son
mas capaces de manejar la liquidez y el riesgo. No obstante,
no encontraron evidencia de creacion de riqueza o que los
ingresos familiares se incrementen.

Para cerrar esta seccion, es interesante citar el trabajo de Ma-
rino y Medina (2009) donde se plantean la interrogante de si
la administracién financiera es una utopia en las microem-
presas. A través de lo que las autoras denominan método
analitico-deductivo, revisan las teorias de administracion
financiera y lo contrastan con 779 encuestas aplicadas a
pequenos empresarios del departamento de Boyaca en
Colombia. Concluyen que las microempresas encuestadas
presentan un visible retraso en las dreas administrativas y
en la persona que recae la toma de decisiones financieras,

4. El 41% de las empresas en Espafia son microempresas con menos de 10 empleados (Diaz et al., 2011).

5. El trabajo original de Altman (1968) fue planteado para predecir las quiebras bancarias, sin embargo, se han desarrollado
multiples adaptaciones y modelos posteriores para lo cual se puede consultar Altman y Hotchkiss (2010).
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generalmente las decisiones son gestionadas por personas
con bajo nivel académico y realizadas de forma empirica,
por lo que esto impacta en el crecimiento de dichos nego-
cios. Ademas, realizan una fuerte critica al hecho de que la
administracién financiera tuvo su origen en Estados Unidos
de Norteamérica y el resto de paises solo trata de imitar
los modelos sin analizar los alcances y/o requerimientos
adecuados para su gestion.

La literatura presentada nos muestra el interés que prevalece
por conocer la evolucién de las microempresas, ya sea desde
el punto de vista del microfinanciamiento, de supervivencia
y/o de efectividad operativa de las mismas. Algunos estudios
utilizan metodologias que solo pueden ser aplicadas con
grandes volumenes de informacién y procesados con mé-
todos estadisticos. La mayoria de ellos se basa en encuestas
y/0 entrevistas para obtener la informacioén, particularmente
los desarrollados en América Latina, mientras que los aplica-
dos en Espaia obtienen la informacién en Bases de Datos.

Lamentablemente, en México no contamos con informacion
publica disponible para el analisis de las microempresas,
excepto por los estudios que realiza el INEGI a través de la
ENAMIN, con informacién de 2012, 2010, 2008 y 2002, pero
desafortunadamente no se puede dar seguimiento en el
tiempo a una misma microempresa, lo que imposibilita
medir su evolucion en el tiempo y se tiene que recurrir al
levantamiento de la informacién por via directa.

Para el caso de los estudios realizados en Espana, se cuenta
con datos fiscales fiables y disponibles. Es alli donde los
paises desarrollados tienen ventajas para la realizacion
de los estudios de investigacion al contar con bases de
datos fiscales y contables, dado que a los microempresarios
también les es requerido llevar su contabilidad y presentar
resultados.

A este respecto y considerando la reflexion sobre la utopia
de la administracion financiera en las microempresas, vale
la pena preguntarse si realmente hace falta educacion
financiera o es la falta de normatividad y fiscalizacion a la
microempresa la que fomenta el alejamiento financiero del
microempresario, porque si se les exigieran controles ade-
cuados, tendrian forzosamente que involucrarse y aprender
a gestionar su negocio.

Contextualizacion de las microempresas en
México
Normativa

Los mexicanos tienen la obligacion de contribuir con el
gasto publico, es decir, pagar impuestos. Los impuestos
son una de las contribuciones mas importantes para el
pais. Las personas fisicas pueden prestar servicios, realizar
actividades empresariales, entre otras (Secretaria de Ha-
cienda y Crédito Publico [SHCP], 2013). Tomando en cuenta

su actividad e ingresos, perteneceran a un régimen fiscal
conforme a la Ley del Impuesto Sobre la Renta [LISR] (2002).
Las actividades empresariales las define el Cédigo Fiscal de
la Federacion [CFF] (1981) en su articulo 16, enumerando a
los comerciantes, las industrias, las actividades agricolas,
ganaderas, pesca, silvicolas considerando como empresa a
personas fisicas o morales. En la Figura 1 presentamos un
esquema de la clasificacion empresarial segun el régimen
fiscal.

Figura 1. Clasificacion de Régimen Fiscal

Arrendamiento de bienes inmuebles
Prestacion de servicios

Actividades comerciales

(. Trabajador asalariado

Personas fisicas

Personas morales del régimen general
Personas morales con fines no lucrativos
Asociaciones religiosas

L Personas morales del régimen simplificado

Personas

Régimen fiscal— .

Para fines fiscales, son extrangeros las
personas fisicas o personas morales que se
rigen por la legislacion de otro pais

Extrangeros —

Fuente: elaboracion propia con informacion de LISR (2002).

Para este trabajo son de particular interés: el Régimen
Intermedio de las Personas Fisicas con Actividad Empre-
sarial y el Régimen de Pequefios Contribuyentes (REPECO),
los cuales se encuentran en LISR (2002) seccion 1l y llI del
Capitulo Il del Titulo IV.

Los REPECO tienen como condicién que su ingreso no
exceda los dos millones de pesos (LISR, 2002, Cap. I, Sec.
lll, Art. 137). De igual manera, las Personas Fisicas con Ac-
tividad Empresarial no deben exceder los cuatro millones
de pesos para poder tributar en Régimen Intermedio (LISR,
2002, Cap. I, Sec. Il, Art. 134) y estaran obligadas a llevar un
solo libro de ingresos, egresos y de registro de inversiones
y deducciones.

Los umbrales de las carencias sociales

En Julio de 2012 el Consejo Nacional de Evaluacién de la
Politica de Desarrollo Social [CONEVAL] (2012), mediante
una metodologia basada en la Ley General de Desarrollo
Social, utilizé ocho dimensiones dentro de las cuales
se encuentra el “Ingreso corriente per cdpita”, el “Rezago
educativo”, “Acceso a servicios de salud”, “Acceso a seguridad
social”, “Calidad y espacio de la vivienda”, “Acceso a servicios
bdsicos en la vivienda”, “Acceso a la alimentacién”, “Grado
de la cohesion social”, ademas de la informacion publicada
en el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI,
2010) para la determinacién de los umbrales de carencias
sociales.

Para la dimensién de “Ingreso”, el CONEVAL (2012) define
dos variables referentes al ingreso mensual per cépita en
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zonas urbanas: la primera es “Pobres Extremos” con una “Linea de
Bienestar Minimo (LBM)” equivalente a $ 1,120 pesos y la segunda
es “Pobres moderados” que se encuentran por abajo de la “Linea
de Bienestar (LBE)", establecida en $ 2,318 pesos. Ademas, aclara
gue una persona no presenta carencias si sus ingresos son ma-
yores a la LBE.

Por otro lado, el INEGI (2010) llevé a cabo el Censo de Poblacion
y Vivienda, determinando parametros socio-demogréficos del
pais. Un dato importante es el promedio de integrantes de una
familia por zona geografica obteniendo que, por ejemplo, para el
D.F.el Tamafio Promedio de los Hogares (TPH) es de 3.6 personas.

Las microempresas en México generalmente son familiares por
lo que sus utilidades son netamente utilizadas para satisfacer las
necesidades del hogar, las cuales difieren de una familia a otra,
por lo que es necesario definir un estandar de utilidades minimas
generadas por la microempresa. En consecuencia, para homo-
geneizar estas diferencias se utilizardn los datos del informe de
CONEVAL (2012) y del Censo 2010 del INEGI (2010), obteniendo
un ingreso minimo multiplicando LBM por TPH o LBE por TPH, de
tal forma que un objetivo fundamental es que la utilidad men-
sual de la empresa debera ser mayor o igual al ingreso mensual
familiar resultado de las multiplicaciones anteriores.

El tipo de crédito y su repercusion en la operacion dela
microempresa

Existen muchos tipos de crédito, sin embargo, para el plantea-
miento del modelo nos enfocaremos en los créditos de habili-
tacion o avio y refaccionario, que son los mas solicitados por los
empresarios, ya sea para apoyarse en su capital de trabajo o en
la compra de maquinaria y/o equipo necesario para la microem-
presa.

El crédito de habilitacién o avio consiste en otorgar recurso
financiero con el objetivo de que sea utilizado en compra de
mercancia, materias primas, arrendamiento, néminas e insumos,
teniendo éstos un impacto en los inventarios, gastos, costos y
utilidades. En algunos casos se puede utilizar como una solucién
de liquidez, pero corre el riesgo de mermar las utilidades, e inclu-
so disminuir la liquidez en un mediano plazo si no se ajustan los
procesos de cobro y pago de la empresa.

Cada financiamiento tiene un costo y un plazo, por tal razén
es importante conocer si al invertir se lograra pagar el financia-
miento y dard los rendimientos esperados, de no ser asi, no tiene
sentido hacer dicho financiamiento dado que representaria una
pérdida para la empresa y entorpeceria el funcionamiento de la
misma.

El plazo del financiamiento otorgado en un crédito refaccionario
es variable. Sin embargo, comparado con lo que indica la LISR
(2002)’, donde sefala los porcentajes maximos autorizados de

depreciacion anual de los activos fijos, tomando como referencia
la vida util del activo, representa una diferencia entre los plazos
del financiamiento y la vida util del bien. Por lo que en el plantea-
miento del modelo se utiliza una variable que nos permite medir
elimpacto de la depreciacién (FD).

El ciclo de circulante de una empresa es aquel que le permite de-
sarrollar su actividad productiva, el cual inicia al comprar materia
prima o inventario, venderla, cobrar a clientes, pagar a proveedo-
res y volver a comprar. El control de este ciclo es importante para
prevenir problemas de liquidez.

En su mayoria las microempresas llevan a la practica el ciclo del
circulante de manera empirica, sin embargo, manejan este ciclo
del negocio aunado con la cobertura de sus gastos personales,
provocando una reduccién en la liquidez del negocio. Una mi-
croempresa tiene un capital de trabajo, compuesto por recursos
econémicos propios mas financiamiento de su proveedor, a
esto en algunas zonas del pais se le conoce coloquialmente
como “Puntero”, siendo éste el Capital de Trabajo en el cual se
concentra la operacién de la empresa y si llegara a reducirse en
exceso (minimo para operar) podria provocar la inoperatividad
de la empresa.

Los indicadores financieros en las Normas de Informacion
Financiera

Las Normas de Informacién Financiera [NIF] (2013) son un so-
porte tedrico que busca dar sustento a la practica contable. Las
NIF son emitidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion
y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, su estructura
se compone de cinco series (A, B, C, D, E), un apartado nombrado
circulares y otro con el nombre de Interpretacion de las Normas
de Informacién Financiera.

La serie A, llamada Marco Conceptual (MC), se compone de ocho
normas, de las cuales se hara referencia solo a la NIF A-3, “Ne-
cesidades de los usuarios y Objetivos de los estados financieros”
apéndice C “Indicadores financieros”, los cuales se conforman
por 30 razones financieras clasificadas en: Solvencia, Liquidez,
Eficiencia operativa y Rentabilidad. Para el estudio a realizar s6lo
se tomaron tres indicadores, los dos primeros del grupo de “Efi-
ciencia operativa” siendo éstos los de “Antigliedad de Cuentas
por Cobrar (ACC)", “Antigliedad de Cuentas por Pagar (ACP)",
y el otro del grupo de “Rentabilidad”, siendo el de “Retorno de
Activos (RdA)” (NIF, 2013).

Es importante hacer hincapié en que no necesariamente se
comparten los objetivos de los indicadores de la NIF (2013), en
este caso se persigue verificar la eficacia en la aplicacién del
préstamo, por tal razén, por ejemplo, en este modelo no se
requieren medir los diferentes margenes de utilidad, ademas de
gue no se tienen parametros definidos con los cuales comparar.
Otro punto a mencionar de los indicadores de las NIF (2013) es

6. El tipo de cambio FIX de pesos mexicanos por délar americano determinado por Banco de México al 31 de diciembre de
2010, 2011 y 2012 eran 12.3496, 13.9476 y 12.9658, respectivamente.

7. Capitulo Il de las Deducciones, Seccion lll de las Inversiones en su articulo 40 y 41.
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que utilizan los datos de un aio fiscal sin plantear variables y/o
comparaciones en el tiempo, lo cual limita el objeto de estudio
de la investigacion.

Modelo FOCO"

La evaluacion de la gestion de las microempresas en México es
complicada porque llevan una escasa administracion de sus fi-
nanzas, sin embargo, se ha desarrollado un modelo que permita
medir y evaluar la administracion financiera de las microem-
presas. Se propone una metodologia financiera orientada a la
medicion individual de la microempresa y no a grandes volime-
nes de informacion, ademas de ser facil de aplicar e interpretar,
considerando que el microempresario posee la informacion
necesaria, partiendo de datos simples de operacién.

Siguiendo la misma linea de indicadores financieros apropiados
para las IMF (Rodriguez, 2013b), en este trabajo planteamos un
modelo llamado FOCO", cuyo objetivo es medir el impacto del
financiamiento a las microempresas en México. Tomando en
cuenta su contexto, este modelo se basa en veinte indicadores
clasificados por su naturaleza y funcién; el primer grupo son los
indicadores “Fundamentales” (F), el segundo son indicadores
de “Operacién” (0), posteriormente los indicadores de “Creci-
miento” (C) y por ultimo los de “Oportunidad” (O’) y mediante
estos indicadores se pretende verificar como han ayudado los
financiamientos a las microempresas.

Los indicadores Fundamentales (F) permiten medir la eficacia de
la empresa para conocer si las utilidades, que generan con los
recursos que poseen, cubren sus necesidades basicas. Los indi-
cadores de Operacion (O) permiten evaluar el ciclo de circulante
de la empresa asi como la variacién de su capital de trabajo y la
liquidez de la empresa. El tercer grupo a utilizar son los indica-
dores de Crecimiento (C) los cuales miden si el financiamiento
ha ayudado a las microempresas a incrementar sus recursos,
generando mayores ingresos y convirtiéndose en empresas
eficientes. Por Ultimo, se aplican los indicadores de Oportunidad
(0", siendo éstos los indicadores que nos permiten detectar si el
empresario tuvo la oportunidad de reducir sus costos o incre-
mentar sus ventas, mas alla del financiamiento recibido. Si los
indicadores de oportunidad se sostienen sistematicamente en
el tiempo, es sefal de que la empresa se ha vuelto mas eficiente
y entonces estara en una etapa de crecimiento sostenido.

Se busca que el modelo sea ex-post (después de otorgado el
crédito), para evaluar el impacto que ha tenido el microcrédito,
y ex-ante (previo al otorgamiento del crédito), como un meca-
nismo de evaluacién del proyecto de inversién planteado para
detectar, con los flujos proyectados, si es viable el financiamiento
al microempresario.

Este modelo pretende servir como guia para la administracion
financiera de las microempresas y pueda orientar el camino a se-
guir para garantizar la subsistencia, operatividad, crecimiento y
aprovechamiento de oportunidades, siendo éstos los elementos
que combina el modelo para la valuacion de la microempresa

en México.

Supuestos

La persona fisica tiene su microempresa como fuente de auto-
empleo y espera que genere los ingresos necesarios para el sus-
tento familiar. Es importante mencionar que las personas fisicas
hacen uso personal de los activos fijos del negocio (vehiculos de
transporte, estufas, refrigeradores, etc)), por lo que se considera
a la empresa y al microempresario como una misma entidad,
haciendo dificil valorar cudl es el monto de capital aportado a la
empresa.

Se asume que las microempresas pertenecen en su mayoria
al régimen de REPECO, por consecuencia no llevan registros
contables y estados financieros que permita la extraccion de
datos para la aplicacién del modelo, sin embargo, se utilizaran
los datos recabados a través de un cuestionario como variables
proxi de datos contables.

Las cuentas a utilizar por el modelo no contemplan Activos y
Pasivos diferidos, por lo que se asumira que las microempresas
no lo tienen. También se asume que las microempresas tienen
financiamientos como parte de su capital de trabajo o de sus
activos fijos, éstos los ayudan a la operatividad de la misma, salvo
las que operan con recursos propios.

Se considera que la amortizacién del crédito es con mensualida-
des y tasa de interés fija durante todo el plazo del crédito y los
cdlculos se obtienen bajo el concepto de saldos insolutos.

Por la operacion tipica de las microempresas, se ha decidido
utilizar promedios mensuales en las variables, excepto en Acti-
vo Fijo y Préstamos a Largo Plazo las cuales se miden en saldo
anual. Para el caso de Cuentas por Cobrar y Cuentas por Pagar,
se solicitan los saldos a fin de afo, sin embargo, se asumen, por
ser cuentas rotativas, como proxy de los promedios mensuales.
Por otro lado, las cuentas de Activo Circulante y Pasivo Circu-
lante, son definidas como promedios mensuales y como son
ciclicas, sus valores se consideran como proxy de saldos de fin
de aino.

Asumimos que la depreciacién mensual del bien adquirido con
un crédito refaccionario, inicia al momento de la disposicion del
crédito y que los anos en los que se deprecia el activo, se obtiene
de los articulos 40, 41 y 42 de la LISR (2013).

Por ultimo, en caso de un crédito refaccionario, suponemos
que el saldo de Activo Fijo proporcionado para el afo t, ya tiene
reflejado el impacto de la depreciacion acumulada del bien
adquirido con el crédito.

Definicion de variables

Con el propésito de estandarizar las variables que se utiliza en
las férmulas de célculo de cada indicador, a continuacidon se
presentan las variables que se utilizan en el modelo. Los datos
se obtendran de los sistemas de control requerido por las dispo-
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siciones fiscales en los cuales estan sujetos las microempresas,
es decir, los registros contables o a través de cuestionarios. Para
facilitar la identificacion del origen de la informacién, se han
codificado las variables con las iniciales de la cuenta contable ala
que pertenecen, es decir, si son cuentas de Activo (A), Pasivo (P),
Ingreso (/), Egreso (E), Utilidad (U), y se incluye una clasificacion
llamada Otras.

Activo:

Al Cuentas por cobrar

A2 Caja, bancos e inventario

A3 Activo circulante

A4 Activo fijo

A5 Total activo

Pasivo:

P1 Cuentas por pagar

P2 Préstamos

P3 Gastos por pagar

P4 Pasivo circulante

Ingresos:

n Ventas totales

Egresos:

E1 Comepras

E2 Nomina

E3 Otros gastos fijos

E4 Otros gastos

E5 Impuestos

Utilidad:

u1 Utilidad de operacién

Otras:

FD Factor de depreciacién mensual
i Tasa de interés mensual del préstamo otorgado por
la(s) IMF

LBM Linea de bienestar minimo (Pobres extremos) (51,120
pesos)

LBE Linea de Bienestar (Pobres moderados) (52, 318 pesos)
TPH Tamano Promedio de Hogares (3.6)

P Importe del Préstamo otorgado por la(s) IMF

SP Saldo del Préstamo otorgado por la(s) IMF

MP Mensualidad del Préstamo otorgado por la(s) IMF

Calculos Intermedios

De las variables anteriores, existen algunas que se deben calcular
antes de presentar la formulacién del modelo de razones finan-
cieras a medir en las microempresas y son:

_ 1
Nimero de afos a depreciar * 12
P*i

FD

MP=
1
( (1+1) niimero de pagos )

A3=A1+A2
A5=A3+A4
P3=E2+E3+E4+E5
P4=P1+P2+P3
Ul=I11-E1-E2-E3-E4

Férmulas FOCO*

A continuacién se presentan las férmulas definidas para el
modelo segun su clasificacion del acrénimo FOCO* (Funda-
mentales, Operacion, Crecimiento, Oportunidad®).

Para cada uno de los indicadores, se presenta el objetivo de
su medicién, su formula de célculo y la condicién que debe
cumplirse para considerarse como un resultado satisfacto-
rio.

Las condiciones definidas corresponden con el minimo o
maximo valor que debe tener el indicador para cubrir los
requerimientos de una sana gestién financiera y garantizar
que el crédito otorgado se administre seguin la finalidad
para la que se otorgbé.

Fundamentales
El indicador FI permite medir el rendimiento sobre los
activos, similar al calculo del RdA definido en las NIF (2013) y
se compara con la inflacién mensual.

A,

F1= F1>Inflacion mensual

F2 permite conocer si el negocio es capaz de generar la uti-
lidad de operacién para cubrir el promedio las necesidades
béasicas mensuales definida (LBM).

U,
(LBM) (TPH)

F3 permite conocer si el negocio es capaz de generar la utili-
dad de operacidén necesaria para cubrir el promedio familiar
del ingreso moderado segun la definicién de LBE.

U1,
(LBE) (TPH)

El indicador F4 permite medir la si la microempresa es capaz
de generar al menos el importe del capital y los intereses del
crédito otorgado.

= Ul

F4>1

F5 es el indicador que nos demostrara que la microem-
presa tiene la capacidad suficiente para cubrir el pago
del préstamo otorgado y ademds permite generar los
ingresos necesarios para que el microempresario cubra
las necesidades intermedias promedio de su familia
utilizando LBE.

F5= L S F5>1

MP + (LBE)(TPH)

Operacion

El indicador OI muestra la antigliedad en dias de las cuentas
por cobrar, equivalente al indicador ACC de las NIF (2013),
con la salvedad de que nuestros calculos son mensuales.



Revista FIR, FAEDPYME International Review // Vol. 2 N° 4 // julio - diciembre de 2013

Ale1 Al
01= ( ) ) (30)
n,

Elindicador O2 muestra la antigiiedad en dias de las cuentas
por pagar, equivalente al indicador ACP de las NIF (2013). Al
comparar los dias de las cuentas por cobrar con las cuentas
por pagar, los primeros deben ser menores que los segundos
para no exponer el capital de trabajo y mantener la liquidez
necesaria para operar.

Ple4 e
02=( ) )(30) 02501
Ty

Elindicador O3 muestra el incremento o decremento del ca-
pital de trabajo de la microempresa. Este indicador se debe
cumplir si el crédito fue otorgado para habilitaciéon o avio y
nos garantiza que el destino del crédito no fue utilizado para
otros fines diferentes al capital de trabajo. En este caso se
debe realizar una clasificacion del indicador para considerar
el crédito otorgado a microempresas con Antigliedad (ya
en funcionamiento) y aquéllas que inician las operaciones
con la aportacion del crédito. Por lo anterior, utilizaremos
el subindice A para microempresas con antigliedad vy el
subindice N para aquéllas de nueva creacién. El afo base
de evaluacién del otorgamiento del crédito es ¢, por lo que
t-1 solo aplica a los microempresas con antigliedad y t+1 se
requiere para los nuevos microempresas.

A3;- P4y) - (A34.1- P4y
03,= (A3¢-P4y) S(P .1~ Pheq) 0351
t

(A3t PAryq) - (A3~ P4¢-SPy)
SPriq

03y 03>1

El indicador O4 mide el crecimiento del Activo Fijo de la
microempresa, y en caso de que el crédito proporcionado
sea refaccionario, este indicador debe cumplirse para garan-
tizar el destino del crédito. En caso de ser microempresa de
nueva creacion, el valor del Activo Fijo (A4,) del afo anterior
es cero.

Ady - Ady.
O4= TTTET

04>1

Si se tiene la posibilidad de obtener el valor de los Activos
Fijos para el afo posterior a la disposicion del crédito (t+7),
el indicador O5 sefala si los Activos Fijos de t+1 cubren el
Valor de los Activos Fijos de t disminuidos en la depreciacién
anual que le corresponde al bien adquirido con el crédito
refaccionario.

A
o M 05>1
Ad¢- (P*FD*12)
Crecimiento
El indicador C7 mide el crecimiento en ventas mensuales.
n
(= —— (>0

Tt

Elindicador C2 mide si un crédito refaccionario, reflejado en

el Activo Fijo, fomenté el incremento de las ventas, mas que

proporcionalmente.
i Ady

Q= - >0

= ssiC1>0
N Ad

El indicador C3 mide si las ventas crecen al menos en la mis-
ma proporcion que el capital de trabajo neto. Para el caso de
un crédito de habilitacion o avio, este indicador nos reflejara
la eficacia en la utilizacién de los recursos financiados. El
indicador O3 es un indicador que va relacionado con el C3,
puesto que uno es de operacion y el otro de crecimiento
basado en el capital de trabajo, el primero de ellos garantiza
que un crédito de Habilitacién sea utilizado para lo que fue
requerido y el impacto de esto se ve en el capital de trabajo,
si este indicador no se cumple, es practicamente predecible
que el indicador C3 no se cumplira, lo que hace que pierda
importancia aplicar este indicador en el estudio de la mi-
croempresa.

_ ”t ) A3t'P4t G 20
N A3t - Phyq

El indicador (4 indica que las compras se incrementaron
menos que las ventas por lo que la empresa bajé sus costos
directos.

it £l

G ssiC1>0

(4=

”H ﬂt-]
El indicador C5 indica que la ndmina se incrementé menos
que las ventas por lo que se estan aprovechando economias
de escala para fomentar el crecimiento.

ne ey

(>0 ssiC1>0

(5= ssiC1>0

= >0
N E2q

El indicador C6 indica que los gastos fijos se incrementaron
menos que las ventas y se aprovechan economias de escala.
Este indicador es usual que se cumplay al no tener pardme-
tros de comparacién, practicamente con que se cumpla la
desigualdad se considera como buen desempeno. Conforme
se realicen estudios aplicando esta metodologia, se pueden
establecer metas de logro por giro de las microempresas.

(6= - (6>0

- ssiC(1>0
N B

El indicador C7 permite medir si la microempresa fue capaz
de incrementar su utilidad para cubrir al menos el importe
del capital y los intereses del crédito otorgado. Si U7, fue
pérdida, se considera que fue asumida y se sustituye como
cero en la férmula.

U1-U1¢q
(= ——— a>1
mp -
Oportunidad”

Los indicadores de oportunidad, se calcularan considerando el
ano base t en el que se otorgo el crédito y ademas para las nue-
vas empresas se obtendran sus indicadores con los datos de t+1.
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Elindicador O*7 podemos detectar que la utilidad de opera-
cién crecié mas que los ingresos, lo que implica que se tuvo
la oportunidad de reducir costos. Si este comportamiento es
continuo y sistematico en el tiempo, se esta incrementando
la eficacia operativa.
Uy I
U Ny

El indicador O*2 indica que se ha logrado eficacia operativa
al crecer mas en utilidades que en activos.

Uy A5

Ul Adt

0*1= 0*1>0

0*2= 0%2>0

El indicador O"3 indica que la empresa logrd, en caso de un
crédito refaccionario, una mejora operativa que le permite
cubrir los intereses, el capital del préstamo y generar una
previsidn que le permita sustituir el bien, sin recurrir a un
nuevo financiamiento Si Ul , fue pérdida, se considera que
fue asumida y se sustituye como cero en la férmula.

L Ul
© MP+P*FD

Aplicacion de los Indicadores FOCO* para REPECO y
Régimen Intermedio

0*3>1

REPECO es el contribuyente con los ingresos de menor mag-
nitud con un rango de un peso a dos millones de pesos al afio
(LISR, 2002), considerando esto la SHCP en la LISR (2002), s6lo
les requiere llevar un libro de entradas y salidas, asi como los
comprobantes fiscales de las inversiones realizadas. Tomando
en cuenta estos aspectos se asume que el Activo Fijo no
necesariamente es controlado por los REPECO, por lo que
s6lo se podran aplicar 17 de los 20 indicadores del modelo
FOCO* (excluyendo O4, 05y C2). Sin embargo, si a la empresa
le fue otorgado un crédito refaccionario se le podran aplicar
los indicadores excluidos considerando que el activo fijo es el
valor del bien adquirido.

Segun la SHCP en la LISR (2002), el contribuyente que tributa
en el régimen intermedio es una persona fisica con actividad
empresarial, ingresos superiores a los REPECO sin superar cuatro
millones de pesos al aiio. También define cudles son las obliga-
ciones, solicitando llevar una informacién financiera estandariza-
da, lo cual hace que se pueda aplicar a este tipo de empresas los
20 indicadores del modelo FOCO".

Con la finalidad de probar la viabilidad en la aplicacién del mo-
delo, la formulacién de los indicadores y evaluar los resultados
que se obtienen, en agosto de 2013 se diseid un instrumento
para el levantamiento de la informacion, utilizando un lenguaje
simple y adecuado a la operativa de los microempresarios. Se
eligié la poblacién de Ciudad Serdéan en el estado de Puebla,
invitando a participar a 60 microempresarios seleccionados
discrecionalmente, todos ellos clientes de una firma consultora,
de los cuales 25 decidieron no colaborar quedando sélo con
informacion de 35 microempresas, de las cuales 12 contaban con

crédito refaccionario, 13 con crédito de habilitacion o avioy 10 no
tenian créditos.

El objetivo de la aplicacion del modelo era evaluar si los micro-
créditos recibidos en el afo 2011 favorecieron financieramente
a la empresa y verificar la gestion financiera de microempresas
gue no solicitaron créditos en ese mismo ano. Para lograr este
objetivo, se calcularon los indicadores correspondientes para
cada microempresa segun le correspondiera un crédito de
habilitacion, refaccionario o no tuviera crédito para el afo 2011.

El cuestionario disefado recopila informacién promedio mensual
delos afos 2010 (t-7), 2011 (t) y 2012 (t+7), de tal forma que se conta-
ba con dos periodos de comparacién: 2010-2011 y 2011-2012.

Tal y como se ha especificado en la definicidn de los indicadores
del modelo, no todos aplican para los créditos refaccionarios y/o
de habilitacién, es mas, algunos aplican si y solo si se tiene un
crédito. Ademas, existen condiciones particulares, como son el
plazo del crédito, los afos de depreciacion del activo adquirido
con un crédito refaccionario o incluso si la empresa operaba
desde 2010 o inici6 en 2011. Por lo anterior, se debe validar la
informacion y las condiciones individuales antes de calcular los
indicadores, por lo que resulta diferente la cantidad de indica-
dores definidos y otra es la cantidad de indicadores evaluables,
es decir, aquellos que cumplen las condiciones necesarias para
su célculo y éstos son los que se comparan con la condicion de
cumplimiento para su aprobacién.

Lo ideal es que todos los indicadores de una microempresa,
cumplan con la condicién planteada, sin embargo, una vez cal-
culados, se contabilizaban para cada microempresa el nimero
de indicadores que si cumplian con la condicion deseada.

En los anexos A, By C, se muestran los resultados de los indica-
dores segun si el crédito era de habilitacion, refaccionario o la
microempresa no tenia crédito. En la primera seccién de cada
anexo se presenta el calculo de los indicadores considerando
que el aino 2010 es t-1, el afo 2011 es t y el afo 2012 es t+1. En
la segunda seccion se presenta el resultado de los indicadores
considerando 2011 como t-1 y 2012 como t. Se puede observar
que en esta seccion no se calcularon 03, 04y O5 porque para su
cdlculo se requiere la observacion de t+1, la cual corresponderia
con el aio 2013 y dichas observaciones no fueron requeridas.

Los resultados de cada microempresa deben ser comentados
con sus propietarios para indicarles sus fortalezas y debilidades.
Sin embargo, si se utiliza el modelo para evaluar un conjunto de
acreditados de una IMF en particular, resulta interesante analizar
el resultado conjunto de las microempresas financiadas para
visualizar si los créditos estan favoreciendo o no el desemperio
de las mismas, por tal motivo, en la Tabla 1 se presentan los resul-
tados globales de la aplicacion del modelo FOCO* y se resume el
cumplimiento o no de las condiciones de los indicadores.

En el periodo 2010-2011 los indicadores evaluables para la
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muestra de microempresas fueron 467 de los cuales 324 (69%)
cumplieron con las condiciones planteadas y para el periodo
2011-2012 de los 397 evaluables, 300 (76%) cumplen con las con-
diciones para ser aceptable el resultado de la razén financiera
(indicador), por lo que podemos concluir, en general, que el afio
2012 fue mejor que el 2011 para las microempresas evaluadas.

Tabla 1. Resultados
2010-2011 Evaluables 2011-2012 Evaluables
Cumplen | No Cumple | Total | Cumplen | No Cumple  Total
Refaccionario 19 68 187 16 35 151
Habilitacion 127 47 174 104 4 145
Sin Crédito 78 28 106 80 21 101
Total 324 143 467 300 97 397

Fuente: elaboracion propia.

En la Gréfica 1 se muestra el porcentaje de cumplimiento
de los indicadores clasificados segun el tipo de crédito.
Las microempresas con crédito refaccionario tuvieron
una mejora de cumplimiento del 11%, comparando los
resultados de los periodos 2010-2011 y 2011-2012. El cum-
plimiento de las empresas con crédito de habilitaciéon se
decremento en 1% y las microempresas sin financiamien-
to incrementaron un 5%, por lo anterior se desprende que
las microempresas tuvieron una mejora en su administra-
cion de recursos, en especial las de crédito refaccionario
(GRafica 1).

Los resultados de los indicadores se exponen a conti-
nuacion agrupandose segun la clasificacion del modelo
FOCO"y tipo de crédito.

Grafica 1. Cumplimiento de Indicadores por tipo de crédito

64% 77% 73% 72% 74% 79% 69% 76%
1 1 1 1 1 1 1 t >
2010-2011 2011-2012 2010-2011 2011-2012 2010-2011 2011-2012 2010-201 2011-2012
Refaccionario Habilitacion Sin Crédito Totales
Cumple B NoCumple

Fuente: elaboracion propia.

Resultados indicadores Fundamentales (F)

Los indicadores fundamentales se clasifican en 5 los cuales
permiten conocer si el rendimiento de la microempresa es
superior a la inflacién, si genera dinero para cubrir el gasto
familiar en pobreza extrema, en pobreza moderada o por
encima de ésta y generar recursos para cubrir el pago de
préstamo. La inflacién mensual para el afo 2011 fue de
0.3129% y para el aflo 2012 fue de 0.2927%.

Los indicadores son aplicables a todas las microempresas
con crédito y sélo 3 indicadores a empresas sin crédito. En
el estudio se detectaron que en 2011 las microempresas con
crédito refaccionario cumplieron con los primeros 4 indica-
dores y en el Ultimo indicador una microempresa no lo cum-
plié, dando a entender que las microempresas con crédito
refaccionario tiene la capacidad de generar utilidades para
cubrir el gasto familiar superior a la pobreza moderada y el
pago de un financiamiento.

Por otra parte, las microempresas que poseen un crédito
de habilitacion en F1 y F4 cumplieron. En el resto de los
indicadores F, cumplen doce microempresas de las trece
evaluables, interpretando que estas microempresas son
capaces de generar recursos suficientes para vivir en con-
diciones superiores a la pobreza moderada y el pago de
financiamientos.

Las microempresas que no poseen crédito cumplen con el in-
dicadorF1ynueve de las 10 microempresas cumplieron con F2
y F3, revelando que tienen la capacidad de generar utilidades
para cubrir el gasto familiar por encima de LBE, demostrando
que las familias de las microempresas encuestadas viven por
encima de los estandares de pobreza moderada publicados
por CONEVAL (2012). Para el periodo 2012, las microempresas
encuestadas cumplieron en las mismas proporciones, corro-
borando una vez mas que estas microempresas permiten a
las familias vivir por encima la LBE.
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Resultados indicadores Operacion (O)

Los indicadores de operacién se clasifican en 5 y permiten
evaluar la operacién o administracién de la microempresa,
es decir, el ciclo de circulante con los indicadores O1 y 02
siendo interdependientes uno del otro; los indicadores 03,
04y O5 detectan si la microempresa utilizé el financiamien-
to para el fin indicado al momento de solicitar el crédito.

Estos indicadores son aplicables a todas las microempresas,
el indicador O2 se cumple por 28 microempresas, infiriendo
que éstas tienen un correcto ciclo de circulante, es decir,
cobran antes de pagar, para el indicador O3 ninguna de las
4 evaluables cumplen, las 12 microempresas evaluables no
cumplen en 04, dando a entender que no utilizaron el crédito
refaccionario para la compra de activo fijo de la microempresa
en el periodo. Finalmente, O5 se cumple por 8 de 12 microem-
presas evaluables, revelando que estas 8 microempresas
adquirieron el activo fijo después de la fecha de disposicién
del crédito y permanece el activo fijo en la microempresa.

Para el periodo 2012 se mantienen las 28 microempresas
con un correcto ciclo de circulante. Para los indicadores O3,
04y 05, s6lo hay una microempresa evaluable y no cumple
ninguno. Se infiere que los administradores no aplican de
manera correcta los financiamientos en el proceso opera-
tivo de la microempresa, sin embargo, la mayoria tiene un
correcto ciclo de circulante.

Resultados indicadores Crecimiento (C)

Los 7 indicadores de crecimiento evaltan el progreso de la
microempresa, tomando como punto de referencia las ven-
tas. Si la microempresa presenta un incremento en ventas,
es decir cumple con C1, se aplicaran los demas indicadores
de crecimiento, comparando los ingresos con el capital de
trabajo, activos y el manejo de los costos y gastos fijos.

Las microempresas evaluables en el periodo 2011 fueron 34
de las cuales 31 presentaron un crecimiento en ventas. Para el
indicador C2 las 10 evaluables cumplen, en otras palabras el
crédito refaccionario ayudo a crecer a estas microempresas,
el indicador C3 nos dice que 5 empresas de las 11 evaluables
cumplieron, por lo que les ayudé a crecer al 45% de ellas.

Para el Indicador C4 de las 31 evaluables sélo 13 cumplen,
mostrando un incremento mayor en ventas que en costos di-
rectos. En el caso del C5 sélo cumplen 9 de las 19 evaluables,
entendiéndose que la minoria administré correctamente
los gastos de nébmina mostrando un incremento mayor en
los ingresos que el pago de némina. En C6, 25 cumplen con
una correcta gestién de gastos fijos, incrementando las
ventas mas que el incremento en costos fijos, resultando un
aumento en utilidades.

Finalmente, C7 es un indicador de crecimiento exigente
puesto que solicita que el incremento en utilidades sea al

menos mayor que la mensualidad del préstamo, es decir,
que la microempresa increment6 las utilidades para pagar
al menos el financiamiento, el resultado de cumplimiento de
las 25 microempresas evaluables fue de 11 microempresas,
menos de la mitad cumplen lo cual hace reflexionar si en
verdad es necesario endeudarse sino tienen la capacidad de
generar al menos el pago de esta deuda.

Para el periodo 2012 s6lo 25 mantuvieron un incremento en
ventas, 6 menos que el periodo anterior, con el resto de los
indicadores se obtuvieron resultados similares.

Resultados indicadores Oportunidad (O’)

Los 3 indicadores de oportunidad evaltan la habilidad
del administrador de la microempresa para aprovechar el
mercado, ya sea en la reduccidn de costos sin importar el
aumento en ventas, lograr una eficacia operativa y si fue
capaz de reducir costos pagar el préstamo y generar ahorro.

Las microempresas que pudieron aprovechar el mercado y
reducir costos fueron 12 de las 34 evaluables cumpliendo
con el indicador O"1, las microempresas que mostraron
eficacia son 12 de las 34 evaluables cumpliendo con 02,
por ultimo las empresas que hicieron un manejo 6ptimo
de sus finanzas y lograron utilidades que permitan pagar
el préstamo y generar un ahorro para sustituir el bien una
vez terminada la vida util de éste son 2 de las 11 evaluables,
reflexionando que tienen que trabajar en la parte de la ad-
ministracion de los recursos financieros de la microempresa
para poder aprobar el indicador O'3.

Para el periodo de 2012, las microempresas mejoraron de
manera significativa, puesto que el indicador O"1 fue apro-
bado por 21 de 35 evaluables cerca del doble que el periodo
pasado, para 02 cumplieron 7 microempresas mas, final-
mente para O'3 cumplieron 4 microempresas, mostrando
gue han mejorado en el manejo de sus recursos.

Segun los estudios presentados en la revisiéon de literatura,
se observa la importancia de las razones financieras para
evaluar a las microempresas y el modelo FOCO* planteado
es una metodologia sencilla para que pueda ser aplicada
por el propio microempresario.

Los indicadores se pueden utilizar ex-ante para evaluar
proyectos de nuevos negocios, con los flujos de efectivo y/o
estados financieros proyectados. La diferencia fundamental
de la aplicacion del modelo FOCO* con la metodologia
tradicional de evaluacidn de proyectos, es que se estan defi-
niendo metas minimas de generacién de utilidad operativa
que permita garantizar la obtencién del ingreso minimo
familiar, cubrir los costos financieros, el pago del crédito
e inclusive generar el dinero necesario para la reposicion
del bien adquirido, en caso de que se obtenga un crédito
refaccionario.
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El principal problema para la aplicacion del modelo es la
obtencién de la informacién, por lo que se debe elaborar
un cuestionario con preguntas sencillas, que identifiquen
las variables contables con los conceptos tradicionales que
utilizan los microempresarios. Sin embargo, y a diferencia de
cuestionarios cualitativos que preguntan si ha mejorado el
nivel de ingreso familiar o el negocio se ha visto favorecido
por el otorgamiento del crédito, en nuestro caso, propone-
mos medir la mejora del negocio con la formulacién pre-
sentada, con la finalidad de eliminar respuestas subjetivas
y transformar la medicion de forma cuantitativa y objetiva.

Con la muestra de microempresas utilizada no es posible
realizar una inferencia estadistica pero podemos concluir
que este grupo de microempresas mejoré su administracion
financiera del 2011 al 2012 y que por lo tanto los créditos
recibidos ayudaron a las microempresas. Hay que conside-
rar que las microempresas que no tenian créditos, también
mejoraron para el ejercicio 2012. Lo que llama la atencion
es que no necesariamente son capaces de incrementar sus
utilidades para cubrir los préstamos y esto puede ocasionar
problemas financieros de sobreendeudamiento a largo
plazo.

Por otro lado, y como una futura linea de investigacion,
seria interesante contar con la historia de las microempresas
mexicanas para aplicar al menos las razones financieras
tradicionales, las definidas en las NIF o las planteadas en
el modelo FOCO*, de tal forma que su pudieran plantear
modelos multivariantes como los definidos para obtener la
Z de Altman.

Estamos de acuerdo en la conclusién de Pozuelo et al. (2010)
en que los modelos definidos para predecir los fracasos,
incluso los de Altman, pueden tener imprecisiones al mo-
verlos de su ventana temporal y de los contextos sociales,
econdémicos, financieros e incluso politicos, por lo que es
fundamental definir unos pardmetros de mediciéon que se
acerquen a la microempresa mexicana.

Consideramos importante para el desarrollo econémico
de México que las microempresas tengan un monitoreo
continuo y que las IMF (particulares, gubernamentales, or-
ganizaciones sin fines de lucro, etc.) den el adecuado segui-
miento a sus acreditados, de tal forma que los programas e
instituciones gubernamentales que proporcionan recursos
a las IMF, deberian favorecer con tasas blandas a los inter-
mediarios financieros que se preocupan por la evolucién de
las microempresas.

Altman, E. (1968). Financial ratios discriminant analysis and
the prediction of corporate bankruptcy. Journal of Fi-
nance, 23(4), 589-6009.

Altman, E. & Hotchkiss, E. (2010). Corporate Financial Distress
and Bankruptcy: Predict and Avoid Bankruptcy, Analyze

and Invest in Distressed Debt. 3t Edition. New York, USA:
John Wiley & Sons.

Altman, E. y Saunders, A. (1998). Credit risk measurement:
Developments over the last 20 years. Journal of Banking
& Finance, 21(1998), 1721-1742.

Angelucci, M., Karlan, D. & Zinman, J. (2013). Win Some Lose
Some? Evidence from a Randomized Microcredit Pro-
gram Placement Experiment by Compartamos Banco.
National Bureau of Economic Research, Working Paper No.
19119.http://karlan.yale.edu/p/WinSomeLoseSome Re-
lease%20(1).pdf

Consejo Nacional de Evaluacién de la Politica de Desarrollo
Social [CONEVAL] (2012). Medicion de la Pobreza en Méxi-
co. Recuperado el 5 de Mayo de 2013 de: http://www.co-
neval.gob.mx/Informes/Med Pobreza/Como_se mide
la_pobreza en%20Mexico.pdf

Cédigo Fiscal de la Federacion [CFF] (31/12/1981). Diario Ofi-
cial de la Federacidn, Congreso de la Unién de los Esta-
dos Unidos Mexicanos.

Del Pozo, B. y Arteaga, C. (2003). Informe sobre la evaluacién
del microcrédito en México. Primera parte: Encuesta de im-
pacto social y empoderamiento a través de microcrédito
(EISEM). México, D.F. Secretaria de Economia.

Diaz, N., Escamilla, H., Garcia, Y. y Quintana, M. (2011/10).
Rentabilidad y solvencia de las empresas de comercio al
por mayor de productos alimenticios, bebidas y tabaco
en Canarias. Hacienda Canaria, 35,, 83-125.

Esquivel, H. y Hernandez, U. (2007). Crecimiento econémico,
informacion asimétrica en mercados financieros y micro-
créditos. Economia, Sociedad y Territorio, V1(23), 773-805.

Granados, J. y Quintal, N. (2013). Una visién desde el andlisis
financiero para evitar el fracaso y/o la quiebra de las Pymes.
Recuperado el 24 de abril de 2013 de: http:/biblioteca.
coqcyt.gob.mx/bvic/Captura/upload/UNA-VISION-DES-
DE-EL-ANALISIS-FINANCIERO-MEMORIA.pdf

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia [INEGI] (2010).
Censo de Poblacién y Vivienda 2010. Recuperado el 10 de
mayo de 2013 de: http://www3.inegi.org.mx/sistemas/
mexicocifras/default.aspx?src=487&e=9

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia [INEGI] (2011).
Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo ENOE 2010.
México, D.F. INEGI.

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia [INEGI] (2012).
Encuesta Nacional de Micronegocios ENAMIN 2010. Méxi-
co, D.F. INEGL.

Ley del Impuesto Sobre la Renta [LISR] (2002/01/01). Diario
Oficial de la Federacién.

Marifo, G., y Medina, I. (2009). La administracién financiera:
una utopia en las microempresas. Criterio Libre, 7(11), 123-
144.

Morales, C. (2006). ;Por qué quiebran las micro y pequerias
empresas? Las 5 C's del crédito: Aplicaciones en las micro,
pequerias y medianas empresas (MyPES). Documentos en
linea de la Facultad de Contaduria de la UNAM. Recuper-
ado el 26 de julio de 2013 de: http://fcasua.contad.unam.
mx/2006/1241/docs/lec4.pdf




Articulos originales // Verdnica Patricia Rodriguez Vazquez y Carlos Jair Aquilar Pérez

Normas de Informacién Financiera [NIF] (2013/01). Consejo
Mexicano de Normas de Informacion Financiera A.C. oc-
tava edicién. México DF.: Falta casa publicadora.

Pozuelo, J., Labatut, G. y Veres, E. (2010). Analisis descriptivo
de los procesos de fracaso empresarial en microempre-
sas mediante técnicas multivariantes. Revista Europea de
Direccién y Economia de la Empresa, 19(3), 47-66.

Ramirez, N., Mungaray, A., Ramirez, M. y Texis, M. (2010).
Economias de escala y rendimientos crecientes. Una apli-
cacién en microempresas mexicanas. Economia Mexi-
cana. Nueva Epoca, XIX(2), 213-230.

Rodriguez, V. (2013a). Mapa del microfinanciamiento en
México. En Rodriguez, V. y Camino, D. (Eds.), Un acerca-
miento a la eficiencia del microfinanciamiento en México.
Madrid, Espafa. Bubok Publishing S.L.

Rodriguez, V. (2013b). El sistema de monitoreo PERLAS
adaptado a Instituciones Microfinancieras en México.
En Rodriguez, V. y Camino, D. (Eds.), Un acercamiento a
la eficiencia del microfinanciamiento en México. Madrid,

Espaia. Bubok Publishing S.L.

Romero de Cuba, J. (1999). Incidencia del financiamiento del
programa de apoyo a la economia popular en las micro-
empresas del Municipio Maracaibo. Espacio Abierto, 8(2),
177-198.

Secretaria de Economia (2013). Programa Nacional de Fi-
nanciamiento al Microempresario. Principales Indicado-
res del FINAFIM. Recuperado el 3 de mayo de 2013 de:
http://www.pronafim.gob.mx/articulo/resultados-los-
fideicomisos-en-cifras

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico [SHCP] (2013). Ser-
vicio de Administracién Tributaria [SAT]. Quiénes se encuen-
tran obligados a presentar la declaracién anual 2012. Re-
cuperado el 5 de mayo de 2013 de: http://www.sat.gob.
mx/sitio_internet/informacion fiscal/declaracion anu-
al/150 24509.html

Universidad Nacional Autbnoma de México [UNAM] (2010). Evalu-
acion de impacto 2009 del Programa Nacional de Financiamien-
to al Microempresario. México, D.F. Secretaria de Economia.




Anexo A. Resultado de Indicadores para microempresas con créditos de habilitacion o avio

Revista FIR, FAEDPYME International Review // Vol. 2 N° 4 // julio - diciembre de 2013 @

2010-2011

F1 18% 106% 36% 57% 59% 102% 9% 21% 131% 32% 182% 3% 15%
F2 077 183,90 14,65 255 51634 6,62 3,65 2,38 11,04 6,77 332 414 938
] 037 88,86 7,08 1,23 24948 3,20 1,76 1,15 533 3,27 1,60 2,00 453
F4 10,60 7791 75,69 15,31 57,70 49,01 3,01 10,56 367,22 98,46 47,80 39,31 942
F5 0,36 4,53 647 1,14 46,86 3,00 11 1,04 5,26 317 1,55 1,90 3,06
01 3,36 021 041 0,08 0,00 0,17 1,59 2,60 0,00 0,00 0,00 042 0,00
02 12,00 0,84 033 0,00 1,36 345 844 3,46 6,56 0,00 1,85 485 0,00
03A 0,36 0,29 0,80 0,34

O3N

04

05

a 0,00 0,14 0,10 -0,88 0,07 0,19 0,11 0,18 0,07 0,12 0,51 0,13 0,13
Q

€] 021 0,14 0,12 0,12 0,12 0,06 0,58 0,13 -130 0,00 0,04
4 -0,06 0,02 0,02 0,13 0,12 0,04 0,05 0,01 0,44 0,07 0,02
G 0,04 0,10 0,12 -0,01 0,00 0,06 0,12 0,08
@6 0,14 -0,07 0,02 0,07 0,11 0,18 0,07 0,12 0,51 0,13

a 0,00 0,50 10,19| -222,29 4,60 10,65 0,86 2,20 -3,30 13,71 28,60 -1,41 144
0% 0,00 0,15 0,06 -0,05 0,02 0,09 0,33 0,08 -0,08 0,04 0,98 0,17 0,05
0%2 0,13 0,06 -0,02 -1,05 -0,09 0,38 0,37 0,20 0,25 0,05 1,06 0,11 0,15
0%3

2011-2012

F1 16% 126% 29% 62% 54% 135% 14% 14% 180% 31% 164% 3%% 38%
F2 077| 23356 10,66 303 51381 7,94 6,60 1,86 12,93 6,82 244 419 21,73
F3 037| 11285 515 147 24826 3,83 3,19 0,90 6,25 3,30 1,18 2,03 10,50
F4 99,02 18,22 ERA N 39,78

F5 0,36 52,74 4N 1,36 46,63 3,60 2,01 0,81 6,16 319 1,14 1,93 7,09
01 321 032 0,30 0,08 0,00 0,12 1,28 2,14 0,00 0,00 0,00 0,28 0,00
02 536 098 0,30 0,00 131 299 12,78 321 5,68 0,00 2,08 394 0,00
03A 0,70

a 0,12 0,19 0,09 0,10 0,12 0,15 0,10 0,08 0,09 0,00 0,14 0,18 0,04
Q

€ 0,73 0,21 -0,03 0,03 0,14 0,18 -0,16 0,13 -0,06

4 0,07 0,18 0,10 0,12 0,07 0,16 0,17 0,04 -0,07

G 0,09 0,04 -0,01 0,16 0,24

@6 0,12 -0,06 0,02 0,02 0,08 0,01 -0,26 0,09 0,18

a 21,05 2,90 -12,69 0,47

0% 0,12 0,46 -0,36 0,09 0,12 0,05 0,71 -0,30 0,08 0,01 0,13 0,16 1,36
0%2 0,10 0,20 0,17 0,09 -0,10 0,30 0,62 037 032 -0,04 -0,08 -0,09 139
0*3

Fuente: elaboracion propia.
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2010-2011

Fi 10% 97% 1% 57% 57% 68% 38% 35% 5%  332% 51%  269%
R 2,69 433 2,60 939 64 140 1419 33 158 8,55 2,16 2,70
B 130 2,09 125 4,54 310 1034 6,36 156 5,60 413 104 130
F4 1552 2145 889 1008 959 15625 1913 2349 7028 87,22] 2276 8533
F5 1,20 191 1,10 3,13 2,35 9,70 5,05 146 5,18 3,95 1,00 1,28
01 127 0,54 1,88 042 0,00 038 0,00 165 0,00 02 0,00 0,00
02 103 027 4,58 03 10% 8,86 180 0,00 152 053 075 0,00
03A

03N

04 04 031 000 -001 000 015 007 009 017 012 077 4B
05 204 279 0B 016 005 1,15 105 381 1,65 113 1,10 167
q 000 0,13 0,14 008 0,10 011 007 007 006 009 008
Q 0,13 027 008 03 0,16 0,14 021 017 026 0,18
a

4 008 005 012 009 006 007 006  -038 005 0,01
G 0,11 013 00 002 0,00
G 002 0,14 0,00 0,10 011 007 007 006 009 0,08
a 101 2145 079 112, 052 1,74 039 085 195 14 9,67 6,87
01 0,06 021 002 OB 01 013 M 009 018 065 0,01
09 0,13 0,14 012 003 008 006 003 016 007 088 0,17
03 055 045 075 035 105  -028] 046  -112 -8 75 347
2011-2012

Fl 14% 87% 8% 50% 58% 105% 38% 35% 36%  429% 3% 322%
) 483 433 210 9,36 708 337 B 409 145 1106 165 319
B 2,14 2,09 1,02 452 3 1612 6,38 198 703 539 080 1,54
F4 2145 719 1006 1057 24362 17,79 88,34 101,02
F5 197 191 0,89 312 258 1512 4,70 1,85 6,52 5,15 0,76 152
01 092 107 28 040 0,00 0,24 0,00 131 0,00 019 0,00 0,00
0 082 080 507 024 1056 73 165 0,00 13 046 071 0,00
03A

a 038 000 006 006 0,04 027 0,00 007 0,09 006 003 0,14
Q 031 021 0,24 0,50 035 0,26 031 0,17
a

4 0,04 0,10 007 0,18 013 0,09 029 0,01
G 013 045 0,09 015 0,14
G 038 010 012 002 007 0,09 006 006
a 000 1,70 003 097 8737 134 18,06 15,69
041 027 000 014 00 0,06 02 007 020 0,16 05 02 0,04
) 043 01 035 00 001 0,55 002 002 0,05 030 0% 020
03 000 097 00 065 528 0% 1035 B34 1886 79

Fuente: elaboracion propia.



Anexo C. Resultado de Indicadores para microempresas sin créditos

2010-2011

F1 13% 45% 32% 26% 4% 15% 14% 7% 236% 31%
F2 5,65 18,28 40,65 15,68 7,68 7,08 037 6,05 712 7,30
F3 2,73 8,83 19,64 7,58 37 342 0,18 2,92 344 3,53
F4

F5 2,73 8,83 19,64 7,58 3,1 342 0,18 2,92 344 3,53
01 047 0,00 0,80 0,00 0,53 0,15 0,00 0,00 0,00 0,00
02 0,00 0,30 2,73 0,00 0,53 071 0,00 0,00 0,00 0,00
03A

03N

04

05

a 0,07 011 0,18 0,13 0,14 0,12 0,18 0,05 0,06 0,17
Q

G

“ 0,04 0,04 0,02 0,12 -0,01 0,13 0,32 0,05 0,06 0,46
G 0,02 0,06 0,1 0,13 0,14 0,17

6 0,07 0,04 0,01 0,13 -0,96 0,00 0,18 0,05 0,06 0,17
a

0*1 0,08 0,08 0,05 -0,05 0,04 0,26 -047 0,10 0,02 0,23
0%2 0,01 0,42 0,06 -0,07 0,16 0,28 -0,46 0,03 0,20 0,17
0*3

2011-2012

F 1% 11% 27% 159% 5% 16% 26% 7% 321% 26%
F2 5,06 16,87 40,40 127,80 981 7,99 0,56 7,04 8,61 781
3 245 815 19,52 61,75 4,74 3,86 027 340 416 377
F4

F5 245 8,15 19,52 61,75 4,74 3,86 0,27 340 416 3,77
01 0,09 0,00 0,77 0,00 0,63 0,13 0,00 0,00 0,00 0,00
02 0,00 027 240 0,00 0,57 073 0,00 0,00 0,00 0,00
03A

a 0,04 -0,04 0,09 344 0,13 0,07 0,08 0,09 0,17 0,00
Q

G

4 0,06 0,03 3,28 0,06 0,02 0,13 0,04 0,17

G 0,00 0,03 3,30 0,23 -0,04

6 0,04 0,09 2,94 0,03 0,04 0,08 0,09 0,17

a

0%1 -0,14 -0,04 0,10 3,70 0,15 0,06 042 0,07 0,04 0,07
0%2 0,12 2,9 0,19 6,83 0,20 0,06 0,70 0,03 032 0,22
0*3

Fuente: elaboracion propia.



