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Resumen Ejecutivo 

1. El presente informe analiza el grado de competencia en la prestación de servicios financieros a las 
Micro y Pequeñas empresas (MYPE) en El Salvador, incluyendo a su vez los factores regulatorios 
que inciden en el grado de competencia. 

 
2. Desde múltiples enfoques, la literatura ha evidenciado el impacto de la intermediación que ejercen 

los bancos y otras instituciones financieras en el progreso económico. Su desarrollo se vincula con 
la acumulación de capital físico, crecimiento de la productividad, el desarrollo bursátil, crecimiento 
económico del ingreso, entre otros. 

 
3. El estudio del financiamiento de las MYPE se vuelve más relevante en países de ingreso bajo y 

medio, dado que este factor implica la generación de importantes fuentes de empleo y representa 
una considerable participación en el Producto Interno Bruto. 

 
4. Se concluye en la literatura que, como consecuencia de la mayor probabilidad de entrar en mora, 

dada su escasa posibilidad de diversificación y escaso capital, la capacidad de financiamiento de las 
MYPE a través de entidades financieras es reducida. 

 
5. En El Salvador, el financiamiento de las MYPE a través de canales formales, intermediarios 

financieros establecidos según sus respectivas leyes, presentaba una participación aproximada del 
13% de la cartera total en 2017. Un obstáculo principal para su acceso es la escasa formalización de 
las MYPE y una normativa que exige requisitos de acceso al crédito que sólo empresas formales 
pueden cumplir con holgura. 

 
6. Referido a las consideraciones para desarrollar el análisis de competencia, se incluyen una serie de 

elementos por el lado de la oferta y por el lado de la demanda. Por el lado de la oferta, se identifican 
cinco agrupamientos de entidades oferentes compuestas por bancos privados, bancos estatales, 
bancos cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito (SAC), entidades no reguladas por la 
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), y la oferta informal. Por el lado de la demanda, la 
distinción se realiza entre las micro (ME) y pequeñas empresas (PE), presentando las últimas un 
mayor grado de formalización y un menor costo de financiamiento. De igual modo, las ME se 
clasifican en de subsistencia, acumulación simple y acumulación ampliada. 

 
7. Los índices de concentración no evidencian la presencia de altos grados de concentración en general, 

aunque los mercados de ME de subsistencia y de acumulación simple tienen indicadores de 
concentración moderados. El análisis acerca de las barreras a la entrada destaca que estas mismas 
son del tipo regulatorio e informativo. Se concluyó que ni los capitales mínimos de los bancos y 
otra regulación prudencial, ni las ventajas que pudiera dar la escala en términos de costos son 
elementos que impidan un razonable nivel de competencia en este mercado. 

 
8. Aunque se observan niveles de concentración moderados, según estándares internacionales 

aceptables, no se advierte poder de mercado, ni valores excesivos de márgenes que se puedan 
relacionar con problemas de competencia. Lo anterior coexiste con tasas de interés altas para las 
MYPE, spreads altos en las entidades que las financian, presencia de mercados informales y 
numerosos problemas de raíz informativa que impiden mayor acceso de las MYPE al crédito.  
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9. De igual modo, el análisis econométrico indica parámetros que no se presentan tanto en mercados 
de carácter monopólico como en los de competencia perfecta. Una forma de testear la estructura de 
mercado es el uso del llamado estadístico H de Panzar y Rosse, que testea el logaritmo de los 
ingresos contra los logaritmos de los "precios" de los principales insumos 1. En este caso, el análisis 
econométrico realizado para este mercado en particular encontró valores 0 < H < 1, lo que permite 
descartar tanto mercados colusivos/monopólicos como de competencia perfecta, y diagnosticar un 
mercado de competencia monopolística con productos diferenciados en cada “variedad” (mercados 
relevantes o submercado). 

 
10. En ese sentido, la combinación de diversos productores, carencia de fuertes barreras a la entrada que 

protejan a los beneficios supernormales en el largo plazo y la competencia por productos 
diferenciados, genera que   cada   oferente   sea  monopolista   de   su   propia   “variedad”   de   producto,  
logrando establecer una elasticidad de la demanda precio no infinita y por ende márgenes sobre 
costo marginal no nulos. En el largo plazo, la posibilidad de cobrar altos márgenes es moderada por 
la ausencia de significativas barreras a la entrada, que le confieren un grado de cuasi “desafiabilidad”  
al mercado. El moderado grado de interdependencia limita también la inelasticidad de la demanda 
en cada mercado, dado que los productos son tenuemente diferenciados y, por ende, sustitutos 
próximos. 

 
11. Por último, se destaca dentro de las restricciones a la competencia y otros obstáculos al acceso a 

financiamiento a las MYPE, la informalidad de la demanda, la falta de información acerca de los 
ingresos, requisitos regulatorios y el rol de la regulación prudencial de la banca.  

 
12. Se efectúan algunas sugerencias de política para mejorar el acceso de las MYPE al financiamiento 

formal. Dichas propuestas, sintéticamente, procuran ayudar a resolver problemas informativos y 
regulatorios con potenciales efectos sobre la competencia. Consisten en mecanismos de 
simplificación tributaria y contable para las MYPE, recolección y difusión de información sobre 
créditos disponibles y tasas a nivel de todas las entidades financiadoras, así como agilización y 
disminución del costo de trámites y registros. Se realizan también algunas consideraciones sobre 
normativa específica y sus consecuencias, particularmente, respecto a la ley de usura y a la 
uniformización de la legislación que incide en la oferta de crédito a las MYPE. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1 Si H, que es la suma de los coeficientes de los logaritmos de los precios (la suma de las elasticidades), es menor que 0 (H<0), 
entonces el mercado es monopólico/colusivo, si es menor que 1 (H<1) es competencia monopolística y si es igual que 1 (H=1) 
es competencia perfecta. 
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Introducción 
 
 

1. Este estudio tiene como objetivo general evaluar las condiciones de competencia existentes 
en la oferta de financiamiento para las micro y pequeñas empresas (MYPE) con el fin de 
analizar el grado de rivalidad existente entre los oferentes en los mercados relevantes y sus 
efectos, verificar la idoneidad de la normativa sectorial y proponer medidas de política que 
mejoren las condiciones de acceso de las MYPE a financiamiento, para contribuir a 
potenciar su desarrollo. 

 
2. Las recomendaciones buscan promover un adecuado balance entre los fines de competencia 

y regulación, el eficiente uso de los recursos, la eficiencia económica general y el bienestar 
de los usuarios finales. 

 
3. Los objetivos específicos del presente estudio son: 

A) Identificar la estructura y la dinámica competitiva del mercado de financiamiento para 
MYPE, situándolo dentro de las condiciones concretas del mercado financiero nacional 
(microfinanzas y banca comercial), 

B) Analizar la existencia de factores que distorsionan la competencia, mediante la 
evaluación de barreras a la entrada, niveles de integración (horizontal y vertical), niveles de 
concentración, existencia de posición dominante, existencia de indicios o riesgos para el 
cometimiento de prácticas anticompetitivas, el papel de las subvenciones al sector, así como 
la interacción de los objetivos sociales y financieros que se entremezclan en el mercado de 
financiamiento de MYPES. 

C) Evaluar, a la luz de la normativa sectorial vigente y del análisis técnico llevado a cabo, 
los factores que dificultan el acceso al financiamiento de las MYPE en el país y los que 
podrían posibilitar riesgos para el cometimiento de prácticas anticompetitivas. 

D) Formular recomendaciones de política pública tendientes a mejorar el acceso al crédito 
para las MYPE nacionales mediante la eliminación de los principales obstáculos que limitan 
la sana competencia, así como incorporar sugerencias para modificar regulaciones del sector 
que permitan mejorar el funcionamiento del mercado. 

4. En términos metodológicos, se realiza una caracterización económica del mercado de 
financiamiento a las MYPES, a partir de información pública y entrevistas con funcionarios 
públicos y agentes económicos (oferentes) del sector calificados, que permitió identificar 
las principales variables que inciden sobre la oferta y demanda de estos productos, los 
principales agentes económicos que integran todos los componentes de la cadena de valor, 
la evolución de sus principales indicadores económicos, así como otros aspectos relevantes. 

 
5. Se evalúan las políticas públicas y la legislación aplicable y general que dan marco 

institucional y legal a la actividad del sector, y sus implicaciones para las condiciones de 
competencia. 

 
6. Posteriormente, se determinaron los principales mercados relevantes, se analizó el grado de 

concentración de los mercados relevantes considerados y su evolución en los últimos años 
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utilizando indicadores internacionalmente aceptados; y se valoró la existencia de poder de 
mercado sustancial de los participantes en el sector. 

 
7. Se evaluó el grado de contestabilidad de los mercados relevantes identificados e 

identificaron las principales barreras normativas, técnicas, económicas y comerciales a la 
competencia. 

8. Finalmente, como resultados del análisis y limitaciones de acceso al crédito encontradas, se 
incluyen recomendaron acciones de política pública, de normativa o medidas necesarias 
para fortalecer y mejorar las condiciones de competencia del sector.  
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1. Caracterización del mercado de servicios financieros a las MYPE 

1.1. Aspectos conceptuales: intermediación financiera y desarrollo económico 
 

9. La literatura internacional sobre la relación entre intermediación financiera y crecimiento 
de la economía ha tenido una fuerte expansión en los últimos años, y se advierte en su 
evolución contemporánea a la mejora de las estadísticas y de los métodos econométricos, 
un avance desde explicaciones basadas en correlación, hasta las modernas que determinan 
causalidad. Un elemento común es el uso de bases de datos con muchos países y períodos 
de tiempo extensos, que permiten por un lado una perspectiva amplia, aunque los resultados 
son de alcance general y no permiten detenerse en detalles. 

 
10. Schumpeter (1911) argumentaba que los bancos juegan un rol esencial en el desarrollo 

económico, al decidir qué firmas obtendrán el uso de los ahorros de la sociedad. Al 
economizar los costos de adquirir y procesar información acerca de firmas y gerencia, los 
bancos pueden influenciar la asignación de recursos: los mejores bancos son los que a menor 
costo producen y difunden más y mejor información. Schumpeter argumentó que los 
servicios de los intermediarios financieros cumplen una serie de importantes funciones 
(King y Levine, 1993), todas son esenciales para la innovación tecnológica y el desarrollo 
económico, las que pueden resumirse en cinco puntos: 

a) Movilizan recursos de unidades superavitarias a unidades deficitarias. Un grupo de 
agentes en la economía efectúan ahorros y otra parte los aplican a inversiones 
productivas. La existencia de intermediarios permite que los recursos se canalicen de 
un modo fluido sin que las unidades deficitarias tengan necesariamente que establecer 
contacto y negociar precios y cantidades con las unidades superavitarias. 

 
b) Evalúan proyectos, lo que permite clasificar prioridades en la asignación de los capitales 

escasos de la economía entre destinos diversos y eliminar las opciones no rentables. En 
tal sentido, son especialistas, acumulan conocimiento y experiencia, y por escala tornan 
más económicas las actividades que a ahorristas privados les resultarían caras y 
complejas. La clave es la información que generan y difunden, en adición a las señales 
que transmiten a ahorrantes e inversores. 

 
c) Administran riesgos y plazos, al tener en cartera deudas de distinta maduración, 

aplicadas a proyectos de diversa rentabilidad y con diferentes posibilidades de 
recuperación. Hay un papel de asignación de riesgos y su diseminación que no todo 
ahorrista individual podría efectuar y que significa que cada riesgo particular encuentre 
un precio, relacionado con su lugar en la cartera de riesgos de la economía. 

 
d) Controlan desempeños, realizando un seguimiento ex post de los proyectos a que se 

aplicaron los fondos. La información acumulada adiciona experiencia a futuro, y genera 
señales sobre calidad de proyectos y gerencia. 

 
e) Facilitan transacciones, uniendo las partes (deudores y acreedores). Realizan una 

búsqueda y centralizan funciones para los que resultan especialistas, con ahorro de 
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recursos informativos y pecuniarios respecto a si similares actividades las realizaran las 
puntas de la relación. 

11. King y Levine (1993), utilizando datos de unos ochenta países entre 1960 y 1989, muestran 
que altos niveles de desarrollo de la banca están significativa y robustamente 
correlacionados con el rápido crecimiento económico corriente y futuro del ingreso, la 
acumulación de capital físico y la eficiencia económica. Otra vía para demostrar la 
correlación anterior, como apuntan Demirguc-Kunt y Levine (1993), es que las crisis 
financieras pueden obstaculizar o retrasar el crecimiento. 

 
12. He y Pardy (1993) muestran correlación entre desarrollo bursátil y profundidad financiera. 

En tal muestra, los países con mayores mercados bursátiles tienen también segmentos 
bancarios que prestan relativamente más dinero al sector privado respecto al PIB. Además, 
los países con segmentos bursátiles más desarrollados son los más ricos de la muestra. 

 
13. Demirguc-Kunt y Levine (1993) elaboran indicadores de desarrollo de los mercados de 

acciones y los cotejan contra los de intermediarios financieros. El mercado bursátil puede 
ser un lugar donde diversificar riesgos: una fuente adicional de financiamiento, aun cuando 
no la principal; el procesamiento de información que hacen los bancos y la diversificación 
del riesgo que ofrecen las bolsas pueden ser servicios complementarios. Los mercados de 
acciones estimulan adicionalmente los derivados financieros. 

 
14. Beck, Levine y Loayza (1999) se concentran en el impacto de los bancos en el crecimiento 

de la productividad, la acumulación de capital, las tasas de ahorro privadas y el crecimiento 
global. Encuentran que los bancos ejercen un fuerte impacto causal en el crecimiento del 
PIB real per cápita y en el crecimiento per cápita de la productividad. Obtienen que mayores 
niveles de desarrollo del sector bancario producen tasas más elevadas de crecimiento 
económico y de productividad total de los factores. Las estimaciones son robustas a la 
muestra y a cambios en la medida de desarrollo del sector bancario. 

 
15. Los indicadores de desarrollo financiero (del sector bancario) analizados en el estudio 

empírico de King y Levine (1993) y correlacionados con indicadores de progreso 
económico, son: 

 
a) Profundidad financiera, medida por un indicador del stock de activos líquidos en la 

economía (M2 o M3), respecto del PIB. M1 y M2 recogen las formas más líquidas de 
dinero en efectivo circulante en una economía, más los depósitos de mayor liquidez en 
el sistema bancario. Es común relacionar su amplitud respecto de la economía (PIB) 
como un índice que permita comparaciones homogéneas entre países. La medida es 
M1/PIB o M2/PIB, la segunda es más grande que la primera, pero incorpora elementos 
menos líquidos. 

 
b) Intermediación financiera, medida mediante la importancia de los depósitos bancarios 

con relación al crédito del banco central respectivo. Los bancos centrales crean dinero 
base (B = circulante más encajes de los bancos en el banco central). La base se 
multiplica por la intermediación bancaria a partir de la existencia de capacidad prestable 
de los bancos comerciales luego de constituidos los encajes sobre los depósitos que 
reciben, y que constituye la materia prima del sistema financiero. Esta medida, lo que 
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hace es aislar del crédito total en la economía, el creado por el banco central. Ello 
implica tomar solamente la creación de crédito por la banca comercial. La medida es 
(M1 – B) / PIB o (M2 – B) /PIB. 

 
c) Créditos al Sector Privado No Financiero como porcentaje del crédito total (a empresas 

no financieras y financieras) y como porcentaje del PIB. Se depura de la medida anterior 
el crédito que el sistema financiero le otorga al sector privado financiero. Las medidas 
son CSPNF/ (CSPF + CSPNF) y CSPNF/PIB. Allí CSPNF es el Crédito al Sector 
Privado No Financiero y CSPF es el Crédito al Sector Privado Financiero. Ambos 
elementos integran el crédito total. 

 
 

1.2. Aspectos conceptuales: problemática del financiamiento de las pequeñas 
empresas 

 
16. Las empresas pequeñas y medianas predominan en países desarrollados y emergentes. El 

Banco Mundial ha calculado que las PYME (que salvo indicación en contrario abarcarán a 
las MYPE en lo que sigue) formales e informales representan el 60% del PIB y el 70% del 
empleo en países de ingreso bajo, contra el 70% del PIB y el 95% del empleo en países de 
ingreso medio (Stein et al., 2013). 

 
17. Se ha estimado que, en promedio, en los países en desarrollo, el 41% de la economía es 

informal. La fuerza de trabajo no agrícola ha sido determinada por la Organización 
Internacional del Trabajo (OIT) como informal en un 78% en África, 57% en América 
Latina y el Caribe, y entre un 45% al 85% en Asia. El porcentaje es muchísimo menor en 
los países desarrollados (CEPAL/OIT, 2015). 

 
18. Resulta un motivo de preocupación para empresarios, académicos y generadores de política, 

el acceso diferencial al financiamiento por parte de las PYME y MYPE. Tanto en la 
literatura especializada como en los medios de comunicación, se encuentra frecuentemente 
la idea de “Brecha Financiera” (Financial Gap), que les diferencia respecto de las empresas 
grandes. 

 
19. Según esta noción, ciertas empresas, pequeñas y medianas, que tienen proyectos 

productivos no consiguen financiamiento para concretarlos. Se argumenta, que dichos 
proyectos son rentables, y que, de ser financiados, permitirían un crecimiento más rápido 
de las empresas pequeñas y medianas. Hay distintas explicaciones teóricas, empíricas e 
históricas para que esto sea así (OECD, 2006). 

 
20. Stiglitz y Weiss (1981), contradijeron la sabiduría convencional hasta el momento, por la 

cual, si la demanda de crédito estaba dispuesta a pagar determinada tasa de interés 
suficientemente alta, conseguiría financiar sus proyectos. Con el argumento precedente no 
habría racionamiento del crédito, sino que por un fenómeno puramente de mercado, los 
proyectos que ofrecieran una rentabilidad menor a la tasa de interés vigente quedarían 
automáticamente fuera de la condición de ser elegidos. 

 
21. El racionamiento del crédito implica otra respuesta del mercado financiero, consistente en 

retraer la oferta de crédito en términos cuantitativos, de modo que aun cuando 
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potencialmente pudieran cobrarse altos intereses, no se ofertará crédito a ciertos segmentos 
del mercado considerados por los oferentes como clientes muy riesgosos. En los mercados 
de crédito hay información asimétrica entre los prestamistas y los prestatarios: una de las 
partes en una transacción conoce información que la pone en ventaja económica respecto 
de la otra (Stiglitz y Weiss, 1981). 

 
22. No existe una relación monotónica (siempre creciente o siempre decreciente) entre la tasa 

de interés aplicada y la rentabilidad esperada por la institución financiera. Ante incrementos 
de la tasa de interés se produce un proceso de selección adversa, por el cual las firmas más 
sanas en lo financiero se autoexcluyen. El concepto de selección adversa describe aquellas 
situaciones previas a la celebración de un contrato en las que una de las partes involucradas, 
por estar menos informada, no es capaz de distinguir la buena o mala calidad de lo ofrecido 
por la contraparte. 

 
23. Dicha  asimetría  informativa  se  identifica  con  “conocimiento  oculto”  (Stiglitz,  1987).  Los  

tomadores potenciales a las tasas que podrían ser consideradas compatibles con la 
rentabilidad media de los proyectos de la economía se retiran del mercado de crédito ante 
la dificultad de generar las utilidades demandadas por el prestamista. Lo mismo podría 
decirse del costo esperado del capital accionario, para los inversores de riesgo también una 
opción óptima puede ser la de racionar. 

 
24. Los bancos y el mercado de capitales concentran el volumen de financiamiento y pueden 

diversificar   recurriendo   al   “credit spreading”   (dispersión   del   riesgo   entre   muchos  
proyectos) o al “pooling” (dispersión del riesgo de un único proyecto entre muchos socios). 
Operan así con la ley de grandes números o haciendo socios a muchos depositantes en 
proyectos indivisibles. Aun así, los bancos o el mercado de capitales no están dispuestos a 
diversificar con inclusión significativa al sector PYME o también, por ejemplo, asegurar 
financieramente a su cartera de este segmento. Las razones pueden ser varias: 

 
a) Las PYMES, por definición, tienen tamaño pequeño, poco capital y escasa posibilidad 

de diversificación, siendo las MYPE su eslabón más reducido. Las PYME, en relación 
con las firmas de mayor tamaño, son relativamente más complejas de investigar. Las 
probabilidades de caer en mora y de exponer una contabilidad incompleta son mayores. 
Asimismo, son mayores los costos de un eventual litigio judicial. 

 
b) La presencia de asimetrías de información (moral hazard o selección adversa) hacen 

conveniente que el costo financiero enfrentado por la PYME, para que sea eficiente, 
deba ser variable (Bebczuk, 2003) 2. 

 
25. El riesgo moral (moral hazard) refiere a cómo los individuos asumen en sus decisiones 

mayores riesgos cuando las posibles consecuencias negativas de sus actos no son asumidas 
por ellos, sino por un tercero, fruto de una forma de asimetría informativa denominada 
“acción oculta”. 

 
2 Esto aplica, por ejemplo, al instrumento del seguro de tasa. Si se fija la misma a lo largo de la vida del crédito o se la subsidia 
explícitamente, en ambos casos a MYPE, cuando una contingencia macroeconómica motive el aumento de las tasas, se ejecuta 
inmediatamente el seguro para las MYPE. Como no lo hace para las demás, estas no estarán dispuestas a entrar en créditos a 
tasa variable cuando deben asumir los costos de asegurar a un segmento MYPE de las contingencias y se pierde la posibilidad 
de tener un mercado de seguro de tasas. 
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26. La solución de problemas originados en asimetrías informativas pasa por mecanismos 
contractuales que, en el caso de “conocimiento oculto” alienten a la difusión de información, 
y   en   el   de   “acción   oculta”   procuren  alinear   la   conducta   de   la   parte  que   tiene   la ventaja 
informativa mediante diversos mecanismos de compensación. El uso de una tasa de interés 
variable para un prestatario riesgoso permite que el repago de éste se parezca a un dividendo: 
aumenta con los buenos resultados y viceversa. Ello reduce los incentivos al 
comportamiento oportunista del deudor (Bebczuk, 2003). 

 
 

1.3. Explicaciones empíricas de los aspectos conceptuales 
 

27. Un estudio de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OECD por 
sus siglas en inglés, 2006), si bien sesgado hacia el mercado bancario, traza precisiones 
sobre los obstáculos que enfrentan los inversores en capital de riesgo PYME, que pueden 
muy bien ser extensivas al mercado de capital de riesgo. La OECD procura conceptualizar 
y determinar empíricamente el alcance del fenómeno de “Brecha Financiera” de las PYME, 
tanto para países desarrollados como emergentes. 

 
28. Para determinar cuán extendida está la Brecha Financiera, la OECD circuló un cuestionario 

por unos 100 países, a interlocutores claves. Veinte países de la OECD (sobre treinta) y diez 
países emergentes (sobre aproximadamente setenta) contestaron la encuesta. Los resultados 
produjeron una serie de razones de la insuficiencia de financiamiento, entre las que cabe 
mencionar: 

a) Los mercados financieros pueden tener rangos limitados de productos o servicios para 
ofrecer a sus clientes. 

 
b) Dada la asimetría de información y la dificultad de monitorear los préstamos, se 

reconoce como una actitud racional de la banca el racionamiento voluntario del crédito 
(no todos los que solicitan crédito lo reciben y existen grupos identificables de la 
población que nunca acceden al crédito). La asimetría informativa es mayor con las 
PYME que con las empresas grandes, y sus directivos suelen gozar de menor 
conocimiento y experiencia en los negocios que la gerencia de las empresas mayores. 

 
c) Problemas de transparencia en la información, la ausencia de un ambiente legal 

apropiado y presencia de monopolios establecidos en los mercados. Las PYME tienen 
altas tasas de mortalidad, muy superiores a las que exhiben las empresas grandes 
(Jones, 2009, y Entreprise Services, 2016). El patrimonio de las PYME puede ser 
difícil de diferenciar del de sus propietarios. Las relaciones entre las PYME y sus 
stakeholders son mucho más personalizados que en el caso de las empresas grandes. 
Los fondos suelen provenir de un financiamiento interno, donde se mezclan 
patrimonios propios de los propietarios, sus familiares y amistades, en un mercado de 
deuda y propiedad informal. 

 
d) Algunos negocios en particular, de alto retorno esperado, pero de alta volatilidad, 

ligados a lanzamientos de nuevos productos o intangibles, en contextos donde no hay 
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garantías reales para ofrecer, verán particulares dificultades para el acceso al crédito 
(PYME de tecnologías). 

 

29. En la mayoría de las jurisdicciones se encuentra que la banca es la principal fuente de crédito 
a las PYME y la banca no siempre tiene un abanico amplio de productos y servicios al 
alcance de los clientes. Si los bancos no hallan rentable operar para PYME, en presencia de 
otros negocios más atractivos, no lo harán, y por el lado de las PYME, la carencia de crédito 
les quita un incentivo a la transparencia informativa y a la formalización. 

 
30. Los gobiernos de los países de la OECD han lanzado programas de apoyo financiero para 

las PYME, en el entendimiento que hay fallas de mercado que motivan la intervención 
estatal, pero son comparativamente pequeños respecto de los valores que maneja la banca 
privada. Para el capital de riesgo, antes que el crédito bancario, funcionan otros mecanismos 
de financiamiento, como los siguientes: 

 
a) La “Mezzanine finance” y los “productos híbridos”, que son estructuras financieras que 

se asemejan a acciones. El inversor asume altos riesgos, pero se asegura 
comparativamente elevada remuneración. Normalmente no están en oferta pública. 

 
b) Los “business angels” constituyen otros de los protagonistas, particularmente sesgados 

hacia las etapas de lanzamiento de PYME innovadoras, siendo individuos que 
comprometen capital propio y también su conocimiento del mercado y del mundo de 
los negocios. 

 
c) Los “venture capitalists” suelen ser el nexo entre las empresas en una etapa intermedia 

de su desarrollo y el mercado, al conectar inversores institucionales y favorecer la 
colocación de las acciones en forma pública. Las colocaciones primarias de acciones 
(Initial Public Offerrings o IPO) son una forma importante de valuar negocios y de fijar 
estándares a los que deben ajustarse las empresas para su lanzamiento 3. 

 
31. De lo expuesto surgen dos aspectos a resaltar: la insuficiencia de productos financieros por 

parte de la banca, pero también, al mismo tiempo, que ésta es la principal fuente de 
financiamiento. Por su parte, los problemas que enfrenta el inversor bancario tienen muchos 
puntos de contacto con los del inversor en capital de riesgo PYME. Sin embargo, éstos 
últimos cuentan con una ventaja: su mayor capacidad de adaptación al perfil del negocio 
PYME y una menor necesidad de responder a inversores con alta aversión al riesgo (los 
tenedores de depósitos a interés que son la contrapartida de las inversiones de los bancos). 

 

1.4. Explicaciones históricas de los aspectos conceptuales 
 

32. Cull et al (2005) estudian la literatura histórica para examinar el rol que las nuevas 
instituciones financieras tuvieron en el crecimiento de las empresas pequeñas y medianas. 

 
3 Este tipo de financiamiento para nuevos emprendimientos existe en países de la OECD, aunque son raros en países del nivel 
de desarrollo de los latinoamericanos, incluyendo El Salvador. Hay algunas incipientes experiencias documentadas de 
“business   angels”   en  Chile,  Panamá  y  México   (Fondo  Multilateral   de   Inversiones,   2013)  y  una  organización  que   recopila  
información   de   los   “venture   capitalists”   en   la   región:   The   Latin  American   Private   Equity  &  Venture  Capital   Association  
(LAVCA). 
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La industrialización fue el elemento histórico que creó empresas medianas y grandes, dado 
que antes eran todas pequeñas. 

 
33. Las modernas instituciones financieras han ignorado en parte a las MYPES como resultado 

de la tecnología en la producción de los servicios financieros, que requiere algún nivel 
mínimo de negocios para que sea rentable. La escala exige grandes empresas para poder 
recuperar la inversión y los elevados costos fijos. Cuando se toma en cuenta el alto costo de 
recolectar información acerca de MYPES, el sesgo se torna más pronunciado. 

 
34. Las primeras bolsas, por ejemplo, que nacieron para negociar papeles de deuda pública, 

rechazaron incorporar empresas pequeñas porque priorizaron los negocios de títulos 
líquidos, ya que la lógica de la intermediación es que cuanto mayor rotación tiene un valor, 
más comisiones se cobran, en tanto que valores poco líquidos significan escasas comisiones. 
Lo anterior fue posible porque los intermediarios tenían sitiales monopólicos en las bolsas 
de fines del siglo XIX. 

 
35. La emisión de acciones por parte de las PYME implica ceder derechos de control. En cada 

organización social los derechos de propiedad y de control tienen alguna correlación, desde 
plena, hasta más difusa, donde algún grupo conserva derechos de control diferenciales. En 
la tradición legal latinoamericana se permite a un grupo tener derechos de control 
diferenciales, mediante formas como la sociedad en comandita, hasta la emisión de acciones 
con limitados derechos de voto. 

 
36. Sobre el final del siglo XIX, las Sociedades de Responsabilidad Limitada (SRL) ya no 

requirieron autorización estatal expresa para constituirse, sino que se habilitó su existencia 
mediante registración. Las corporaciones siempre fueron más comunes en los países de 
habla inglesa que en los de Europa Continental. En Alemania hubo situaciones intermedias: 
se habilitaron SRL sin cotización pública de acciones, siendo la forma que adoptaron las 
empresas medianas. 

 
37. En tanto, la SRL como forma societaria no fue común en los Estados Unidos de América 

(Estados Unidos). Mientras que las PYME en Europa raramente adquieren formas que 
permitan a las acciones ser vendidas o transadas en los mercados, en Estados Unidos, donde 
algunas PYME cotizan, esto es la regla. Entonces, ante la posibilidad de ser expropiados 
por algún grupo de control, los accionistas minoritarios valoran fuertemente la confianza. 

 
38. Las conexiones personales también son importantes al momento de gestionar créditos. En 

el siglo XVIII y XIX en Francia, una institución eran los notarios, que certificaban contratos 
y acopiaban información sobre calidad crediticia y cumplimiento de compromisos por parte 
de los empresarios. Muchas transacciones de crédito se efectuaban a través de notarios 
comunes que las certificaban 4. 

 
39. Desde mediados del siglo XIX hubo agencias de información sobre deudores que 

recolectaron información. Los bancos tuvieron importancia más temprana. Inicialmente, su 
información sobre la calidad crediticia de sus clientes descansaba en medios informales y 

 

4 Por algunas prácticas fraudulentas, se los reguló más y los notarios salieron del negocio entre mediados y fines del siglo XIX 
para ceder lugar a un más extendido sistema bancario. En los países anglosajones no existió ese grupo de intermediarios con 
información privilegiada 
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no sistemáticos, como recomendaciones personales de empresarios conocidos. Los criterios 
eran más subjetivos que objetivos. 

 
40. Mayer (1994), destaca la existencia de dos grandes tipos de sistemas financieros: los 

basados en el crédito (banking oriented) y los basados en los mercados de capitales o en 
transacciones (market oriented). Estas estructuras resultan de las relaciones existentes entre 
la propiedad de las empresas y las fórmulas de financiación. 

 
41. Aunque estos dos sistemas de financiamiento conviven en la práctica, son muy diferentes 

sus pesos relativos en diferentes países. Son sistemas financieros basados en los mercados 
aquellos con gran peso en las bolsas, su proporción de pequeños inversores es elevada y el 
mercado es amplio y profundo. La propiedad de las empresas está relativamente más 
dispersa y predominan las grandes empresas de capital abierto antes que las empresas 
familiares de capital cerrado 5. 

 
42. En cambio, la forma predominante en el mundo son los sistemas bancarios de tipo universal, 

donde el segmento bursátil del mercado de capitales es de menor relevancia. Predominan 
en este segundo grupo de países las empresas de capital cerrado, de familia y estatales, y la 
financiación se basa principalmente en el crédito bancario. La concentración del capital es 
menos dispersa y son importantes las relaciones de largo plazo que se establecen entre los 
bancos y las empresas (construcción de mutua confianza sobre la base de interacción 
repetida y construcción de reputación). 

 
 

1.5. Mecanismos para extender el financiamiento a las MYPE 
 

43. Dadas las limitaciones del acceso al crédito en su formato tradicional por parte de las 
MYPES y PYMES, se presentan otros mecanismos sustitutivos que ayudan a superar los 
problemas de agencia e informativos. Uno son los préstamos con garantía real, que hacen 
correr parte de los riesgos de crédito al prestatario. Otro es el leasing; este mecanismo 
reemplaza en la compra de maquinarias y equipos a un pago inicial grande por muchos 
pagos pequeños y escalonados en el tiempo. La propiedad del equipo sigue siendo de quien 
lo financia, otorgando una garantía real de hecho. 

 
44. El   “asset-based lending”   genera   un   conjunto   de   activos   de   la   firma   que   operan   como  

garantía conjunta, ligando el riesgo del préstamo a los resultados de toda la empresa y no 
de un activo en particular. Es un mecanismo poco difundido y apenas se lo encuentra en 
Australia, Canadá, Estados Unidos y el Reino Unido. 

 
45. El  “factoring”,  que  es  similar,  está  mucho  más  difundido.  Se  usan  las  cuentas  por  cobrar  

como respaldo de financiación obtenida, y se basa en la valuación específica de dichas 
cuentas con independencia del riesgo crediticio de la empresa titular. No abarca otros 
activos de la compañía. Es apropiado en países donde los procedimientos de insolvencia son 
particularmente ineficientes. 

 
 
 

5 Este modelo es típicamente anglosajón y predominante en Estados Unidos y el Reino Unido, y es relativamente raro fuera de 
estos países. 
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46. Por otra parte, el “trade credit” es la contracara del factoring por medio del cual la empresa 
recibe préstamos de sus proveedores. 

 
47. El   “credit scoring”   usa   una   fórmula   para   establecer   un   puntaje   que   define   la   condición  

crediticia del deudor. Los datos provienen de variadas fuentes y pueden ser sometidos a tests 
estadísticos. Sin embargo, deben ser tomadas en cuenta como herramientas auxiliares antes 
que determinantes. Permiten a los bancos rechazar pedidos de crédito basados en un puntaje 
cuya determinación en muchas ocasiones tiene un grado de arbitrariedad (caja negra). 

 
48. La securitización permite a los originantes primarios, crear un mercado secundario para los 

préstamos a través de su conversión en títulos. Se dificulta cuando se trata de las MYPE 
dada la limitada estandarización de los créditos incluidos en las carteras securitizadas. En 
Estados Unidos ha tenido un desarrollo limitado. Dada la incertidumbre sobre los activos 
individuales, puede pensarse que los peores créditos serán los securitizados y eso desalienta 
a los compradores de cartera y genera una prima de descuento mayor sobre los créditos 
incluidos. 

 
49. La ayuda oficial es otra forma de promover el acceso al crédito de las MYPE. Entre las 

formas utilizadas se cuentan: 

a) Banca de desarrollo. Un ejemplo es el KfW alemán, que provee créditos a largo plazo 
para las PYME y cobra intereses que le permiten recuperar costos. Los criterios de 
seguimiento de los deudores son equivalentes a los de la banca privada. 

 
b) Esquemas de préstamos garantizados. La provisión de dicho apoyo tiende a solucionar 

dos problemas ligados al crédito de estas empresas: alta prima de riesgo (que llevaría 
las tasas de interés a niveles excesivamente elevados) y ausencia de garantías reales. 
Garantías recíprocas y préstamos garantizados conforman el menú. 

 

50. Más allá de estos productos financieros, en algunos casos lindantes con el mercado de 
capitales, aparecen las opciones propias del mercado de capital de riesgo.  

 
51. En los mercados de capital de riesgo con participación de PYMES son protagonistas 

centrales   figuras   como   “business angels”,   “venture   capital”   y   “growth exchanges”  
asociadas a un grupo particular de PYMES (ISMEs), ligadas a emprendimientos 
innovativos, generalmente de alta tecnología. 

 
52. La variante más difundida de financiamiento es a través de diferentes formas de 

participación en el capital. Entre países de la OECD, este tipo de capital alcanza un 0,4% 
del PIB en países como Estados Unidos, Islandia y Canadá y es casi el doble en Israel, que 
se destaca como el país donde más volumen de este tipo de recursos se mueve 6. 

 
 

6 Por “Business angels” se entiende el capital accionario provisto informalmente por terceros. Informal no implica que no exista 
algún   tipo  de   organización,  ya  que   en  muchos   casos   conforman   redes   identificables.   “Venture capital”   es  una   forma  más  
estructurada de provisión de financiamiento del mismo tipo. Generalmente estos aportes hacen referencia a desembolsos de 
capital   en   etapas  muy   tempranas  del  desarrollo  de   la   firma.  Es  oportunidad   también  de   introducir   el   concepto  de   “Private 
Equity”,   que,   si   bien   puede   tomarse   como   sinónimo   de   “Venture Capital”,   se   corresponde   con   inversiones   destinadas   a  
ampliación  en  una  empresa  en  marcha.  “Growth equity markets”  se  refiere  a  bolsas  o  secciones  de  bolsas  especializadas  en  
empresas PYME de rápido crecimiento, como el NASDAQ en Estados Unidos. 
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53. Generalmente,  las  ISMEs  requieren  proximidad  geográfica,  y  se  desarrollan  en  “clusters”  
de alta tecnología, siendo el ejemplo clásico el Sillicon Valley. Para alinear intereses de 
trabajadores y propietarios, se tiende a pagar contra resultados  y  son  comunes  las  “stock 
options”   7. Son empresas difíciles de valuar porque sus resultados son inciertos, sus 
productos muchas veces desconocidos y el carácter de lo que venden que son intangibles.  

 
54. El capital requerido se puede escalonar en etapas que replican la secuencia en que se 

desarrolla la compañía: capital semilla, lanzamiento, expansión, salida (a oferta pública), 
listado regular en mercados organizados. 

 
55. La participación del gobierno en los países de la OECD para promover este tipo de empresa 

puede tomar dos formas: una participación directa en el capital o un joint venture con el 
sector privado (fondo híbrido). 

 
56. Los gobiernos pueden proveer también préstamos o garantías que les permitan bajar la prima 

de riesgo para conseguir financiamiento más accesible. La intervención del gobierno no 
debe sustituir los incentivos del entrepreneur para interesar el financiamiento para el 
proyecto. El principio de compartir el riesgo debe permanecer. Se espera que ambas partes 
arriesguen fondos y tengan posibilidad de pérdidas. En algunos países se han establecido 
exenciones impositivas. En Estados Unidos, desde los ochenta, la principal fuente de oferta 
de fondos en este mercado proviene de los fondos de pensión. 

 
 

1.6. La problemática en el contexto latinoamericano 
 

57. La edición 2018 del informe del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) sobre el 
desarrollo en América, muestra que el bajo crecimiento de la productividad en América 
Latina contrasta con el desempeño de otras regiones, notablemente Asia (BID, 2018). La 
informalidad y mercados financieros muy imperfectos se relacionan con el bajo desempeño 
relativo. 

 
58. Los argumentos que destacan la importancia del sistema financiero en el crecimiento 

económico incluyen sus roles en la reasignación de recursos, el manejo del riesgo y la 
innovación tecnológica, aunque ha sido difícil establecer pruebas empíricas de la relación 
causal entre el sector financiero y el crecimiento. Rajan y Zingales (1998) se concentraron 
en documentar los detalles de los mecanismos que teóricamente vinculan el desarrollo 
financiero con el crecimiento económico. 

 
59. Más importante parece estudiar el efecto de la disponibilidad de crédito en el tamaño de las 

empresas sin el apropiado desarrollo de mercados financieros, la reasignación de ahorros 
hacia la inversión simplemente no ocurre. Las decisiones de inversión de las firmas sin 
acceso a los mercados financieros dependerán del ciclo económico: no habrá separación 

 
7 Las  “stock  options”  son  una  forma  de  remunerar  a  ejecutivos  que  reciben  una  opción  a  comprar  acciones  de  la  compañía  en  
que revistan a un precio de ejercicio conveniente. El incentivo implícito es que los ejecutivos maximizarán el valor de las 
acciones para ejercer la opción de compra cuando sea el momento y tendrán grandes ganancias personales. Pero, grandes 
escándalos contables tuvieron lugar cuando se descubrió durante la década pasada que muchos ejecutivos de empresas 
americanas manipularon la contabilidad para mostrar resultados que no eran reales y lograr subas de cotización de las acciones. 
Lo anterior derivó en nuevas y estrictas regulaciones referidas al gobierno corporativo de las firmas (Chisari y Ferro, 2009). 
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entre las decisiones de producción y de inversión. Ello restringe las posibilidades de 
inversión. La disponibilidad de crédito hace posible incrementar la productividad de las 
firmas, lo cual en definitiva es uno de los factores que desencadenan la transición de la 
informalidad a la formalidad. 

 
60. Morón et al (2012) se concentran en el proceso a través del cual las firmas enfrentan 

incentivos desde el mercado de crédito para formalizarse. El mecanismo de profundización 
(penetración) financiera deja a las firmas incrementar su escala y por consiguiente su 
productividad, lo cual permite luego a las firmas formalizarse y de ese modo contribuir al 
crecimiento económico. Encuentran evidencia de dos canales operando en la expansión del 
desarrollo financiero sobre la formalización. 

 
61. Los prestamistas formales normalmente hallan muy caro atender prestatarios de bajos 

ingresos en países en desarrollo. La ausencia de formas tradicionales de garantía y el alto 
costo de monitorear operaciones en pequeña escala se traslada a altas tasas de interés que 
terminan racionando el crédito a este segmento. 

 
62. Las instituciones de microfinanzas originalmente surgieron para hacer frente a esos 

problemas proveyendo en forma directa acceso al crédito. Sin embargo, la provisión de 
dichos servicios también puede facilitar su acceso en forma indirecta. Si la interacción de 
un prestatario con una entidad microfinanciera facilita el desarrollo de historias crediticias 
individuales, otros prestamistas pueden usar esos registros como señales de que son sujetos 
de crédito. 

 
63. Los sistemas de información crediticia que exponen una relación personalizada con una 

entidad microfinanciera con un mercado mayor, permiten reducir costos de tamizado 
(screening). Dicho mecanismo es uno que trata de filtrar las contrapartes de un contrato por 
tipo. Si el filtro o tamiz funciona adecuadamente, separa las contrapartes deseables de las 
no deseables. El mecanismo carga los costos de distinguir entre contrapartes en un contexto 
de incertidumbre acerca de la calidad de los tipos al demandante (Stiglitz, 1987). 

 
64. Más allá de la importancia potencial de los sistemas de información crediticia, se conoce 

poco acerca de sus efectos específicos en los mercados de microfinanzas y tampoco 
demasiado se sabe acerca de incrementos en un lado del mostrador de información 
crediticia. Ello se percibe en América Latina donde instituciones microfinancieras no 
reguladas tienen completa discreción para elegir si difunden o no sus registros y determinar 
el grado de información compartida. 

 
65. Frisancho (2012) evalúa cómo una decisión unilateral de una entidad microfinanciera de 

incrementar el grado de información compartida con otros prestamistas afecta el acceso al 
crédito de todos sus prestatarios. Esto denota el aspecto de bien público de la información. 
Si una entidad comparte públicamente su experiencia privada con un colectivo de clientes, 
les evita el gasto a otras entidades de hacer el tamizado. A su vez, no puede cobrarles por 
ello una vez que difundió la información. Esta es no rival y no excluyente. Por ello se 
generan centrales de deudores que buscan prorratear entre los participantes los costos que 
cada uno de ellos incurre. A su vez, los deudores que construyeron buena reputación (y 
viceversa) con un acreedor tendrían el beneficio (perjuicio) que todos los demás potenciales 
acreedores lo sabrían. 



 

 

66. Las microfinancieras utilizan diversas estrategias para reducir sus riesgos: mayor 
información sobre los prestatarios para reducir los riesgos dada la ausencia de garantías, 
círculos de pares prestamistas para servir como mecanismos de tamizado que reduzcan la 
asimetría de información, contratos de responsabilidad mutua entre prestatarios para 
asegurar el cobro, contratos de corto plazo con pagos regulares como sustitutos a la 
información (Barr, 2004). 

 
67. Auguste et al., (2013), buscan determinar si la disponibilidad de crédito bancario, entre otros 

determinantes explican la variación del tamaño promedio de las firmas entre industrias a lo 
largo del tiempo en Argentina. En la medida en que la capacidad de crecer de las firmas 
descansa en su capacidad de obtener fuentes internas y externas de financiamiento para 
aprovechar buenas oportunidades de inversión, la recuperación de la economía tras su 
última gran crisis en 2001-2002 ha ocurrido sin crecimiento del crédito, lo que ha 
permanecido en niveles decrecientes desde la década de 1970’s. 

 
68. Galindo y Meléndez (2013) procuran identificar shocks financieros e investigar si la 

respuesta del desempeño económico a shocks reales y financieros varía con el tamaño de 
las firmas. Usan un panel de empresas colombianas, conteniendo información sobre 
actividad doméstica e internacional y acceso a fuentes externas de financiamiento, y miran 
si la respuesta varía entre diferentes niveles de productividad medida por la capacidad de 
las empresas de competir como exportadores en el mercado global. Los autores demuestran 
que los shocks financieros han tenido un efecto positivo significativo en el crecimiento de 
las firmas (ventas y activos) aunque menor en firmas de pequeño tamaño con acceso al 
crédito. Infieren que hay otros factores complementarios del acceso al crédito que explican 
el crecimiento de las firmas 8. 

 
69. Gandelman y Rasteletti (2013), sobre un panel desbalanceado de empresas uruguayas 

durante el período 1997-2008, evidencian que las restricciones financieras afectaron las 
decisiones de inversión en ese país, así como que un aumento en el crédito al sector privado 
se traslada a mayores tasas de inversión. También señalan que, aunque no hay un efecto 
directo de la informalidad en las decisiones de inversión de las empresas, sí hay un efecto 
indirecto a través del canal del endeudamiento. Más específicamente, las restricciones 
financieras reducen el monto de inversión de las empresas uruguayas, siendo menor el 
efecto si las firmas operan en un sector con menor informalidad. 

 
70. El rol de la informalidad en el proceso de desarrollo económico no es bien entendido por 

los economistas, en parte debido a diferentes visiones en la profesión sobre la naturaleza de 
las firmas informales. La Porta y Schleifer (2008) las dividen en tres grupos: una visión 
romántica, una parásita y una dual 9. Esta última visión es la más popular entre economistas 
y la que parece respaldar la evidencia empírica recolectada por La Porta y Schleifer (2008). 

 
8 Se refiere a shocks favorables, como bajas de tasas de interés o mejoras de calificación crediticia soberana que abre el país al 
financiamiento internacional. La consecuencia es mayor acceso al crédito. 
9 En  la  visión  “romántica”,  las  firmas  informales  son  firmas  productivas  que  no  pueden  alcanzar  su  potencial  dado  el  exceso  
de regulación estatal y de imposición. En la visión   “parásita”,   las   informales   son   firmas   improductivas   que   eligen   ganar  
competitividad a través de evitar impuestos y regulaciones estatales. Esa visión considera a las empresas informales como 
competidoras de las formales y su existencia amenaza el crecimiento  y  productividad  de  estas  últimas.  El  enfoque  “dual”  las  
mira como siendo improductivas, pero no competidoras de las empresas formales, porque operan en diferentes mercados, 
atendiendo necesidades de diferente base de consumidores. 



 

 

Según esta, la visión parasitaria no se sustenta y tampoco las empresas formales parecen ver 
como amenaza a las informales. 

 
71. A pesar de ello, a veces las empresas formales deben destinar recursos para distinguirse o 

protegerse de las informales. El efecto puede ser ambiguo. Si las informales son realmente 
competidoras, mayores niveles de informalidad llevarán a mayores inversiones, si las firmas 
expanden su stock de capital para alcanzar reducciones de costos que les permitan competir. 
Por otro lado, si crece la competencia desleal y la probabilidad de ser dejados fuera de 
mercado, las inversiones se tornan más riesgosas y los incentivos a la inversión se reducen. 
Dada esa ambigüedad teórica, se requiere estudiar las externalidades causadas por las 
empresas informales de manera empírica. 

 
72. Otro efecto negativo de la informalidad en un sector se da a través del canal del crédito. Las 

asimetrías informativas pueden llevar a racionamiento del crédito. Los costos del crédito y 
la medida del racionamiento variarán entre grupos de empresas, siendo los menos rentables 
desde la perspectiva de los prestamistas los que sufrirán mayor racionamiento del crédito y 
costos. Si los prestamistas conjeturan que las firmas operando en sectores con alta 
informalidad enfrentan mayor competencia desleal, pueden restringir el crédito a las firmas 
formales en ese sector. Entonces, aun cuando la informalidad no afecte el desempeño 
directamente, lo hará indirectamente por la vía del canal de crédito. 

 
73. Fernández y Tamayo (2015), efectúan una reseña integrada de la literatura que vincula 

instituciones, desarrollo financiero y crecimiento económico. Primero, seleccionan 
contribuciones que hacen posible estudiar el rol de arreglos institucionales en mejorar o 
empeorar las fricciones informativas y los costos de transacción que caracterizan el 
desarrollo de los mercados financieros. También se exploran los mecanismos teóricos por 
los cuales fricciones específicas afectan el crecimiento económico. La severidad de dichas 
fricciones es el aspecto en que se concentra el estudio. El trabajo revisa los canales 
estudiados en la literatura y explora los aspectos institucionales, diferenciando los casos de 
mercados emergentes y en desarrollo, que suelen tener instituciones relativamente débiles, 
por ejemplo, en cuanto a la protección a los acreedores. 

 
74. Solo y Manroth (2006) denotan que la intermediación financiera consiste en recolectar y 

procesar información que es diseminada en el mercado y puesta en manos de los actores 
interesados en conseguir recursos. De ese modo, el sector financiero sirve para reducir el 
riesgo de liquidez y para promover la óptima toma de decisiones en la economía. En general, 
los ahorrantes son renuentes al riesgo y prefieren inversiones de corto plazo, mientras que 
muchos proyectos de inversión demandan fondos a largo plazo. Entonces, el sector 
financiero sirve para obtener dichos recursos transformando plazos. 

 
75. En el caso de Colombia, el acceso al financiamiento ha sido declinante, en parte por la crisis 

bancaria y fiscal de la segunda mitad de los 1990s. Dado que existen formas de inversión 
rentable de bajo riesgo, como los bonos del gobierno, los bancos privados tienen escasos 
incentivos para aumentar su nivel de intermediación y proveer servicios financieros a los 
clientes de bajos ingresos. Para los depositantes los servicios presentan precios elevados y 
los requisitos de documentación resultantes de legislación anti-lavado aplicados en el 
sistema financiero formal reducen la elegibilidad para clientes de bajos ingresos. 



 

 

76. La exclusión financiera se asocia con ingresos menores y más inciertos, menor educación y 
mayores nexos con el sector informal colombiano. Más de dos tercios de población sin 
acceso a la banca tienen ingresos menores a un salario mínimo mensual, tienen el triple de 
probabilidad de estar desempleados y cuentan con menores niveles educativos. Es por ello 
que ahorran y adquieren deudas principalmente en el sector financiero informal. 
Contradictoriamente, muchos de ellos tienen propiedades inmobiliarias propias, mostrando 
su capacidad de acumular activos. Las áreas consideradas con población de mayores 
ingresos también tienen mayor cobertura de sucursales bancarias (Tinoco, 2014). 

 
77. En términos de regulación, muchos países ofrecen la obligación de aperturas de cuentas 

básicas a mínimo costo y con mínimos requisitos de documentación. Se necesitan campañas 
de educación financiera para mejorar el entendimiento de los clientes sobre las ventajas de 
bancarizarse. La tecnología ofrece muchas alternativas de bajo costo para efectuar 
transacciones, incluyendo las de bajos montos. 

 
78. Kumar (2005) estudia medidas que se han tomado en otros países, como Brasil, para alentar 

la bancarización de pequeños clientes. Aquellas incluyen la adopción de nuevas plataformas 
tecnológicas más apropiadas para los micropréstamos y las sociedades entre entidades 
bancarias con microfinancieras u ONG (Tinoco 2014 y República del Perú, 2017). 
Posteriormente se detallan medidas de política tomadas en Colombia y Perú. 

 
79. Claessens (2006) aporta a la diferenciación entre acceso y uso al crédito por parte de 

pequeños clientes. Dentro de la población excluida de los servicios financieros, existen 
quienes eligen autoexcluirse y aquellos que son excluidos involuntariamente. Entre los 
primeros se encuentran quienes no creen tener necesidad o no están al tanto de las 
posibilidades que les ofrece el crédito, otros que no sienten con la capacidad de utilizar los 
servicios por sus condiciones de ingresos o bien por los precios de los créditos. Entre los 
clientes involuntariamente excluidos están los rechazados por alto riesgo debido a sus malos 
registros de créditos, por discriminación o por insuficiencia de condiciones para ser 
elegibles. 

1.7. El caso de El Salvador 
 

80. Las MYPE representaban el 35% del PIB, aportan el 67% del empleo y el 99% de las 
empresas de El Salvador en 2012 (Superintendencia de Competencia, 2017). A las 
características compartidas con otras economías latinoamericanas, como la presencia de una 
importante proporción de la población en la informalidad, rápida migración de áreas rurales 
a las periferias de las ciudades y simultánea ausencia de puestos formales para la población, 
se adicionan particularidades de la historia reciente de El Salvador, como la prolongada 
guerra civil y una importante comunidad de expatriados, que equivale a aproximadamente 
a la cuarta parte de los residentes locales (1.6 millones de personas, de los cuales un 89% 
ha emigrado a Estados Unidos). 

 
81. La información oficial sobre la cantidad de establecimientos en El Salvador clasificados 

según su tamaño, disponible a la fecha de la ejecución del estudio, data del año 2012 10. 
 

10 Ministerio de Economía, Dirección General de Estadística y Censos (2012). “Directorio de Unidades Económicas”. Posterior 
a las fechas de ejecución del estudio, la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa (CONAMYPE) publicó la 
“Encuesta  Nacional  de  la  Micro  y  Pequeña  Empresa”,  cuyos  resultados para el año 2017 describen la existencia de alrededor 



 

 

Según esos datos, existen un total de 161,934 establecimientos, de los cuales 155,712 
(96.2%) son microempresas, 5,153 (3.2%) son pequeñas, 575 (0.4%) medianas y 494 (0.2%) 
grandes. 

 
82. En ese contexto, se estima que las MYPE en 2014 generaban 700,000 empleos directos, en 

su gran mayoría informales. Caracteriza a los empleos informales la ausencia de: 
 

a. Constitución como entidad legal, 
b. Registros contables, 
c. Separación de la propiedad con respecto al titular, 
d. Destino total de la producción al mercado (parte es para autoconsumo). 

 
83. La microempresa en El Salvador se define de manera heterogénea, existiendo el criterio de 

la Ley de Protección, Fomento y Desarrollo de la Micro y Pequeña Empresa (Asamblea 
Legislativa, 2014), que las clasifica con base en ventas brutas anuales y número de 
trabajadores, de la siguiente manera: 

 
a) Microempresa: “toda persona natural o jurídica que opera en los diversos sectores de 

la economía, a través de una unidad económica con un nivel de ventas brutas anuales 
hasta 482 salarios mínimos mensuales de mayor cuantía 11 y hasta 10 trabajadores”. 

 
b) Pequeña Empresa: “toda persona natural o jurídica que posea una unidad económica 

con un nivel de ventas brutas anuales mayores a 482 y hasta 4,817 salarios mínimos 
mensuales de mayor cuantía y con un máximo de 50 trabajadores”. 

 
84. En tanto, la Ley Contra la Usura (Asamblea Legislativa, 2012) clasifica tres categorías de 

microempresa, pero lo hace sobre la base de requerimientos anuales de financiamiento. Esta 
subdivisión de las ME presenta las siguientes características: 

 
a) Microempresas de subsistencia: negocios que presentan baja productividad, sus 

ingresos son destinados esencialmente para consumo inmediato. La Ley Contra la Usura 
establece que los créditos para empresas de subsistencia son los otorgados por un monto 
de hasta doce salarios mínimos urbanos del sector comercio (Asamblea Legislativa, 
2012). 

 
b) Microempresas de acumulación simple: generan ingresos que son utilizados para 

cubrir los costos de su actividad, aunque sin alcanzar excedentes que le permitan 
reinvertir en su negocio. En cuanto a su demanda de financiamiento, sus créditos 
otorgados se sitúan entre 12 a 24 salarios mínimos urbanos mensuales del sector 
comercio (Asamblea Legislativa, 2012). 

 
 
 

de 317,795 unidades económicas, de las cuales el 33.92% (107,796) es clasificado como emprendimientos, el 60.76% (193,092) 
lo constituyen microempresas y sólo el 5.32% (16,907) son pequeñas empresas (CONAMYPE, 2018). La notable diferencia 
sobre el número de unidades económicas entre el Directorio de Unidades Económicos, que registra establecimientos y 
empresas, y la Encuesta Nacional de la MYPE, es que el Directorio no incluye la actividad económica de los hogares, el área 
rural, ni actividades económicas ambulantes. 
11 Correspondientes a un salario mínimo del sector comercio y servicios de US$304.17 (vigentes desde 1º de enero de 2018). 
Fuente: http://www.mtps.gob.sv/avisos/salarios-minimos-2018/, consultado el 25 de marzo de 2019. 

http://www.mtps.gob.sv/avisos/salarios-minimos-2018/


 

 

c) Microempresas de acumulación ampliada: sus ingresos les permiten acumular 
excedentes e invertirlos en el crecimiento del negocio. Su financiamiento otorgado se 
ubica entre 24 y 41 salarios mínimos urbanos mensuales del sector comercio (Asamblea 
Legislativa, 2012). 

 
85. En los resultados de la encuesta realizada a las MYPE reflejados en el estudio de la 

Superintendencia de Competencia (2017), un 62.5% de las MYPE lo constituyen comercios 
en mercados o plazas, 13% tiendas, 6.5% transportistas, 4.8% comedores y pupuserías, y 
3.8% talleres de reparación de vehículos. Un 26.7% de las MYPE nunca había recibido 
crédito para sus actividades productivas (principalmente ME de subsistencia, predominando 
las de propiedad de mujeres). 

 
86. De las MYPE encuestadas por la SC (2017), un 21% tenía registros contables formales, 

79% no eran contribuyentes del Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y Prestación 
de Servicios (conocido como Impuesto al Valor Agregado), lo cual obstaculiza de forma 
significativa el acceso al financiamiento, así como su oferta de productos y servicios a 
empresas formales. Sólo un 20.1% de sus trabajadores cotizaban al Instituto Salvadoreño 
del Seguro Social (ISSS), mientras que un 98% pagaba impuestos a la alcaldía municipal 
respectiva. 

 
87. En las ME de Subsistencia predominaban las mujeres como propietarias, con familias 

numerosas, en las de acumulación simple propietarios hombres, al igual con familias 
numerosas y en las de acumulación ampliada propietarios por igual de ambos sexos, con 
familias de menor tamaño relativo respecto de las otras dos categorías. En el informe citado 
se determina que cerca del 50% de las personas que administran una MYPE tiene educación 
mayor al sexto grado de educación básica, mientras que 12% no cuentan con ninguna 
educación formal y 38% cursaron entre el primero y sexto grado. 

 
88. Como se advierte de la lectura de la Tabla 1, acorde con la muestra de oferentes establecida 

12, el financiamiento a las MYPE tiene una participación bastante estable, en torno al 13% - 
14% durante los años analizados (2001 – 2017) de la cartera de financiamiento en canales 
formales, siendo estos los intermediarios financieros establecidos legalmente (bancos, 
cooperativas de crédito, asociaciones, etcétera, tanto supervisados o no por la SSF), por 
oposición a prestamistas informales, popularmente conocidos como usureros. Un 10.5% 
aproximado fue absorbido en promedio por las PE y el 3% restante por las ME en sus tres 
variantes. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

12 Se requirió información a 50 instituciones financieras formales, pertenecientes a los diferentes segmentos. Para su selección 
se tomaron en cuenta la cantidad de cartera dirigida a MYPE, abarcar diversidad de modelos de atención, cobertura geográfica, 
calidad de registros robustos para brindar información, entre otros. 



 

 

Tabla 1. Financiamiento en canales formales 
2011- 2017. En millones de dólares o porcentajes 

 
SEGMENTO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

1. TOTAL PERSONAS 2310.56 2595.03 2880.87 3140.97 3518.37 3295.98 3716.49 
2. TOTAL VIVIENDA 1912.68 2008.30 2135.06 2237.08 2458.12 2259.38 2503.39 
3. TOTAL EMPRESAS 3684.77 4126.40 4666.64 4894.74 5002.98 4995.38 5293.13 
4. TOTAL MYPE 1125.92 1174.45 1289.54 1349.74 1315.61 1329.82 1492.58 

ME SUBSISTENCIA 126.29 135.13 142.90 138.99 133.87 144.65 147.27 
ME ACUMULACION SIMPLE 83.10 80.13 79.48 77.08 79.92 84.08 85.60 

ME ACUMULACION AMPLIADA 58.54 57.83 61.72 66.98 66.30 70.17 77.18 
4.a. TOTAL ME 267.93 273.09 284.10 283.06 280.08 298.85 310.05 
4.b. TOTAL PE 857.99 901.35 1005.44 1066.68 1035.52 1030.97 1182.53 
CARTERA TOTAL (1+2+3) 7908.18 8730.04 9689.09 10273.24 10979.90 10550.74 11513.01 
% MYPE 14.24% 13.45% 13.31% 13.14% 11.98% 12.60% 12.96% 
% PE 10.85% 10.32% 10.38% 10.38% 9.43% 9.77% 10.27% 
% ME 3.39% 3.13% 2.76% 2.76% 2.55% 2.83% 2.69% 
% ME Subsistencia 1.60% 1.55% 1.35% 1.35% 1.22% 1.37% 1.28% 
% ME Acumulación Simple 1.05% 0.92% 0.75% 0.75% 0.73% 0.80% 0.74% 
% ME Acumulación Ampliada 0.74% 0.66% 0.65% 0.65% 0.60% 0.67% 0.67% 

Fuente: Elaboración propia sobre información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

89. La estructura de la oferta financiera a las MYPE en El Salvador se presenta en tres 
modalidades: a) oferta institucional supervisada por la Superintendencia del Sistema 
Financiero (SSF) y reguladas por el Banco Central de Reserva (BCR) 13, b) oferta 
institucional no sujeta a supervisión o regulación por esas entidades la SSF ni regulada por 
el BCR y c) oferta financiera informal. 

 
90. Las instituciones supervisadas/reguladas por la SSF/BCR se dividen en cuatro categorías: 

bancos privados, entidades financieras públicas, bancos cooperativos y sociedades de ahorro 
y crédito. Todas pueden captar depósitos y en los últimos dos casos se fondean también de 
sus asociados. 

 
91. Los bancos privados se constituyen bajo la figura de Sociedad Anónima. De acuerdo con la 

Ley de Bancos (Asamblea Legislativa, 2011), para su constitución, deberá tener un capital 
mínimo pagado de US$17,610,000 dividido en acciones nominativas y contar con no menos 
de diez socios. Los bancos están facultados para recibir depósitos del público en diferentes 
modalidades. 

 
92. Entre las entidades financieras públicas que ofrecen productos y servicios financieros a las 

MYPE, se encuentran el Banco Hipotecario (BH), Banco de Fomento Agropecuario (BFA), 
Banco de Desarrollo de El Salvador (BANDESAL) y Fondo Solidario para la Familia 
Microempresaria (FOSOFAMILIA). Cada una cuenta con su propia ley de creación, y el 
Decreto Legislativo N° 847 o Ley del Sistema Financiero para el Fomento al Desarrollo 
(Asamblea Legislativa, 2011), norma a diferentes entidades estatales y crea a 
BANDESAL14. 

 

13 En adelante, cuando se haga referencia a instituciones financieras supervisadas o no supervisadas, se entenderá referidas a 
la supervisión ejercida por la Superintendencia del Sistema Financiero.  
14 Estas instituciones son supervisadas por la SSF y por su carácter público son auditadas por la Corte de Cuentas de la 
República, con excepción del Banco Hipotecario, constituido como una Sociedad Anónima, supervisada por la SFF.  



 

 

93. Los bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito están normados por Ley de 
Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito (Asamblea Legislativa, 2000).  

 
94. Por el lado de la oferta financiera no supervisada por la SSF ni regulada por el BCR, se 

constituye por entidades de diversa naturaleza jurídica, como las asociaciones cooperativas, 
sociedades cooperativas, otras sociedades financieras no bancarias y las fundaciones y 
asociaciones. 

 
95. La Superintendencia de Obligaciones Mercantiles supervisa tanto a las sociedades 

cooperativas cuyo fondeo es exclusivo de asociados, como a otros tipos de sociedades 
financieras no bancarias (como casas de empeño, sociedades de factoraje y empresas de 
crédito diversas) 15. Las sociedades cooperativas no tienen un monto mínimo de capital 
para su constitución y son una forma jurídica utilizada por las Cajas de Crédito y otras 
entidades microfinancieras que inicialmente fueron fundaciones o asociaciones, pudiendo 
captar depósitos de ahorro de sus socios 16. 

 
96. Las otras sociedades financieras no bancarias son sociedades anónimas de capital 

constituidas bajo las normas establecidas en el Código de Comercio, pueden iniciarse con 
un capital social íntegramente suscrito mayor o igual a US$2,000. Están autorizadas para 
obtener préstamos e “intermediarlos” con otras personas naturales o jurídicas. No obstante, 
la Ley de Bancos les prohíbe la captación de depósitos de ahorro del público. 

 
97. Además, son oferentes formales no supervisados o regulados las asociaciones cooperativas 

(cajas de crédito supervisadas por el Instituto Salvadoreño de Fomento Cooperativo 
INSAFOCOOP) y las fundaciones y asociaciones (regidas por la Ley de Fundaciones y 
Asociaciones sin Fines de Lucro). 

 
98. Las asociaciones cooperativas se encuentran normadas por la Ley de General de 

Asociaciones Cooperativas (Asamblea Legislativa, 2018). Su patrimonio se forma por las 
aportaciones de los asociados y demás reservas establecidas por la Ley, no existe un monto 
mínimo de aportaciones para iniciar su funcionamiento. Por otra parte, tienen permitido 
captar depósitos de ahorro de sus asociados y aspirantes a asociados, estando además 
exentas de todo tipo de impuestos. 

 
99. Las fundaciones y asociaciones  son  entidades  “sin  ánimo  de  lucro”   y  con  la   finalidad  de  

apoyo social a sectores desposeídos o de bajos ingresos, y abordan una amplitud de 
actividades más amplia que las crediticias, dentro del ámbito social. están reguladas por la 
Ley de Fundaciones y Asociaciones Sin Fines de Lucro (Asamblea Legislativa de El 
Salvador, 1996), siendo el Ministerio de Gobernación a través de la Dirección General de 
Registro de Fundaciones y Asociaciones Sin Fines de Lucro, la entidad que supervisa la 
aplicación de las normas establecidas en dicha Ley. 

 
100. Existen Fundaciones o Asociaciones que se dedican al financiamiento de las MYPE y otras 

han evolucionado hasta convertirse en Bancos o Sociedades de Ahorro y Crédito. Si son 
 

15 Este tipo de sociedades se constituyen con la figura legal de sociedades anónimas. 
16 Como excepción a la regla se encuentran los Bancos Cooperativos, los que además de captar dinero de sus socios están 
autorizadas para hacerlo del público en general. Esta denominación está sujeta a supervisión de la SSF. 



 

 

declaradas de utilidad pública, pueden ser exentas de impuestos por el Ministerio de 
Hacienda y la Ley no exige la necesidad de una inversión mínima para su creación.  

 
101. La oferta financiera informal es una fuente relativamente importante de recursos para las 

MYPE. Está formado por un número no determinado de prestamistas, organizaciones 
comunales y comercios, los cuales ejercen su función de crédito o realizan otras actividades 
financieras (crédito de proveedor, préstamos comunitarios, prestamos provenientes de 
amigos y familiares) basados en la confianza o el conocimiento entre las personas. 

 
102. Según el estudio de la SC (2017), un 64.3% de las MYPE de la muestra encuestada 

recurrieron a prestamistas, facilitado por el no requerimiento de documentación, ni registro 
crediticio, ni las garantías que son exigidas por las entidades financieras. Debe aclararse que 
tales resultados proporcionan una idea cualitativa relevante de la problemática, aunque la 
composición de la muestra no representa con exactitud censalmente la proporción de MYPE 
con las actividades económicas y las necesidades de crédito. 

 
103. Las tablas 2 y 3 permiten caracterizar a las principales entidades que operan en el mercado 

de financiamiento a MYPE, así como su demanda de financiamiento. Las MYPE están 
abastecidas de crédito principalmente por el tipo de crédito individual (que demanda más 
información) y un porcentaje menor se realiza en la modalidad grupal y asociativa. 



 

 

Tabla 2. Caracterización de principales entidades oferentes a MYPE 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Entidades oferentes 
formales 

supervisadas por 
SSF/BCR 

 
Bancos Privados (11) 

Bancos Cooperativos 
y Asociaciones 

cooperativas (6) 

Sociedades de 
Ahorro y Crédito 

(SAC) (4) 

Bancos e 
Instituciones 
Financieras 
Estatales (4) 

Agrícola 
Davivienda 
Scotiabank 
América Central 
Cuscatlán 
Banco Atlántida 
G & T Continental 
Industrial 
Promerica 
Azul 
Azteca 

COMEDICA 
BANCOVI 
Multinversiones Mi 
Banco 
Primer Banco de los 
Trabajadores 
Banco Izalqueño 
Banco de los 
Trabajadores 
Salvadoreños 

Integral 
Credicomer 
Multivalores 
Constelación 

Banco Hipotecario 
Banco de Fomento 
Agropecuario 
BANDESAL 
FOSOFAMILIA 

 
 
 
 
 
 
 
 

Principales 
entidades oferentes 

formales no 
supervisadas por 

SSF/BCR 

Asociaciones 
Cooperativas 

Sociedades 
Cooperativas 

Otras Sociedades 
Financieras No 

Bancarias 

Fundaciones y 
Asociaciones 

- Cooperativas afiliadas a 
FEDECACES (32) 

 
COPADEO 
ACOMI 
COASPAE 
COSAVI 
ACAF 
ACOFINGES 
COOP 1 
CACTIUSA 
CODIMAS 
COOP. El Roble 
ACOMAM 
COASPAE 
ACUDE 
ACACYC 

-Cajas de Crédito 
afiliadas a 
FEDECREDITO 
(48) 

 
-Bancos de los 
Trabajadores 
afiliados a 
FEDECREDITO (3) 

 
AMC 
PADECOMSS 
CREDICAMPO 
FOMENTA 
FUNDECREDITO 

Optima 
Enlace 
Factoraje Pentágono 
Factoraje Quedex 
CrediQ 
MICREDITO 
MEJORA 
CREDIMAS 
CREDIMUJER 
CREDIMASTER 
Tu Solidaria 
Huella de Oro 

ASEI 
FADEMYPE 
Fundación Bálsamo 
ADEL Sonsonate 
ADEL Chalatenango 
CrediManá 
Hábitat para la 
Humanidad 
CASART 
FUNDASAL- 
CREDIHABITAT 
ASAPROSAR 
CORPOFOM 
FUSAI 

Oferta informal de 
financiamiento Prestamistas Organizaciones 

comunales 
Crédito de 
proveedor 

Familiares, amigos, 
etcétera 

Fuente: Elaboración propia con base en información de requerimientos de agentes económicos, SSF y entrevistas.  



 

 

 
 
 

Tabla 3. Caracterización de la demanda de financiamiento por segmento de MYPE 
 
 

Crédito 
demandado 

ME de 
subsistencia 

ME de acumulación 
simple 

ME de acumulación 
ampliada 

Pequeña empresa 

Oferentes Prestamistas y/o 
micro-financieras 

con créditos 
grupales 

Prestamistas, micro- 
financieras 

Micro-financieras, 
Bancos 

Bancos y algunas 
micro-financieras, 

Sociedades de 
factoraje. 

Metodología Principalmente 
grupal 

Grupal 
Individual 

Individual Individual 

Garantías Solidaria (Fiador) 
Prendaria 

Solidaria (Fiador) 
Prendaria Fiduciaria 

Fiduciaria (fondo de 
garantía) 

Hipotecaria 

Fiduciaria (Fondo 
de garantía) 
Hipotecaria 

Plazos Corto plazo Corto plazo Corto plazo 
Mediano plazo 

Corto plazo 
Mediano plazo 

Largo plazo 
Destino Capital de trabajo Capital de trabajo Capital de trabajo 

Activos fijos, Vivienda 
Capital de trabajo 

Activos fijos 
Vivienda 

Adecuación de 
local 

Principales 
productos 

Crédito 
decreciente 

Crédito decreciente Crédito decreciente, 
tarjeta de crédito, 

factoraje 

Crédito 
decreciente, 

crédito rotativo, 
factoraje, leasing 

Morosidad La mayoría no 
posee 

La mayoría no posee La mayoría no posee La mayoría no 
posee 

Plazos 
máximos 

36 meses 36 meses 36 meses 60 meses 

Montos Entre $500 y 
$1,000 

Entre $1,000 y $1,500 Entre $1,500 y $2,000 Más de $2,500 

 
Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos oferentes y demandantes. 

 
 
 
 
 
 

104. La Tabla 4 presenta una semblanza de la oferta institucional, clasificada en función de sus 
protagonistas, caracterizando sus formas jurídicas, capitales mínimos y tipo de supervisión, 
de ser el caso. Asimismo, se incluye la morfología del fondeo a que recurrió cada forma 
institucional durante 2017. Se observa que el sistema en su conjunto se fondea un 50% con 
fuentes externas y 43% con ahorros, en tanto globalmente sólo un 5% son fondos propios y 
2% otros. 
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Tabla 4. Instituciones que financian a las MYPE en El Salvador (Sector formal)  
 

Tipo Forma jurídica Capital 
mínimo US$ 

¿Toma depósitos 
del público? 

Supervisión 

Bancos Privados SA 17,710,000 Sí SSF/BCR 

Entidades Públicas Pública Según ley de 
creación 

Sí SSF/BCR 

Bancos Cooperativos Cooperativa Suma de 
depósitos y 
aportaciones 

Sí y de asociados SSF/BCR 

SAC Cooperativa No Sí 
y de asociados 

SSF/BCR 

Sociedades 
Cooperativas 

Cooperativa No Algunas con ciertos 
requisitos Sí y de 
asociados 

Superintendencia de 
Obligaciones 
Mercantiles 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

SA US$2,000 No Superintendencia de 
Obligaciones 
Mercantiles 

Asociaciones 
Cooperativas 

Mixta No De asociados INSAFOCOOP 

Fundaciones y 
Asociaciones 

Fundación o 
Asociación 

No No Ministerio de 
Gobernación 

Estructura de Fondeo 
durante 2017. 
Porcentajes/100 

Proporción 
Fuentes 

AHORRO 

Proporción 
Fuentes 

FONDOS 
PROPIOS 

Proporción 
Fuentes 

EXTERNOS 

Proporción Fuentes 
OTROS 

Promedio Ponderado 0.43 0.05 0.50 0.03 

Bancos Privados 0.73 0.10 0.16 0.01 

Entidades Públicas 0.31 0.20 0.11 0.38 

Sociedades 
Cooperativas 

0.29 0.01 0.71 0.00 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

0.00 0.34 0.61 0.05 

Asociaciones 
Cooperativas 

0.83 0.13 0.04 0.00 

Fundaciones y 
Asociaciones 

0.00 0.01 0.99 0.00 

Bancos Cooperativos y 
SAC 

0.63 0.09 0.18 0.09 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 
 

105. Esa estructura de fondeo es la usual dada la predominancia de bancos en el total. Sin 
embargo, se observan diferencias de estructura de fondeo en entidades públicas (donde 38% 
son otras fuentes), respecto a las otras sociedades financieras no bancarias (donde 34% son 
recursos propios), en asociaciones cooperativas (donde 83% son ahorros, provenientes de 
asociados) y en fundaciones y asociaciones (donde 99% son fuentes externas). Las cifras 
anteriores son previsibles dada la estructura jurídica y las capacidades de cada forma de 
intermediario. 
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2. Análisis del marco normativo que incide en el acceso al crédito a las MYPE 
 

106. Esta sección efectúa el análisis de la normativa que incide sobre la competencia en los 
servicios analizados, estableciendo las diferencias entre el marco que atañe a la banca 
empresarial y el que regula el resto de los oferentes. 

 
107. La base legal para la actividad empresarial MYPE está plasmada en la Constitución de la 

República, que diferencia y califica la importancia de este tipo de empresas para la economía 
y la sociedad. Luego, el Código de Comercio es la norma que legisla sobre la actividad 
empresarial en general y un conjunto de leyes específicas establecen las condiciones que 
rigen a las MYPE, las entidades que las financian y las políticas del Estado orientadas a su 
promoción. A continuación, se examinan dichos instrumentos legales en forma individual. 

 
108. La Constitución de la República, en su artículo 115, destaca la importancia de las MYPE 

para el desarrollo económico y social de El Salvador, reconociendo como un derecho 
fundamental la incursión de negocios de baja escala en el mercado y atribuyendo su 
protección y fomento a la ley. En el artículo 116 se atribuye al Estado el desarrollo de la 
pequeña propiedad rural, para lo cual se facilitará al pequeño productor asistencia técnica, 
créditos y otros medios necesarios para la adquisición y el mejor aprovechamiento de sus 
tierras (Asamblea Legislativa, 1983). 

 
109. El Código de Comercio (Asamblea Legislativa, 1970), es el principal marco legal general 

que rige la operación de cualquier empresa, estableciendo en su artículo 15 que los pequeños 
comerciantes e industriales son aquellos con un activo inferior a doce mil dólares y que no 
están obligados a tener matrícula de comercio, registrar sus locales, llevar contabilidad y 
depositar sus estados financieros en el Registro de Comercio 17. Por tanto, las entidades 
financieras deberán solicitar estados financieros e información contable formal únicamente 
a las MYPE que sobrepasan ese umbral. Asimismo, aquellas empresas que se encuentran 
abajo del límite, al no poseer contabilidad formal, requieren procedimientos especiales para 
el análisis de su riesgo. 

 
110. Por su parte, el Artículo 411 mencionado, dispone que: “Son obligaciones del comerciante 

individual y social: I- matricular su empresa mercantil y registrar sus respectivos locales, 
agencias o sucursales. II - llevar la contabilidad y la correspondencia en la forma prescrita 
por este código. III - depositar anualmente en el registro de comercio el balance general 
de su empresa, los estados de resultados y de cambio en el patrimonio correspondiente al 
mismo ejercicio del balance general, acompañados del dictamen del auditor y sus 
respectivos anexos; y cumplir con los demás requisitos de publicidad mercantil que la ley 
establece. IV - realizar su actividad dentro de los límites de la libre competencia 
establecidos en la ley, los usos mercantiles y las buenas costumbres, absteniéndose de toda 
competencia desleal”. 

 
111. Por último y para los obligados, el Artículo 435 regla que: “El comerciante está obligado a 

llevar contabilidad debidamente organizada de acuerdo con alguno de los sistemas 
 

17 El Artículo 15 del Código de Comercio (Asamblea Legislativa, 1970) establece que: “No  están  sujetos  al  cumplimiento  de  
las obligaciones profesionales contenidas en el libro segundo que este código impone, los comerciantes e industriales 
individuales en pequeño cuyo activo sea inferior a doce mil dólares de los Estados Unidos de América. [Ellos] Cumplirán 
únicamente  con  la  contenida  en  el  Romano  IV  del  Artículo  411  de  este  mismo  código”. 
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generalmente aceptados en materia de contabilidad y aprobados por quienes ejercen la 
función  pública  de  auditoría”.  Y  el  Artículo  437  salva  (para  los  no  obligados)  que  “Los 
comerciantes individuales con activo inferior a los doce mil dólares de los Estados Unidos 
de América, llevarán la contabilidad por sí mismos o por personas de su nombramiento”. 

 
112. En ese mismo sentido, la Ley de Bancos (Asamblea Legislativa, 2011), en su artículo 59 

titulado “Criterios para el Otorgamiento de Financiamiento y Tipos de Plazos”, no tipifica 
un tratamiento diferenciado por tipo o tamaño de cliente, ya que indica que los bancos 
deberán sustentar la concesión de financiamientos en un análisis que les permita apreciar el 
riesgo de recuperación de fondos. Entre la información solicitada con el fin de evaluar la 
situación económica y financiera del solicitante, se requiere obligatoriamente sus Estados 
Financieros. 

 
113. Un criterio común facilitaría a las entidades financieras, en especial a las supervisadas, 

dirigir parte de su oferta de financiamiento a las MYPE. Dado que una fuente importante de 
la carencia de posibilidades de financiamiento está relacionada con la informalidad y el 
tratamiento  de  la  normativa  a  ésta  parece  ser  “todo  o  nada”,  parece  razonable  sugerir  un  
mecanismo de formalización simplificado para las MYPE que en forma gradual eleve su 
grado de formalidad y por ende su elegibilidad para las entidades financieras, especialmente 
aquellas supervisadas. 

 
114. La Ley de Sociedades de Garantías Recíprocas para la Micro, Pequeña y Mediana Empresa, 

Rural y Urbana (Superintendencia del Sistema Financiero, 2001) establece las reglas para 
la creación de sociedades especializadas que permitan ofrecer garantías complementarias o 
totales a aquellas MYPE que requieren un respaldo adicional. Existe actualmente una 
Sociedad de Garantía Recíproca. 

 
115. La Ley para Facilitar la Inclusión financiera (Superintendencia del Sistema Financiero, 

2011) busca facilitar que los servicios financieros alcancen segmentos de población de 
ingresos bajos o de zonas geográficas que normalmente están alejadas de la actividad 
financiera. 

 
116. La Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero (Superintendencia del Sistema 

Financiero, 2011 b), mediante la cual fue creado el Sistema de Supervisión y Regulación 
Financiera, mediante la cual fue constituido por el Banco Central de Reserva de El Salvador 
(BCR) y la SSF. La misma, contempla la figura del Comité de Normas del BCR, el cual 
retoma la Norma NCB-022 (Normas para calificar activos de Riesgo Crediticio y Constituir 
Reservas de Saneamiento) para regular la evaluación y clasificación de los activos de riesgo 
crediticio según la calidad de los deudores y exigir la constitución de reservas mínimas de 
saneamiento para las entidades financieras supervisadas. 

 
117. La NCB-022 impone a los clientes MYPE requerimientos muy demandantes y no 

contemplan un tratamiento diferenciado. Las entidades financieras supervisadas por la SSF 
tienden a ofrecer crédito solo a MYPE que cumplan con los requerimientos generales de la 
norma (Superintendencia de Competencia, 2017). 

 
118. Lo anterior persigue la lógica internacional de criterios del Convenio de Basilea III, que 

busca preservar la seguridad sistémica de las instituciones financieras. Sin embargo, la  
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norma local establece requerimientos generales para optar a créditos que en su mayoría solo 
pueden ser cumplidos por empresas medianas o grandes. 

 
119. Específicamente, la Norma NCB-022 establece que: “[Art. 10] La evaluación y clasificación 

para  empresas…  se  hará  en  conformidad al contenido de los Anexos de estas Normas. Se 
trata de evaluar técnicamente la calidad de cada deudor como sujeto de crédito, 
especialmente su comportamiento y capacidad de pago, determinando el porcentaje del 
crédito que se presume podría perderse o no recuperarse, considerando los antecedentes del 
deudor…  [Art.  13]  Para  créditos  cuyo  saldo  sea  menor  a  cien  mil  dólares…  cada  sujeto  
[entidad regulada] deberá establecer en sus políticas cuál será la documentación a exigir 
para el otorgamiento de créditos, así como para la respectiva evaluación, lo que estará sujeto 
a revisión de la Superintendencia.” 

 
120. En los Criterios Generales para la Clasificación de Deudores de la misma Norma [Punto 8] 

se  establece  que:  “Los  criterios  para  clasificar  a  deudores con créditos menores a cien mil 
dólares…  deberán   ser   establecidos   en   las   políticas  de   la   entidad   y   podrán   diferir  de   los  
criterios del Anexo Nº 3 excepto en los días de morosidad los cuales no podrán ser menos 
estrictos que los establecidos en dicho anexo”. 

 
121. En el Anexo 2 de la Norma consta que: “El expediente de los créditos para empresas deberá 

contener como mínimo, en lo pertinente, los documentos que se detallan a continuación…  
Estudio de viabilidad crediticia realizada al deudor, que sirvió de base para la aprobación 
del crédito, el cual debe incluir al menos capacidad de pago, situación financiera, 
comportamiento de pago del deudor, clara identificación del destino de los fondos y fuentes 
originales de repago… Estados financieros de los últimos dos ejercicios fiscales… Flujo de 
Caja   Operacional   mensual   proyectado   a   un   año,   con   las   premisas   que   lo   respalden…  
exigible   únicamente   para   operaciones   decrecientes   con   plazos   superiores   a   12  meses…  
Copia de la declaración del impuesto sobre la renta del último ejercicio fiscal… 

 
122. En el caso que el deudor sea una persona jurídica, el expediente deberá contar además de lo 

anterior   con   dictamen   del   auditor   externo…   Cuando   se   trate   de   empresas   de   reciente  
constitución, de las que no se tenga información financiera histórica, el expediente deberá 
contar con el estudio respectivo sobre la viabilidad del proyecto, que incluya un análisis de 
la factibilidad mercadológica, técnica y financiera del proyecto.” 

 
123. En ese mismo sentido, la Ley de Bancos (Asamblea Legislativa, 2011) en su artículo 59 

titulado “Criterios para el Otorgamiento de Financiamiento y Tipos de Plazos”, no tipifica 
un tratamiento diferenciado por tipo o tamaño de cliente, ya que indica que los bancos 
deberán sustentar la concesión de financiamientos en un análisis que les permita apreciar el 
riesgo de recuperación de fondos. Por tanto, entre la información solicitada con el fin de 
evaluar la situación económica y financiera del solicitante, se le requiere obligatoriamente 
sus Estados Financieros. 

 
124. Lo anterior puede resumirse en: 1) no se dispone de un tratamiento particular explícito a las 

MYPE, 2) los bancos tienen autonomía para escoger la documentación exigida a créditos 
menores de US$100,000, 3) la exigencia de estados financieros y pago de impuesto a la 
renta deja de lado a todas las MYPE informales. 
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125. En conclusión, dado el carácter general de la norma y al carecer de excepciones previstas 
para la atención financiera a las MYPE, su implicación es que este segmento no recibe un 
tratamiento especial que promueva su acceso al crédito. La combinación de lo anterior con 
el carácter percibido de riesgo relativamente alto del crédito MYPE, aunque no lo 
obstaculice explícitamente, no favorece su desarrollo. 

 
126. En 2012 se dictó la Ley Contra la Usura (Asamblea Legislativa, 2012) con el objeto de 

prohibir, prevenir y sancionar las prácticas usureras, con el fin de proteger los derechos de 
propiedad y de posesión de las personas y evitar las consecuencias jurídicas, económicas y 
patrimoniales derivadas de esas prácticas. La ley establece tasas máximas de interés que las 
personas naturales o jurídicas dedicadas al financiamiento pueden cobrar a sus clientes. La 
Ley Contra la Usura podría desincentivar la oferta financiera formal a la microempresa de 
subsistencia, que son créditos proporcionalmente más costosos de gestionar y con mayor 
riesgo, abriendo espacio para el crecimiento del mercado informal. 

 
127. La Ley del Registro de Garantías Mobiliarias (Centro Nacional de Registros, 2013), permite 

a las entidades financieras aceptar bienes mobiliarios como garantías de los préstamos 
otorgados y genera un registro para los bienes así utilizados. Para las MYPE facilita el 
empleo de garantías prendarias para acceder a créditos. Sin embargo, esta impone un costo 
relativamente alto a las MYPE para la inscripción de estas garantías. Los aranceles a 
cancelar son los siguientes: 

a) 1% hasta el valor de garantías de US$1,500; 
b) US$15 si las garantías son de un valor superior de US$ 1,500 hasta US$10,000; 
c) US$15 más 1% por cada centena o fracción si las garantías se ubican por arriba de los 

US$10,000. 
 

128. Al finalizar el crédito es necesario cancelar la garantía: 

d) US$6 si esta es de un valor hasta US$10,000; 
e) US$6 más US$0.20 por cada centenar o fracción. 

 

129. Lo anterior aumenta el costo real del crédito y cuando el financiamiento es a corto plazo 
puede multiplicarse. 

 
130. En años recientes se dictó la Ley de Protección, Fomento y Desarrollo de la Micro y 

Pequeña, también conocida como Ley MYPE (Asamblea Legislativa, 2014). Se le atribuye 
a la Comisión Nacional para la Micro y Pequeña Empresa (CONAMYPE) la obligación de 
facilitar el acceso y utilización de instrumentos de promoción y desarrollo para las MYPE, 
incluyendo financiamiento, capital de riesgo, programas de garantías y mecanismos para la 
formalización y fomento de emprendimientos, con especial énfasis en aquellos liderados 
por mujeres. 

 
131. Este rol facilitador de CONAMYPE se complementa con la capacidad operativa de la Banca 

Estatal. En el artículo 45 de la Ley MYPE se establece que CONAMYPE deberá promover 
el acceso de las MYPE al crédito y otras fuentes de financiamiento de forma conjunta con 
el Ministerio de Economía. 
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132. La Ley MYPE también dispone que el antiguo Banco Multisectorial de Inversiones, 
actualmente BANDESAL, sea un Banco de Desarrollo, y se crea el Fondo de Desarrollo 
Económico y el Fondo Salvadoreño de Garantía, para su funcionamiento. Con estos 
esquemas se pretende impulsar que el sistema financiero estatal atienda y potencie las 
actividades productivas para incrementar la formación de capital, la competitividad de las 
exportaciones y el desarrollo de la cadena productiva de la MIPYME. 

 
133. Esta ley creó el Programa de Garantía para la Micro y Pequeña Empresa (PROGAMYPE), 

para respaldar préstamos a la MYPE, dotándolo de un capital inicial de US$10 millones 
provenientes del Presupuesto General de la Nación, y el Fondo para el Emprendimiento y 
Capital de Trabajo, para financiar nuevos proyectos o MYPE ya existentes de todos los 
sectores productivos, con énfasis en aquellos cuyo contenido incorporen componentes 
tecnológicos, medio ambientales, de fomento a la empresarialidad de las mujeres y de 
promoción de la igualdad de género en el sector MYPE, con un aporte inicial de $ 5 millones 
de la misma fuente 18. 

 
134. Por su parte, BANDESAL ingresó en el mercado minorista de atención a la microempresa 

en fecha reciente 19. 
 

135. La Ley de Impuesto a la Transferencia de bienes Inmuebles, también conocida como Ley 
del IVA (Asamblea Legislativa, 1992) establece que serán contribuyentes (deben declarar 
IVA) quienes hayan efectuado transferencias de bienes muebles corporales o prestaciones 
de servicios, gravadas y exentas, en los doce meses anteriores, por promedio diario de entre 
US$15 y US$20. Las MYPE informales no cumplen con lo dispuesto en dicha ley, teniendo 
por esta disposición otra dificultad de ser sujetos de crédito de las instituciones financieras 
supervisadas. 

 
136. De lo expuesto anteriormente, se denota que la normativa es diversa y a veces contradictoria 

en cuanto a cómo encuadrar las empresas MYPE. La diferenciación de ME y PE establecida 
por la ley respectiva (Asamblea Legislativa, 2014), se basa en ventas brutas anuales o bien 
por número de empleados, en tanto las tres desagregaciones de ME tienen sus límites 
establecidos con relación a sus requerimientos de crédito Ley Contra la Usura (Asamblea 
Legislativa, 2012). 

 
137. Adicionalmente, al acordarse la discusión sobre los proyectos de Ley de Supervisión y 

Regulación de Cooperativas de Ahorro y Crédito de El Salvador, podrían declararse sujetos 
de supervisión a Cooperativas que superen cierta dimensión. Si bien el fundamento es de 
carácter prudencial, se puede conjeturar que, si la normativa tendiera a tratarles de manera 
semejante a las entidades actualmente supervisadas, se podría estar restando potenciales 
fuentes de financiamiento a las MYPE, dados los hallazgos anteriormente referidos 20. 

 
18 Según el Artículo 22 de dicha Ley, el Ministerio de Economía, a través de la Oficina Nacional de Inversiones, y con la 
participación de CONAMYPE, emitirá un reglamento que normalice y categorice la información, que incluya plazos y 
facilidades que brindará cada una de las instituciones involucradas en este proceso. 
19 Acorde a información provista en entrevista con representante de dicho agente económico, durante el desarrollo de este 
estudio. 
20 En este mismo sentido, la Comisión Federal de Competencia Económica (México, 2014), indica como recomendación ante 
esta compleja temática: “Asegurar que las cargas operativas y/o de supervisión de las entidades financieras sean proporcionales 
a cada tipo de institución, lo cual debe considerar el perfil de riesgo de las instituciones, así como la complejidad, alcance y 
escala de su actividad”. 
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Recuadro 1 
Caso colombiano y peruano: Políticas para favorecer el acceso al financiamiento a las 

MYPE 
Hay experiencias interesantes en América Latina, que pueden servir de inspiración para mejorar el acceso 
al financiamiento de las MYPE en El Salvador. Al respecto, Tinoco (2014) reseña el caso colombiano: 
“Por  medio  de  una  serie  de  iniciativas   legislativas   se  buscó  simplificar los trámites para la creación de 
empresas, así como reducir los costos para operar formalmente y para contratar trabajadores. Los 
organismos públicos de fomento diseñaron nuevos instrumentos, con el objetivo de crear un tejido 
productivo fuerte con empresas competitivas que estuvieran en condiciones de cumplir con la legislación. 
Las cámaras de comercio, en estrecha coordinación con las autoridades, diseñaron e implementaron una 
serie   de   programas   para   fomentar   la   formalización   de   las   empresas…   La   Encuesta de Micro 
establecimientos indica que en el año 2012 el 69,7% de los microemprendimientos tenía registro mercantil 
y  el  77,3%  llevaba  algún  tipo  de  contabilidad…  En  el  año  2008,  solo  el  44%  tenía  registro  mercantil  y  el  
55% llevaba algún sistema de contabilidad.” 

Las políticas públicas para el fomento de las micro y pequeñas empresas en Colombia tienen su origen 
reciente en la Ley 590 del año 2000. La Ley 590 prevé incentivos fiscales a través de un régimen tributario 
especial de estímulo a la creación de nuevas empresas, al igual que la formalización de las ya existentes en 
materia de períodos de exclusión de impuestos y tarifas tributarias especializadas. 

Se destaca la reducción de gravámenes que se pagan sobre el valor de la nómina, conocidos como 
parafiscales, que se liquidan conjuntamente con las contribuciones obligatorias a la seguridad social. Los 
aportes parafiscales son impuestos que pagan las empresas por cada empleado, determinándose el valor en 
función de los ingresos salariales del trabajador (Tinoco, 2014). Las propuestas para incrementar la 
formalización empresarial incluyen rutas para la formalidad empresarial, entre otras, la creación de 
regímenes tributarios simplificados para las MIPYME. 

Una reforma importante fue el Decreto 1879 del año 2008 que prohíbe que las autoridades distritales y 
municipales exijan a las empresas licencias, permisos, patentes o certificaciones que no sean la matrícula 
mercantil o el registro nacional de turismo en el caso de prestadores de servicios turísticos. Mientras que 
el Decreto no exime a las empresas del cumplimiento de ciertos requisitos relacionados a las condiciones 
sanitarias y el uso del suelo, por ejemplo, ningún empresario puede ser sancionado por l as autoridades de 
control y vigilancia de la actividad comercial, o por la Policía Nacional por no exhibir los documentos 
concernidos (Tinoco, 2014). 

Otro avance importante fue la creación del Portal Nacional de Creación de Empresas en el año 2008. Este 
portal agiliza la creación de empresas de tal manera que los emprendedores únicamente tienen que acercarse 
a la Cámara de Comercio para firmar y pagar el costo del registro. La promulgación del Decreto 19 Anti - 
trámites de 2012 implicó la eliminación o simplificación de un gran número de trámites, reduciendo 
directamente el costo y el tiempo necesario para formalizar una empresa. Igual que los impuestos, las 
contribuciones a la seguridad social y los aportes parafiscales se declaran y pagan de manera digital a través 
de la Planilla Integrada de Liquidación de Aportes (Tinoco, 2014). 

En el año 2013 entró en vigor una reforma tributaria con base en la Ley 1607, que implicó grandes cambios 
en el sistema impositivo colombiano. La cotización sobre la nómina de los trabajadores con ingresos 
menores de 10 salarios mínimos se redujo en un 13,5%. Para compensar la baja en las recaudaciones se 
introdujo el impuesto CREE con una tarifa de 9% sobre la utilidad hasta el año 2015 y 8% a partir del año 
2016. El Sistema Nacional de MIPYME cuenta con una serie de instrumentos y programas financieros y 
no financieros que constituyen fuertes incentivos para la formalización de las micro y pequeñas empresas, 
en forma de garantías, acceso a líneas de financiamiento estatales, etcétera. 

La conclusión para Colombia es que se buscó formalizar a las MYPE para que pudieran acceder a las 
finanzas, a la vez que se proveyeron recursos de origen estatal para premiar la formalización.  

En Perú, el gobierno publicó nuevo Régimen MYPE tributario con el objetivo que las micro y pequeñas 
empresas tributen de acuerdo con su capacidad. La misma entró en vigencia el 1 de enero de 2017, mediante 
el decreto legislativo N° 1269 que creó el Régimen MYPE Tributario (RMT) del Impuesto a la  Renta, 
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comprendiendo a los contribuyentes de la micro y pequeña empresa domiciliados en el país, siempre que 
sus ingresos netos no superasen las 1,700 Unidades Impositivas Tributarias (UIT) en el ejercicio gravable, 
es decir que no excedieran los S/ 6,715,000 (US$ 2,500,000) (República del Perú, 2017). 

Con la norma, las MYPE tendrán un régimen tributario especial para pagar el Impuesto a la Renta desde 
10% de sus ganancias netas anuales (hasta 15 UIT) y 29.5% para más de 15 UIT. Los sujetos del RMT 
determinarán el Impuesto a la Renta neta de acuerdo a las disposiciones del Régimen General contenidas 
en la Ley del Impuesto a la Renta y sus normas reglamentarias. El reglamento del presente decreto 
legislativo podrá disponer la no exigencia de los requisitos formales y documentación de respaldo 
establecidos en la normativa que regula el Régimen General del Impuesto a la Renta para la deducción de 
gastos, o establecer otros requisitos que los sustituyan. Los sujetos del RMT deberán llevar los siguientes 
libros y registros contables: a) Con ingresos netos anuales hasta 300 UIT: Registro de Ventas, Registro de 
Compras y Libro Diario de Formato Simplificado. b) Con ingresos netos anuales superiores a 300 UIT 
están obligados a llevar los libros conforme a lo dispuesto en el segundo párrafo del artículo 65° de la Ley 
del Impuesto a la Renta (República del Perú, 2017). 

Al igual que en el caso colombiano, se busca formalizar a las MYPE, en este caso con un régimen tributario 
simplificado y menores exigencias de documentación contable. Cabe destacar, que el régimen de Perú 
parece más complejo que el de Colombia. 
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3. Mercados relevantes 
 

3.1. Definición de mercados relevantes: legislación 
 

138. La Ley de Competencia de El Salvador y su Reglamento establecen los criterios para 
determinar el mercado relevante, en línea con las recomendaciones teóricas y la experiencia 
local e internacional más relevante. Deben considerarse, según el artículo 28 de la Ley de 
Competencia   “las   posibilidades  de   sustituir el   bien   o   servicio…”  de   todos   los   orígenes,  
medios  tecnológicos,  sustitutos  disponibles  y  el  tiempo  requerido  para  la  sustitución,  “los  
costos  de  distribución…”  del  bien,  de  sus  insumos,  complementos  y  sustitutos,  locales  o  
extranjeros, contemplando fletes, seguros, aranceles y restricciones y el tiempo de 
abastecimiento,   “los   costos   y   probabilidades…   para   acudir   a   otros   mercados”,   “las  
restricciones  normativas…”  al  acceso  a  fuentes alternativas. 

 
139. El artículo 15 del Reglamento de la Ley de Competencia establece reglas generales para el 

análisis del mercado relevante. Para identificarlo, se analizará de los bienes y sus posibles 
sustitutos   “…entre   otros,   el   tiempo   requerido   para   tal   sustitución,   los   precios,   las  
características, los usos y aplicaciones, las alternativas de consumo, las finalidades, la 
disponibilidad,   los   costos   de   cambio”,   así   como   la   accesibilidad,   “las   percepciones   de  
sustituibilidad   y   las   tendencias   del   mercado”;;   otros   oferentes   que   puedan   empezar   a  
producirlo sin costos significativos y en un corto plazo, la disponibilidad de sustitutos dado 
el avance tecnológico, alternativas dentro del área geográfica de los consumidores y 
restricciones normativas. 

 
140. El artículo 29 de la Ley de Competencia tipifica la posición dominante de un agente 

económico a partir de su “participación… y la posibilidad de fijar precios… o restringir el 
abastecimiento…”, la “existencia de barreras a la entrada…”, “la existencia y poder de sus 
competidores”,  “las  posibilidades  de  acceso  del  agente  económico   y los competidores a 
fuentes de insumos”. 

 
141. Estos artículos retoman aspectos metodológicos utilizados por diversas autoridades de 

competencia para definir mercados relevantes, que son también estudiados por organismos 
internacionales. 

 
 

3.2. Definición de mercado relevante: discusión conceptual 
 
 

142. Para delimitar el ámbito donde podrían tener lugar conductas reñidas con la competencia, 
un primer paso consiste en la definición del mercado relevante (OCDE, 2011): 

 
a. Del producto o servicio bajo análisis, 
b. Geográfico. 

 
143. Posterior a su delimitación, se efectúa para cada mercado el análisis de competencia, que 

incluye la estimación del nivel de concentración dentro de cada uno de ellos, análisis de 
barreras a la entrada, del poder de mercado y posición de dominio, como elementos 
sustanciales incluídos en un estudio de esta naturaleza. 
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144. El análisis de la sustituibilidad es el punto de partida para definir los productos/servicios y 
áreas geográficas que pertenecen al a os mercados relevantes a determminar. La 
sustituibilidad desde la demanda se puede definir como la capacidad y voluntad de los 
clientes o consumidores de reemplazar un producto por otro, en respuesta a un aumento de 
su precio relativo o a cualquier otro deterioro relativo de la oferta disponible (Motta, 2004). 

 
145. La sustituibilidad desde la oferta puede definirse como la capacidad y voluntad de las 

empresas de re-direccionar su producción y sus ventas en el corto plazo hacia un producto 
que ha aumentado de modo significativo y permanente su precio relativo (o ha mejorado 
cualquiera otra variable que aumente su rentabilidad) (Motta, 2004) 21. 

 
146. El mercado relevante de producto o servicio incluye todos los bienes o servicios que desde 

el punto de vista del consumidor o usuario son sustitutos por sus características, precios o 
usos (es decir, bienes o servicios que satisfacen las mismas necesidades en condiciones 
similares). 

 
147. La delimitación del mercado geográfico relevante comprende el área en donde se encuentran 

las fuentes o proveedores alternativos a los cuales el comprador o cliente podría acudir bajo 
las mismas o similares condiciones de mercado. 

 
148. La autoridad de competencia puede utilizar diversos criterios cuantitativos para determinar 

si dos o mas productos son sustitutos, como la estimación de elasticidades de demanda y 
elasticidades cruzadas, y así verificar qué productos deben ser incluidos en el mercado 
relevante. 

 
149. Adicionalmente a los criterios cuantitativos, la autoridad de competencia debe analizar 

aspectos cualitativos como la comparación de las características, usos, aplicaciones y 
preferencias de los consumidores. Para lo anterior, podría aplicar instrumentos de 
investigación como entrevistas, encuestas o formularios que den cuenta de la predisposición 
de los consumidores a modificar sus patrones de consumo ante variaciones pequeñas, 
significativas y no transitorias del precio del bien que venían consumiendo. La evolución 
histórica de los patrones de consumo de la población revela también de la existencia de 
sustituibilidad entre dos o más productos. 

 
150. Un elemento de juicio adicional es la presencia o ausencia de una significativa correlación 

en los movimientos de precios de dos o más productos por un periodo significativo de 
tiempo. Ello podría indicar que dichos productos pertenecen o no, respectivamente, a un 
mismo mercado de producto. Dos o más productos sustitutos o intercambiables presentarían 

 
 

21 El procedimiento estándar cuantitativo para deliminar los mercados relevantes es aplicar el test del monopolista hipotético: 
el mercado relevante debe ser el menor conjunto de productos o servicios (o la menor área geográfica) en el cual un hipotético 
monopolista podría incrementar los precios en una magnitud pequeña pero significativa y no transitoria de manera rentable 
(alternativamente si los precios se mantienen, determinar si se altera la calidad a que los productos o servicios se ofrecen)  
(Hatzitaskos et al., 2016). 
Si dichos aumentos de precio desplazaran demanda hacia sustitutos de los productos o servicios o hacia otros ámbitos 
geográficos de modo que no resultara rentable para el monopolista hipotético aumentar el precio o la afluencia de nuevos 
oferentes quitara ventas al hipotético monopolista haciendo no rentable la suba de precios, se dice respectivamente que existe 
sustitución por el lado de la demanda o sustitución por el lado de la oferta. 
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movimientos paralelos en sus precios. En el análisis de correlaciones de precios deberán 
descartarse correlaciones espurias, es decir, casuales antes que causales.  

 
151. Un elemento que reduce la la sustituibilidad entre dos bienes son los costos de cambio 

(switching costs) en los que deberá incurrir el consumidor para sustituir el bien en cuestión. 
 

152. También existe jurisprudencia internacional que señala que resulta posible introducir la 
sustituibilidad por el lado de la oferta en la determinación del mercado de producto 
relevante, adicionalmente a la sustitución por el lado de la demanda. La sustituibilidad por 
el lado de la oferta, se refiere a la existencia de empresas presentes en otros mercados que 
sin ser productoras del producto en cuestión, con baja inversión, sin costos ni riesgos 
significativos y en un corto plazo pueden empezar a producirlo y, por lo tanto, deberían ser 
consideradas como parte (oferentes) del mercado relevante. 

 
153. Cuando las empresas comercializan una amplia gama de calidades o tipos de un mismo 

producto, aun cuando para un grupo de consumidores esas distintas calidades no sean 
sustituibles, se los puede agrupar en un único mercado de producto si la mayoría de 
proveedores pueden ofrecer y vender esas diversas calidades inmediatamente y sin 
incrementos significativos de costos 22. 

 
154. El análisis del mercado geográfico se centra en determinar cuál es el costo de adquirir en el 

lugar analizado el producto relevante proveniente de otra área geográfica, de tal manera que 
dicho producto satisfaga la demanda a niveles competitivos. Consiste en determinar a qué 
otras fuentes de aprovisionamiento acudirán los consumidores de imponérseles un 
incremento de precios “pequeño pero significativo y no transitorio” del producto relevante 
en la zona donde usualmente es adquirido. 

 
155. Delimitar geográficamente un mercado implica establecer cuál es la región donde se 

encuentra la oferta real y potencial que satisface la demanda que los consumidores locales 
realizan del producto relevante. Para verificar la existencia de zonas geográficas contiguas 
que podrían ser parte de un mismo mercado relevante, se analizan correlaciones de precios 
entre distintas zonas. Una alta correlación de precios del producto relevante en dos zonas 
distantes, podría señalar que ambas zonas participan de un único mercado geográfico 
relevante. 

 
156. Para determinar si el mercado geográfico relevante excede las fronteras de un país se deberá 

analizar la posibilidad de realizar importaciones, contamplando las restricciones al ingreso 
del producto relevante al país (barreras legales al comercio existentes, aranceles, 
restricciones cuantitativas, cuotas de importación, costos del seguro y fletes). 

 
157. Los costos de transporte estarán asociados positivamente a la distancia entre el proveedor y 

el consumidor, el volumen y el peso del producto y si es perecedero, entre otros aspectos 
 
 

22 Tal criterio se aplica en Europa, mientras que la visión norteamericana señala que dicho análisis se deberá postergar al 
momento de evaluar el poder de mercado de una empresa, toda vez que la posibilidad de que empresas que no participan del 
mercado lo puedan hacer a bajo costo si la empresa establecida incrementa sus precios, en realidad refleja la existencia de 
competencia potencial que disciplinaría el comportamiento del establecido, pero ello no modifica el mercado de producto 
relevante, que permanecería siendo el del producto de la establecida y sus sustitutos desde el punto de vista de la demanda. 
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que los incrementan. El origen de las importaciones y el destino de las exportaciones son 
variables de análiss utilizados en la definición del mercado geográfico relevante.  

 

3.3. Hacia la determinación de los mercados relevantes bajo análisis 
 

158. En esta subsección se efectúa un análisis comparativo de índole cuantitativo y cualitativo 
(en términos financieros, estructura de costos, metodologías, etcétera) desde la perspectiva 
de competencia, de los diferentes tipos de instituciones que ofrecen servicios financieros a 
las MYPE, atendiendo en particular a su fin de operación (con fines de lucro o en las que 
privan objetivos sociales). Por instituciones, la oferta se puede clasificar en: 

a) Instituciones supervisadas por la SSF (bancos privados, bancos cooperativos, bancos e 
instituciones públicas y sociedades de ahorro y crédito) 

b) Instituciones no supervisadas por la SSF (asociaciones cooperativas, sociedades 
cooperativas, otras sociedades financieras no bancarias y fundaciones y asociaciones). 

c) Oferta financiera informal. 
 

159. La Tabla 5 muestra la participación entre 2011 y 2017 en el mercado de las diferentes 
entidades financieras que otorgan créditos en El Salvador. En los últimos dos años, el 
mercado se estabilizó en alrededor de US$11,000 millones prestados por todo el sistema, 
de los cuales casi US$1,500 millones se orientaron al segmento de clientes MYPE 23. De 
ellos, alrededor 300 millones de dólares fueron a las ME y cerca de 1,200 a las PE. De los 
dirigidos a las ME la mayoría fueron a las de “subsistencia”, que son la mayor parte de las 
MYPE. 

 
160. El mercado ha evolucionado de una cartera total de alrededor de 7,900 millones de dólares 

en 2011 a más de 11,500 en 2017 (45.6% de aumento), mientras que la cartera MYPE subió 
de 1,126 millones de dólares en 2011 a 1,492 en 2017 (35% de incremento). Entre 2012 y 
2017, la cartera MYPE de los bancos privados creció un 27%, por debajo del promedio del 
mercado. La banca pública en el mismo lapso aumentó solamente un 9% su cartera MYPE. 
El resto de entidades son las que han crecido en mayor medida, destacando las Sociedades 
Cooperativas con un 130% y las otras sociedades financieras no sujetas a supervisión con 
el 370% de incremento. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

23 Estimación procedente de una muestra de 50 instituciones financieras oferentes.  
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Tabla 5. Participación en el crédito a MYPE por tipo de entidad 
2011- 2017. En millones de dólares 

 
 
 
Entidades Financieras 

 
Cartera 

total 

 
Cartera 
MYPE 

 
ME 
total 

ME 
Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

total 
Total 2011 7,908 1,126 268 126 83 59 858 

Bancos Privados 6,544 570 62 15 19 28 507 

Entidades Públicas 568 355 88 46 29 13 267 

Sociedades Cooperativas 377 90 50 29 13 8 40 
Otras Sociedades 
Financieras No 
Supervisadas 

 
 

13 

 
 

13 

 
 

13 

 
 

12 

 
 

0 

 
 

0 

 
 

0 

Asociaciones Cooperativas 45 11 6 2 2 2 6 
Fundaciones y 
Asociaciones 

 
3 

 
1 

 
1 

 
1 

 
0 

 
0 

 
0 

Bancos Cooperativos y 
SAC 

 
358 

 
86 

 
48 

 
21 

 
20 

 
7 

 
38 

Total 2017 11,513 1492 310 147 86 77 1182 

Bancos Privados 8,851 722 28 3 9 17 694 

Entidades Públicas 963 387 100 50 35 15 287 

Sociedades Cooperativas 699 207 108 52 30 26 99 
Otras Sociedades 
Financieras No Bancarias 

 
108 

 
61 

 
37 

 
28 

 
4 

 
4 

 
25 

Asociaciones Cooperativas 167 18 7 3 2 2 11 
Fundaciones y 
Asociaciones 

 
9 

 
9 

 
9 

 
8 

 
0.2 

 
0.1 

 
0 

Bancos Cooperativos y 
SAC 

 
716 

 
88 

 
21 

 
3 

 
5 

 
13 

 
66 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionados por agentes económicos.  
 

161. La tabla 6 ilustra sobre el porcentaje de mercado que detentaba cada grupo de entidades 
entre 2011 y 2017 en El Salvador. La cartera MYPE en el año más reciente estuvo dividida 
aproximadamente en 79% dirigida a PE y 21% a ME. De este último dato, aproximadamente 
la mitad corresponde a ME de subsistencia, un cuarto para las de acumulación simple y otro 
cuarto para las de acumulación ampliada. Esa es la lectura de mirar horizontalmente los 
totales de cada año. Si la tabla se lee verticalmente, se indica la preponderancia de cada tipo 
de institución en cada mercado y submercado. 

 
162. El crédito a la PE es hegemonizado por los bancos privados y la banca pública. En 2017 

atendían aproximadamente el 80% de la demanda entre ambos grupos de instituciones.  
 

163. En el crédito a la ME de Subsistencia, más de dos tercios del mercado estaban en manos de 
la banca pública y las sociedades cooperativas en 2017. Con el crédito a la ME de 
acumulación simple ocurre un comportamiento similar. Las ME de acumulación ampliada, 
en tanto son un negocio que los dos grupos de instituciones anteriores compiten con los 
bancos privados. Los restantes actores son más pequeños en todos los demás casos, 
destacando las otras sociedades financieras no bancarias en la atención de las ME de 
Subsistencia. 
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164. Del total de cartera MYPE, la ME ha perdido alrededor de tres puntos de posición desde 
2011 a 2017, resultando perjudicados los dos segmentos de negocios más pequeños. Los 
bancos privados tienen cerca de la mitad de la cartera MYPE, pero muy concentrada en el 
segmento de PE. Los bancos públicos han pasado de un tercio del mercado MYPE a un 
cuarto a lo largo de los años relevados. Por lo tanto, han aumentado la participación las 
restantes entidades. 

 

Tabla 6. Porcentaje del mercado de crédito a MYPE por tipo de entidad 
2011- 2017. En porcentajes 

 

Entidades 
Financieras 

CARTERA 
MYPE 

 
ME total ME 

Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

Total 2011 100.00% 23.82% 11.21% 7.38% 5.22% 76.18% 

Bancos Privados 50.57% 5.54% 1.32% 1.69% 2.52% 45.03% 

Entidades Públicas 31.49% 7.81% 4.11% 2.56% 1.14% 23.68% 

Sociedades 
Cooperativas 

8.00% 4.46% 2.55% 1.16% 0.75% 3.54% 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
1.16% 

 
1.11% 

 
1.07% 

 
0.02% 

 
0.02% 

 
0.05% 

Asociaciones 
Cooperativas 1.05% 0.52% 0.17% 0.17% 0.18% 0.53% 

Fundaciones y 
Asociaciones 0.14% 0.14% 0.14% 0.00% 0.00% 0.00% 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
7.59% 

 
4.24% 

 
1.86% 

 
1.78% 

 
0.60% 

 
3.35% 

Total 2017 100.00% 20.77% 9.87% 5.74% 5.17% 79.23% 

Bancos Privados 48.41% 1.90% 0.18% 0.60% 1.11% 46.50% 

Entidades Públicas 25.93% 6.73% 3.35% 2.37% 1.00% 19.20% 

Sociedades 
Cooperativas 13.90% 7.24% 3.48% 2.00% 1.75% 6.66% 

Otras Sociedades 
Financieras no 
Bancarias 

 
4.10% 

 
2.45% 

 
1.91% 

 
0.27% 

 
0.27% 

 
1.65% 

Asociaciones 
Cooperativas 1.24% 0.48% 0.17% 0.15% 0.16% 0.76% 

Fundaciones y 
Asociaciones 0.57% 0.56% 0.54% 0.02% 0.01% 0.00% 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
5.87% 

 
1.42% 

 
0.24% 

 
0.32% 

 
0.87% 

 
4.46% 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

165. El patrón de especialización de la oferta se observa de manera más clara en la tabla 7, en la 
columna 2 se observa cuánto representa el mercado MYPE con respecto al mercado total 
atendido por cada tipo de entidad. Para el promedio de los oferentes analizados, el mercado 
MYPE representó alrededor del 13% del mercado total de crédito en 2017, estabilizándose 
en cifras cercanas desde años previos. 
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166. Observando el patrón según la tipología de instituciones, el mercado MYPE representa una 
proporción mayor que el promedio para casi todos los grupos en todos los años, excepto 
para los bancos privados (columna 2). Los bancos públicos tienen una destacable exposición 
dentro del total de operaciones, teniendo mas del 40% de su cartera dedicada a las MYPE. 

 
167. Dentro de la estructura comparativa de la oferta MYPE, en 2017, el crédito a la ME tiene 

menor importancia para los bancos privados, dedicando mucha mayor cartera a la PE 
(columna 4 en comparación con columna 3). En tanto, las sociedades y asociaciones 
cooperativas se observa que su mercado natural son las MYPE, teniendo el 57% y 97% de 
sus créditos en dirección a este tipo de negocios, y con una mayor atención a las micro 
(columna 3). 

 
Tabla 7. Especialización en la cartera MYPE según tipo de entidad 

2011 – 2017. En porcentajes 
 

Entidades 
Financieras 

MYPE/Cartera 
TOTAL 

ME/TOTAL PE/TOTAL ME/MYPE PE/MYPE 

1 2 3 4 5 6 

Total 2011 14.24% 3.39% 10.85% 23.82% 76.18% 
Bancos Privados 8.70% 0.95% 7.75% 10.95% 89.05% 
Entidades 
Públicas 62.47% 15.49% 46.98% 24.80% 75.20% 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
23.89% 

 
13.36% 

 
10.54% 

 
55.91% 

 
44.09% 

Sociedades 
Cooperativas 23.87% 13.30% 10.57% 55.71% 44.29% 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
100.00% 

 
95.46% 

 
4.54% 

 
95.46% 

 
4.54% 

Asociaciones 
Cooperativas 26.00% 12.91% 13.09% 49.66% 50.34% 

Fundaciones y 
Asociaciones 54.88% 54.88% 0.00% 100.00% 0.00% 

Total 2017 12.96% 2.69% 10.27% 20.77% 79.23% 
Bancos Privados 8.16% 0.32% 7.84% 3.92% 96.08% 
Entidades 
Públicas 40.18% 10.43% 29.76% 25.95% 74.05% 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
29.68% 

 
15.47% 

 
14.22% 

 
52.10% 

 
47.90% 

Sociedades 
Cooperativas 56.76% 33.88% 22.88% 59.69% 40.31% 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
11.04% 

 
4.29% 

 
6.75% 

 
38.83% 

 
61.17% 

Asociaciones 
Cooperativas 97.14% 96.76% 0.38% 99.61% 0.39% 

Fundaciones y 
Asociaciones 12.23% 2.75% 9.29% 24.10% 75.90% 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

168. Las figuras 1 y 2 muestra de forma comparativa la estructura de participaciones en cada 
segmento de mercado de las diferentes entidades financieras durante los dos años más 
recientes de la muestra de datos disponibles. 
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Figura 1. Promedio de participación de créditos por segmento de mercado 
2016 – 2017. En porcentajes 

 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

Figura 2. Participación comparativa de créditos entre ME y PE por tipo de entidad oferente 
Promedio 2016 – 2017. En porcentajes 

 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

169. La apertura de créditos otorgados a MYPE por sector de actividad económica se presenta 
en las tablas 8 y 9, en montos y estructura según tipo de institución. Los resultados son 
congruentes con la conformación sectorial de la MYPE, mayormente integrada por 
comercio y servicios. Es así como la participación del crédito a MYPE comerciales es 
predominante, semejante en monto entre el principio y el final del período, seguida por la 
actividad de servicios, que cambia en una forma importante (52%) entre 2011 y 2017.  
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Tabla 8. Crédito a MYPE por sector de actividad económica 
2011 y 2017. En millones de dólares 

 

Entidades Financieras MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

Total 2011 473.42 129.82 230.15 42.03 130.1 41.8 
Bancos Privados 233.60 81.81 156.79 13.28 56.82 23.72 

Entidades Públicas 141.41 37.60 35.33 8.82 52.99 4.84 

Sociedades Cooperativas 41.34 2.78 20.63 17.98 9.13 11.35 
Otras Sociedades Financieras 
No Bancarias 0.80 0.10 0.27 0.00 0.04 0.00 

Asociaciones Cooperativas 8.05 0.71 3.66 0.00 0.00 0.00 

Fundaciones y Asociaciones 1.42 0.00 0.06 0.01 0.05 0.00 

Bancos Cooperativos y SAC 46.81 6.82 13.41 1.94 11.07 1.88 

Total 2017 489.47 142.27 350.52 110.75 266.43 104.69 
Bancos Privados 197.46 92.61 222.43 34.02 60.52 40.48 
Entidades Públicas 88.42 25.59 49.54 18.43 159.12 5.61 
Sociedades Cooperativas 83.03 4.83 38.35 30.37 21.29 55.20 
Otras Sociedades Financieras no 
Bancarias 

 
37.49 

 
8.02 

 
20.32 

 
22.21 

 
12.19 

 
3.32 

Asociaciones Cooperativas 12.82 1.16 4.48 0.00 0.00 0.00 
Fundaciones y Asociaciones 7.96 0.00 0.03 0.00 0.46 0.00 
Bancos Cooperativos y SAC 62.28 10.07 15.36 5.73 12.84 0.08 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 
 
 
 
 
 

170. Se observa en la Tabla 9 que la industria ha reducido de 11.5% a 9.7% su participación entre 
el 2011 y 2017, mientras que los créditos agrícolas, a la construcción y los otorgados a 
empleados de las MYPE han crecido considerablemente en participación relativa, entre 4% 
y 6% puntos, partiendo de valores relativamente bajos. 
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Tabla 9. Proporción del crédito a MYPE por sector y tipo de entidad 
2011 y 2017. En porcentajes. 

 

Entidades Financieras MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

Total 2011 42.04% 11.53% 20.44% 3.73% 11.55% 3.71% 
Bancos Privados 49.34% 63.02% 68.13% 31.58% 43.68% 56.76% 

Entidades Públicas 29.87% 28.96% 15.35% 20.98% 40.73% 11.58% 
Sociedades 
Cooperativas 8.73% 2.14% 8.97% 42.78% 7.02% 27.16% 

Otras Sociedades 
Financieras No Bancarias 0.17% 0.07% 0.12% 0.00% 0.03% 0.00% 

Asociaciones 
Cooperativas 1.70% 0.55% 1.59% 0.00% 0.00% 0.00% 

Fundaciones y 
Asociaciones 0.30% 0.00% 0.02% 0.03% 0.04% 0.01% 

Bancos Cooperativos y 
SAC 9.89% 5.26% 5.83% 4.62% 8.51% 4.49% 

Total 2017 32.79% 9.53% 23.48% 7.42% 17.85% 7.01% 

Bancos Privados 40.34% 65.10% 63.46% 30.72% 22.72% 38.66% 

Entidades Públicas 18.06% 17.98% 14.13% 16.64% 59.72% 5.36% 
Sociedades 
Cooperativas 16.96% 3.39% 10.94% 27.42% 7.99% 52.73% 

Otras Sociedades 
Financieras No Bancarias 7.66% 5.64% 5.80% 20.05% 4.58% 3.17% 

Asociaciones 
Cooperativas 2.62% 0.82% 1.28% 0.00% 0.00% 0.00% 

Fundaciones y 
Asociaciones 1.63% 0.00% 0.01% 0.00% 0.17% 0.00% 

Bancos Cooperativos y 
SAC 12.72% 7.08% 4.38% 5.17% 4.82% 0.08% 

 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  

 
 

171. El número de créditos totales a MYPE, como se aprecia en la Tabla 10, se incrementó de 
alrededor de 232,000 en 2011 a 287,000 en 2017 (21.2%). En el dato más reciente, el crédito 
promedio a nivel agregado (MYPE) se situó en US$5,200 (9.3%), con fuertes variaciones 
en 2017 respecto de 2016, explicadas en buena parte por el desempeño de los créditos 
otorgados por la banca privada, los que se redujeron en monto promedio en el período. 

 
172. Todas las entidades supervisadas por la SSF redujeron la cantidad de créditos, pero fueron 

más que compensadas, en volumen, por las no supervisadas. La caída en los montos 
promedios se dio tanto en ME como en PE. Las marcadas oscilaciones que se aprecian en 
un período largo como el 2011-2017 no permiten concluir sobre tendencias definidas en el 
período analizado a fin de conjeturar las causas de caídas puntuales como la registrada en 
2017. 
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Tabla 10. Número de créditos y tamaño del crédito promedio a las MYPE por tipo de entidad 
2011 y 2017 

 
2011 

Tipo de 
entidades 

MYPE 
CANTIDAD DE 

CRÉDITOS # 

MYPE 
CRÉDITO 

PROMEDIO $ 

ME 
CANTIDAD DE 

CRÉDITOS # 

ME CRÉDITO 
PROMEDIO $ 

PE CANTIDAD 
DE CRÉDITOS 

# 

PE CRÉDITO 
PROMEDIO $ 

Bancos 
Privados 

32,557 17,493 23,049 2,706 9,508 53,336 

Entidades 
Públicas 

63,008 5,629 55,877 1,574 7,131 37,405 

Bancos 
Cooperativos y 

SAC 

39,679 2,155 37,740 1,266 1,689 22,320 

Sociedades 
Cooperativas 

48,412 1,862 47,049 1,067 1,676 23,8163 

Otras 
Sociedades 

Financieras No 
Bancarias 

42,046 311 42,027 297 19 31,273 

Asociaciones 
Cooperativas 

3,969 2,968 3,610 1,620 359 16,518 

Fundaciones y 
Asociaciones 

7,294 211 8,003 193 0 0 

Total 236,965 4,753 217,355 1,234 20,382 42,096 
2017 

Tipo de 
entidades 

MYPE 
CANTIDAD DE 

CRÉDITOS # 

MYPE 
CRÉDITO 

PROMEDIO $ 

ME 
CANTIDAD DE 

CRÉDITOS # 

ME CRÉDITO 
PROMEDIO $ 

PE CANTIDAD 
DE CRÉDITOS 

# 

PE CRÉDITO 
PROMEDIO $ 

Bancos 
Privados 25,859 27,934 9,246 3,060 16,613 41,779 

Entidades 
Públicas 59,964 6,453 51,721 1,942 8,243 34,764 

Bancos 
Cooperativos y 

SAC 

 
20,548 

 
3,691 

 
18,180 

 
985 

 
2,368 

 
24,463 

Sociedades 
Cooperativas 70,152 3,126 65,462 1,700 4,690 23,020 

Otras 
Sociedades 

Financieras No 
Bancarias 

 
83,225 

 
736 

 
81,755 

 
447 

 
1,470 

 
16,791 

Asociaciones 
Cooperativas 4,637 3,982 4,057 1,767 580 19,473 

Fundaciones y 
Asociaciones 24,195 349 24,192 348 3 10,909 

Total 287,341 5,194 253,374 1,224 33,967 34,814 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  

 
 
 

173. Una síntesis de indicadores financieros de los diferentes grupos de oferentes de crédito a 
MYPE estudiados se presenta en la Tabla 11. Se denotan hallazgos relevantes: en primer 
lugar, que los ingresos por intereses en proporción a la cartera son más importantes en el 
tipo de instituciones que atienden proporcionalmente más a ME y PE. Segundo, que los 
bancos privados (junto con los cooperativos y SAC) tienen menor costo financiero en 
relación a su cartera. Tercero, que los costos operativos sobre la cartera son más bajos en  
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los bancos privados y cooperativos. Cuarto, que la utilidad antes de impuesto sobre la cartera 
total es mayor en las entidades no supervisadas. 

 
 

Tabla 11. Síntesis de indicadores financieros respecto de la cartera total por grupos de entidad 
2016 – 2017. Porcentajes/100 

 
Tipo de Entidad Ingresos por 

Intereses / 
Cartera Total 

2016 

 
Total Ingresos 

/ Cartera 
Total 2016 

 
Costos Financieros 

/ Cartera Total 
2016 

Gastos 
Operativos / 

Cartera Total 
2016 

Utilidad antes de 
Impuesto / 

Cartera Total 
2016 

Total 0.004 0.004 0.002 0.001 0.001 
Bancos Privados 0.012 0.014 0.007 0.004 0.003 
Entidades 
Públicas 

 
0.053 

 
0.059 

 
0.014 

 
0.029 

 
0.011 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
 

0.004 

 
 

0.004 

 
 

0.002 

 
 

0.001 

 
 

0.001 
Sociedades 
Cooperativas 

 
0.157 

 
0.173 

 
0.037 

 
0.109 

 
0.021 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

0.083 

 
 

0.089 

 
 

0.031 

 
 

0.027 

 
 

0.027 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.229 

 
0.233 

 
0.018 

 
0.158 

 
0.051 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
0.029 

 
0.034 

 
0.011 

 
0.015 

 
0.004 

Tipo de Entidad Ingresos por 
Intereses / 

Cartera Total 
2017 

 
Total Ingresos 

/ Cartera 
Total 2017 

 
Costos Financieros 

/ Cartera Total 
2017 

Gastos 
Operativos / 

Cartera Total 
2017 

Utilidad antes de 
Impuesto / 

Cartera Total 
2017 

Total 0.037 0.044 0.017 0.016 0.006 
Bancos Privados 0.029 0.036 0.014 0.013 0.004 
Entidades 
Públicas 

 
0.032 

 
0.036 

 
0.015 

 
0.010 

 
0.008 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
 

0.070 

 
 

0.077 

 
 

0.032 

 
 

0.027 

 
 

0.013 
Sociedades 
Cooperativas 

 
0.096 

 
0.106 

 
0.030 

 
0.045 

 
0.021 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

0.185 

 
 

0.194 

 
 

0.048 

 
 

0.118 

 
 

0.024 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.016 

 
0.018 

 
0.003 

 
0.003 

 
0.011 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
0.409 

 
0.422 

 
0.063 

 
0.291 

 
0.056 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 
 
 

174. Es decir, las entidades no supervisadas y públicas que atienden una proporción mayor de 
clientes ME, cobran intereses más altos (por su atención a clientes aquellos de mayor riesgo 
ex ante) y aunque tienen costos financieros y gastos operativos mayores, su utilidad antes 
de impuesto sobre la cartera total es proporcionalmente mayor. Los bancos privados se 
especializan en el segmento PE y en empresas medianas y grandes, perciben menos intereses 
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por unidad de cartera, tienen menores costos de fondeo y operativos, y menores utilidades 
antes de impuesto en relación a su cartera total. 

 
175. Es notorio el patrón de especialización por segmentos de empresas: entidades privadas 

atendiendo predominantemente empresas medianas y grandes y las restantes instituciones 
con más presencia en financiamiento para las MYPE. Dicho patrón no necesariamente se 
debe a o es causa de problemas de competencia, simplemente informa que hay un segmento 
de entidades que tienen requisitos más estrictos, que por ende no se especializan en clientes 
percibidos como de alto riesgo ex ante, cobran tasas relativamente menores y se fondean a 
menor costo. 

 
176. La Tabla 12 permite apreciar la estructura de costos e ingresos por tipo de entidad. Todas 

dependen fuertemente de sus ingresos de intereses, aunque las instituciones estatales y 
cooperativas tienen proporcionalmente más fuentes alternativas (el Estado y asociados, 
respectivamente). Los costos operativos inciden proporcionalmente más en las entidades no 
reguladas que en las reguladas, posible consecuencia de la mezcla de negocios y la escala. 
Préstamos de mayor tamaño promedio permiten diluir costos operativos (costos medios 
operativos decrecientes a medida que aumenta el tamaño de los préstamos, y posiblemente 
los costos medios de fondeo también sean decrecientes con la escala). 

 

Tabla 12. Estructura de ingresos y costos por tipo de entidad 
2016- 2017. Porcentajes/100 

 
 
 
 

Tipo de Entidad 

 
Intereses / 

Total Ingresos 
2016 

Otros Ingresos 
/ Total 

Ingresos 
2016 

Costos 
Financieros / 

Costos Totales 
2016 

Costos 
Operativos / 

Costos Totales 
2016 

Total 0,91 0,09 0,42 0,49 
Bancos Privados 0,95 0,05 0,50 0,42 
Entidades Públicas 0,89 0,11 0,59 0,33 
Bancos Cooperativos y SAC 0,86 0,14 0,38 0,51 
Sociedades Cooperativas 0,91 0,09 0,30 0,60 
Otras Sociedades Financieras No 
Bancarias 

 
0,91 

 
0,09 

 
0,25 

 
0,72 

Asociaciones Cooperativas 0,94 0,06 0,50 0,44 
Fundaciones y Asociaciones 0,98 0,02 0,10 0,87 

 
 
 

Tipo de Entidad 

 
Intereses / 

Total Ingresos 
2017 

Otros Ingresos 
/ Total 

Ingresos 
2017 

Costos 
Financieros / 

Costos Totales 
2017 

Costos 
Operativos / 

Costos Totales 
2017 

Total 0,85 0,15 0,44 0,43 
Bancos Privados 0,82 0,18 0,45 0,40 
Entidades Públicas 0,90 0,10 0,56 0,38 
Bancos Cooperativos y SAC 0,91 0,09 0,51 0,43 
Sociedades Cooperativas 0,90 0,10 0,36 0,53 
Otras Sociedades Financieras No 
Bancarias 

 
0,95 

 
0,05 

 
0,28 

 
0,69 

Asociaciones Cooperativas 0,89 0,11 0,52 0,40 
Fundaciones y Asociaciones 0,97 0,03 0,17 0,80 

Fuente: Elaboración Propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
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177. Para determinar si la escala de operación es relevante a nivel agregado del mercado, se 
graficaron los costos medios financieros y operativos con respecto a la cartera total 24. En 
ambos casos se advierte un patrón decreciente con la escala de dichos costos medios, aunque 
el resultado es mucho más visible en los costos medios operativos, donde rápidamente, el 
aumento del tamaño de la cartera permite diluirlo. En tanto, algunas entidades más o menos 
importantes por volumen de operaciones no registran costos medios financieros tan bajos 
como su escala de operaciones lo haría esperar. 

 
178. Tampoco los gráficos son concluyentes en demostrar la predominancia de economías de 

escala en la industria y que las entidades las aprovechen. Conviven entidades pequeñas con 
costos financieros y operativos relativamente altos comparados con pares y lo mismo ocurre 
con las entidades grandes. A su vez, algunas entidades grandes tienen costos medios (sobre 
todo financieros) relativamente elevados para lo que la escala permitiría inferir a priori 25 . 
Es decir que tampoco aquí aparece una indicación que ser grande sea más beneficioso desde 
el punto de vista de los costos medios de la cartera. 

 
 

Figura 3. Costos medios financieros por entidad con respecto a la cartera total 
 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

24 Costo medio financiero = Costo financiero total / cartera de préstamos; Costo medio operativo = Costo operativo total / 
cartera de préstamos. 
25 Obsérvense las cuatro observaciones situadas más a la derecha en la Figura 3, dos de ellas tienen elevada escala de 
operaciones y bajos costos medios financieros, en tanto las otras dos comparten el primer rasgo pero tienen elevados costos 
medios financieros relativos; lo mismo cabe para las tres observaciones más a la derecha de la Figura 4, donde una de ellas 
tiene costos medios operativos relativamente altos pese a compartir con las otras dos un nivel de cartera alto.  
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Figura 4. Costos medios operativos por entidad con respecto a la cartera total 
 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

3.4. Definición de mercado relevante: créditos a las MYPE en El Salvador 
 

179. Para definir el mercado relevante se consideran una serie de elementos, por el lado de la 
oferta y por el lado de la demanda. El crédito a MYPE es diferente del crédito a la mediana 
y gran empresa, lo cual queda reflejado por una serie de caractarísticas, tales como la 
cantidad (acceso) y el precio (tasa de interés). 

 
180. Resulta importante tratar de delimitar en qué medida el crédito a la ME difiere del crédito a 

la PE y en qué medida los segmentos de ME exhiben características diferentes. Según la 
información recabada por la SC (2007), se puede afirmar que la ME cancela tasas entre 
24% y 36% anuales, mientras que para la PE las mismas bajan a la mitad de los valores 
anteriores y en muchos casos se equiparan a las que pagan las empresas medianas. 

 
181. En términos de garantías, para las ME predominan aquellas donde hay un garante o fiador 

o mecanismo colectivo de resguardo de los intereses del prestamista, en tanto para las PE 
se exigen garantías reales (prendas e hipotecas). La información recabada por morosidad 
da cuenta que el nivel de la misma es baja (12.7% en 2017) en las ME (a pesar de ser 
consideradas de alto riesgo ex ante). 

 
182. Lo anterior sin embargo puede reflejar dos fenómenos: un buen tamizado (screening) de los 

deudores por parte de las microfinancieras, que escojen bien a sus clientes y 
complementariamente contrario a lo anterior, que el segmento informal tome deudores con 
más riesgo autoseleccionados (es decir que no opten por ir al mercado formal al no cumplir 
requisitos mínimos). Por último, en relación al cumplimiento de requisitos, puede esperarse 
que las PE tengan aspectos legales resueltos, como composición societaria, inscripción 
como contribuyentes en materia impositiva y contabilidad. 
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183. Por el lado de la oferta (Tabla 13), se identifican cinco agrupamientos de entidades 
oferentes, de las cuales cuatro pertenecen al canal formal. La oferta informal opera como 
un conducto de financiamiento de alcances imprecisos en cuanto a su extensión, pero 
relativamente previsibles en cuánto a su orientación, que parece ser captar lo que queda 
fuera del mercado formal. 

 
Tabla 13. Elementos cualitativos del lado de la oferta que aportan a la definición 

del mercado relevante 
Entidades Capitales 

Mínimos 
Requisitos de 
calificación de 

riesgo de 
clientes 

Discriminación 
a sectores 

económicos 

Especialización 
relativa 

Violencia 
(aspecto no 
imputable a 

las entidades) 
Bancos 
Privados 

Operativo Operativo De menor 
importancia 
relativa 

Empresas medianas a 
grandes 

PE no ME 

Operativo 

Entidades 
Estatales 

Regulado De menor 
importancia 
relativa 

En la norma, no 
operativo en la 
práctica 

MYPES, 
mayoritariamente PE 

Operativo 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

Regulado De menor 
importancia 
relativa 

No operativo ME Acumulación 
ampliada, igual a 
participación conjunta 
de ME acumulación 
simple y PE 

Operativo 

Otras 
Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

No Operativo No Operativo No Operativo ME Operativo 

Oferta 
Informal 

No Operativo No Operativo No Operativo Desconocido. 
Presumiblemente ME 

Desconocido 

Fuente: Elaboración propia. 
 
 

184. Los canales se han analizado a partir de cinco elementos cualitativos que permiten 
caracterizar la conducta de la oferta. Estos son, respectivamente: los capitales mínimos, los 
requisitos de calificación de riesgo de clientes, la discriminación a sectores económicos, la 
especialización relativa (que está vinculada a los elementos anteriores) y un aspecto no 
imputable a las entidades pero que afecta la posibilidad de extender los negocios, que es la 
violencia delictiva. 

 
185. Además de la apreciación cualitativa, se ha introducido coloración en el cuadro análoga a 

la del semáforo: la celda verde indica que el elemento cualitativo analizado no es una 
potencial amenaza, la celda amarilla indica un llamado de atención, en tanto la roja 
constituye un factor de riesgo, potencialmente peligroso. 

 
186. Los capitales mínimos y los requisitos de calificación de riesgo de clientes son un obstáculo 

operativo para que se extienda el crédito a las MYPE por parte de los bancos privados, lo 
cual tiene como consecuencia la especialización relativa de éstos en empresas medianas a 
grandes y otros (87% del mercado no perteneciente a MYPE). En ambos casos el objetivo 
es asegurar la solvencia de las entidades y compartir la toma de riesgo que los bancos hacen 
al aplicar como usos las fuentes (depósitos) sumando fuentes propias. 

 
187. De menor importancia relativa parece ser la discriminación a sectores económicos. Debe 

aclararse que la banca privada atiende un segmento importante de PE (formalizadas y con 
capacidad de ofrecer garantías reales). 
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188. Los bancos estatales, que persiguen una finalidad de fomento, tienen un respaldo implícito 
que no cuentan los bancos privados, de modo que en aquellos los capitales mínimos tienen 
mayor relación con una decisión de política pública antes que regulatoria, al ser establecidos 
en su ley de creación, respectivamente 26, y los requisitos de calificación de riesgo son 
menos importantes por ende que en la banca privada. Ello marca un patrón de 
especialización más orientado a las MYPE. Sin embargo, los datos indican que entre dos 
tercios a tres cuartas partes del crédito MYPE de la banca pública se orienta a PE y entre un 
cuarto y un tercio a ME. 

 
189. Los bancos cooperativos y SAC tienen un status intermedio entre las entidades no 

supervisadas y los bancos estatales. Tienen algunos requisitos que las micro-financieras del 
último grupo no tienen que cumplir (capitales mínimos y requisitos de calificación de 
clientes), pero no tienen la potencial restricción de la banca pública a prestar a ciertos 
sectores. Lo anterior parece reflejarse en su cartera MYPE, pues atienden más o menos por 
mitades a ME de acumulación ampliada, y a la suma de PE y ME de acumulación simple 
por partes iguales. 

 
190. Las entidades formales no supervisadas son muy heterogéneas, pero como elementos 

comunes no resultan operativas (en términos relativos) las limitaciones de acceso por 
capitales mínimos que afectan a los bancos, ni los requisitos de calificación de clientes, ni 
la potencial discriminación a sectores económicos como en la banca estatal. Ello deriva en 
un patrón de especialización a clientes MYPE, que en sociedades anónimas y fundaciones 
y asociaciones es total (y además total en ME), en tanto es muy importante el mercado 
MYPE en las restantes formas jurídicas, pero con predominancia de PE sobre ME. 

 
191. Sobre la oferta informal no hay requerimientos de capitales mínimos, ni requisitos de 

calificación de riesgo, ni discriminación conocida a sectores económicos. Su especialización 
relativa es presumiblemente MYPE y sesgada a la ME que accede menos a los canales 
formales que la PE. Por supuesto, la misma naturaleza de la oferta informal impide estimar 
su dimensión. 

 
192. Por último, un elemento que incide sobre la oferta, destacado en las entrevistas como un 

problema muy serio que afecta al sector, pero que no es achacable al mismo, es la violencia 
delincuencial. Por esa razón, algunos oferentes deciden no ofertar en ciertas zonas del país 
por los riesgos físicos que implican para su fuerza de trabajo por un lado y por el riesgo de 
alimentar el negocio de la extorsión por otro. En todo caso es un problema que debe resolver 
la sociedad salvadoreña como un todo, pero que no se puede acometer desde el sector. 

 
193. Es desconocido el efecto sobre la oferta informal de crédito, si bien agentes del sector tienen 

impresiones al respecto fundadas en la experiencia. Si bien la deserción de ciertos oferentes 
de zonas de riesgo podría inducir a pensar que dará lugar a más negocios de financiamiento 
informal, es también imaginable que en dichas áreas el riesgo de acciones extorsivas sea 
mayor, lo cual también afectaría los negocios del segmento informal 27. 

 
26 Ley del Banco Hipotecario de El Salvador (Asamblea Legislativa, 1934), Ley del Banco de Fomento Agropecuario 
(Asamblea Legislativa, 1973) y Ley del Fondo Solidario para la Familia Microempresaria (Asamblea Legislativa, 2015). 
27 En las entrevistas con agentes económicos se aludió que las bancas delictivas habrían entrado al negocio del financiamiento 
informal. 



55 

 

 

 
194. La Tabla 14 presenta elementos cualitativos del lado de la demanda que resumen los 

criterios para definir los mercados relevantes. Las dimensiones por las cuales se analizan 
las empresas demandantes son los requisitos (y su capacidad de cumplirlos), las garantías 
(y su capacidad de otorgarlas), la discriminación a sectores económicos (y la imposibilidad 
de soslayarla) y los costos de financiamiento (que se vinculan con los costos 
administrativos, ligados a su vez al riesgo percibido ex ante). 

 
195. Además de la apreciación cualitativa, también se ha introducido coloración en el cuadro 

análoga a la del semáforo: la celda verde indica que el elemento cualitativo analizado que 
no es una potencial amenaza, la celda amarilla indica un llamado de atención, en tanto la 
roja constituye un factor de riesgo, potencialmente peligroso. 

 
196. Las ME son clientes más pequeños, no tienen existencia jurídica, no tributan y no llevan 

contabilidad en su gran mayoría, no disponen de garantías mobiliarias o inmobiliarias para 
ofrecer o se les cobra un alto precio para registrarlas, donde predominan sectores 
potencialmente discriminados por la banca estatal y con operaciones de alto costo. Todo lo 
anterior se modera en el caso de la PE, mientras que dentro de las ME las diferencias son 
de grado. 

 
197. Las ME de subsistencia presentan en general todas las dificultades: no cumplen en promedio 

requisitos legales, tributarios y contables, no ofrecen garantías mobiliarias, están 
potencialmente discriminados por la banca estatal si son comerciales o de servicios, por la 
banca privada resultan filtrados por los aspectos de riesgo y son créditos con costos de 
operación relativamente altos por su pequeña escala. 

 
198. Las ME de acumulación simple son una instancia intermedia, ya que pueden salvar el primer 

aspecto en algunos casos. Pero se asemejan más a las de subsistencia que a las de 
acumulación ampliada en el resto de aspectos. 

 
199. Las ME de acumulación ampliada pueden en algunos casos tener un grado mayor de 

formalización y acceder a garantías reales. 
 

200. En las PE el grado de formalización es mayor, la probabilidad de acceso a créditos con 
garantía real se incrementa, continúa siendo legalmente operativa la discriminación a 
sectores económicos por la banca estatal (aunque aquí el peso de las consideradas 
“productivas”  por  la  regulación es relativamente mayor que con las ME, dado que las de 
comercio y servicios se acumulan en este último caso). Los costos de financiamiento bajan 
en algunas entidades a niveles más comparables a las empresas medianas. 
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Tabla 14. Elementos cualitativos del lado de la demanda para definir mercados relevantes 
 

Empresas 
demandantes 
de crédito 

 
 

ME 
 
 
 
 
 

ME subsistencia 
 
 
 
 

ME 
acumulación 
simple 

Requisitos (legales, 
tributarios, 
contables) 

 
 

Pesa la informalidad, 
ausencia de 
contabilidad, condición 
de no contribuyentes al 
IVA 

 
Pesa la informalidad, 
ausencia de 
contabilidad, condición 
de no contribuyentes al 
IVA 
Pesa la informalidad, 
ausencia de 
contabilidad, condición 
de no contribuyentes al 
IVA 
En algunos casos, 
empresas formalizadas. 

Garantías 
 
 
 
 

Costos muy altos para 
registrar garantías reales 
(cuando son existentes). 
Esquemas insuficientes 
de garantías conjuntas o 
recíprocas 

Costos muy altos para 
registrar garantías reales 
o bien estas son 
inexistentes. 

 
Esquemas insuficientes 
de garantías conjuntas o 
recíprocas 
Posibilidad de garantías 
reales en algunos casos, 
pero altos costos de 
registro de estas. 

Discriminación a 
sectores 

económicos 
 
 

Operativo en la 
banca estatal (letra 
de la ley, no en la 
práctica) 

 
 

Operativo en la 
banca estatal (letra 
de la ley, no en la 
práctica) 

 
Operativo en la 
banca estatal (letra 
de la ley, no en la 
práctica) 

Costos de 
financiamiento 

respecto de 
empresas medianas 

y grandes 
Mucho mayores 

 
 
 
 
 

Mucho mayores 
 
 
 
 

Mucho mayores 

 

ME 
acumulación 
ampliada 

Pesa la informalidad, 
ausencia de 
contabilidad, condición 
de no contribuyentes al 
IVA 
Posiblemente una 
proporción de empresas 
ya formalizadas. 

Costos muy altos para 
registrar garantías reales. 
Esquemas insuficientes 
de garantías conjuntas o 
recíprocas 
Pero posibilidad de 
aplicar garantías reales 

Operativo en la 
banca estatal (letra 
de la ley, no en la 
práctica) 

Mucho mayores 

 
PE El grado de 

formalización es 
mayor, se refleja en 
menores riesgos 
percibidos para las 
entidades y menor 
costo del crédito que las 
ME. 

Fuente: Elaboración propia. 

El relativo mayor grado 
de formalización facilita 
el uso de créditos con 
garantías reales. 

Operativo en la 
banca estatal (letra 
de la ley, no en la 
práctica) 

Algo mayores 

 
 
 

201. Analizando la interacción de la oferta y la demanda en términos cuantitativos, se coteja la 
participación de los oferentes formales (agrupados en bancos privados, entidades públicas, 
bancos cooperativos y SAC y las entidades no reguladas en bloque) con los distintos 
segmentos de demanda (Tabla 15), destacando en el mismo con coloración de fondo cuando 
la proporción abastecida de la demanda es igual o mayor al 25%. 
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Tabla 15. Elementos cuantitativos del lado de la demanda para definir mercados relevantes 
Promedio 2016 y 2017. En Porcentajes 

 

La oferta La demanda (proporción 
abastecida) 

 

Entidades Financieras ME total PE 

Bancos Privados 0.11 0.57 

Entidades Públicas 0.38 0.28 
Bancos Cooperativos y 
SAC 0.09 0.06 

 

No supervisadas 

 

0.43 

 

0.09 

  

 
Entidades Financieras 

ME subsistencia 
+ Acumulación 

Simple 

 
ME Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

Bancos Privados 0.07 0.20 0.57 

Entidades Públicas 0.38 0.43 0.28 
Bancos Cooperativos y 
SAC 0.07 0.12 0.06 

No Supervisadas 0.48 0.25 0.09  

 
Entidades Financieras 

 
ME Subsistencia ME Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

Bancos Privados 0.03 0.15 0.20 0.57 

Entidades Públicas 0.38 0.38 0.43 0.28 
Bancos Cooperativos y 
SAC 0.05 0.11 0.12 0.06 

No Supervisadas 0.54 0.36 0.25 0.09 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 
 
 

202. Las participaciones anteriores promedian el financiamiento otorgado en 2016 y 2017. 
Primero se presentan la ME en bloque comparadas con las PE. Luego se agrupan las ME 
más semejantes entre sí (subsistencia y acumulación simple) y se las diferencia de la ME de 
acumulación ampliada y de las PE. Finalmente, se desagregan las tres formas de ME y las 
PE. 

 
203. Cuando se comparan ME y PE ya queda claro un patrón: la ME son atendidas por entidades 

no reguladas mayoritariamente, seguidas por las estatales. Ambas abastecen 81% de la 
demanda de las ME y el 19% restante es atendido por los privados y los bancos cooperativos 
y SAC. La PE en tanto es abastecida en 85% por privados (dos tercios aproximados de esa 
demanda) y públicos. La restante demanda es atendida por bancos cooperativos y SAC y 
entidades no supervisadas. 

 
204. De esta primera desagregación queda establecido que ME y PE son mercados con diferentes 

protagonistas (oferentes y demandantes). Se puede anticipar, por los aspectos cualitativos 
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anteriores (Tablas 13 y 14) que las ME atendidas por bancos privados y cooperativos 
satisfacen estándares proporcionalmente mayores de formalización para sortear aspectos 
regulatorios y se presume que las financiadas por la banca estatal pertenecen en su mayoría 
a sectores primario y secundario de la economía. 

 
205. Cuando se abren las ME en subsistencia más acumulación simple, por un lado, y 

acumulación ampliada por otro, el patrón anterior se clarifica más. En el primer grupo tienen 
clara primacía las entidades no supervisadas, en tanto en el segundo, los privados y 
cooperativos también tienen una participación apreciable. 

 
206. Finalmente, si se diferencian los tres segmentos de ME y las PE se advierte que el patrón 

anterior se consolida aún más. Los bancos privados y cooperativos no tienen casi presencia 
en el financiamiento a ME de subsistencia. 

 
207. Como síntesis de los elementos cualitativos analizados y cuantitativos analizados en las 

tablas precedentes, se concluye lo siguiente: 

a) Las ME y PE comparten características que diferencian a estas empresas de las 
medianas y grandes: el porte, el nivel relativo de informalidad, la falta de acceso a 
garantías, y la priorización sectorial a ciertos actores por parte de la banca estatal. 

b) La PE es diferente de la ME como demandante (otros niveles de formalización y 
garantías, otra calificación de riesgo), lo cual se refleja en los oferentes que la abastece. 
Entidades reguladas por el SSF predominantemente. 

c) La ME de acumulación ampliada comparte elementos tanto como las PE como con las 
restantes ME. Dos tercios son financiados por entidades públicas y no reguladas por la 
SSF. Pero tanto la banca privada como la cooperativa retienen una fracción nada 
despreciable de casi un tercio del mercado. 

d) La ME de acumulación simple sigue un patrón similar, pero aquí la fracción atendida 
por los bancos privados y cooperativos se reduce a un cuarto del total. 

e) La ME de subsistencia tiene escasa participación de bancos privados y cooperativos, y 
predominancia de financiamiento por entidades no reguladas, aunque más de un tercio 
del mercado lo atiende la banca pública. 

f) La demanda residual, no atendida por los canales formales presumiblemente va a parar 
a los financiadores informales (“usureros”). 

 
 

208. En las entrevistas efectuadas, que son un complemento muy valioso de la información 
anterior, al matizarla y precisar detalles, los agentes económicos coincidieron en tres 
aspectos de relevancia explicados a continuación. 

 
209. En primer lugar, se afirmó antes que el mercado relevante de producto o servicio incluye 

todos los bienes o servicios que desde el punto de vista del consumidor o usuario son 
sustitutos por sus características, precios o usos. La sustituibilidad desde la demanda se 
puede definir como la capacidad y voluntad de los clientes o consumidores de reemplazar 
un producto por otro. Cada agente individualmente considerado opinó que el mercado es 
muy competido, y que los clientes se mueven entre oferentes buscando mejores condiciones 
(sustituibilidad de la demanda), evidenciando que los costos de cambio (switching cost) si 
existen, son bajos (sustituibilidad por el lado de la oferta). 
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210. En segundo lugar, el patrón de especialización de las empresas revela que no hay barreras 
significativas al acceso. Las más importantes son a constituir bancos por los capitales 
mínimos exigidos, no obstante, los mercados de ME son mayoritariamente atendidos por 
entidades no supervisadas por el SSF. La sustituibilidad por el lado de la oferta se refiere a 
la existencia de empresas presentes en otros mercados que, sin ser productoras del producto 
en cuestión, con baja inversión, sin costos ni riesgos significativos y en un corto plazo 
pueden empezar a producirlo y, por lo tanto, deberían ser consideradas como parte 
(oferentes) del mercado relevante. 

 
211. En tercer lugar, la sustituibilidad desde la oferta puede definirse como la capacidad y 

voluntad de las empresas de redireccionar su producción y sus ventas. Las firmas evidencian 
el haber encontrado cada uno la clientela apropiada para atender, dadas sus necesidades y 
posibilidades regulatorias. Pero pueden abrirse a clientes distintos, y estos están en 
condiciones de migrar en la medida que pasen de una categoría a la otra (por ejemplo, de 
ME de acumulación ampliada a PE). La delimitación del mercado geográfico relevante 
comprende el área en donde se encuentran las fuentes o proveedores alternativos. Los 
entrevistados manifestaron también que el mercado es nacional y que o se desplazan los 
oferentes a buscar a los clientes, o se proveen a estos, formas de cumplir con los créditos 
con diversas posibilidades de localización. 

 
212. Por tanto, se pueden reconocer que existen cuatro mercados relevantes de producto, 

conformados por cada uno de los tres segmentos de ME (subsistencia, acumulación simple 
y acumulación ampliada) y uno correspondientes al segmento de PE. 

 
213. A lo anterior se suma la oferta informal, de alcance desconocido, pero que claramente 

funciona como un mercado residual que capta la demanda que: 

a) Tiene mayor riesgo y por ende está dispuesta a pagar las tasas más altas (teniendo en 
cuenta que además en el país rige una Ley que impone un máximo a las tasas usurarias. 
Sin embargo, dicha Ley es innocua para las actividades propiamente usurarias del 
mercado informal, afectando solamente a oferentes formales). 

b) No tiene garantías de ningún tipo para ofrecer. 
c) No tiene formalidad legal, tributaria, ni contable. 
d) Está fuera del alcance de la banca de fomento. 
e) Por todas las características anteriores, presumiblemente está conformada por demanda 

mayoritariamente de ME y de ésta, mayoritariamente de subsistencia o acumulación 
simple. 
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HHI = Σ s 

4. Análisis de concentración en los mercados relevantes 
 

4.1. Coeficientes de concentración del mercado 
 

214. La estructura de propiedad del mercado usualmente se mide con indicadores de 
concentración. Los más conocidos son los coeficientes Ci 28, calculados a partir de la 
participación porcentual combinada de las i empresas más grandes del mercado sobre la 
producción total, ventas en volumen o en valor, u otra variable relevante. Los coeficientes 
de concentración se calculan usualmente para las tres, cuatro o cinco empresas más grandes 
del mercado. 

 
215. La principal limitante de este indicador reside en que no refleja las presiones competitivas 

derivadas de firmas que potencialmente pueden entrar en el mercado, especialmente si éste 
es   abierto   o   desafiable   (“contestable”).   El   indicador   no   permite   segregar   los   mercados  
relevantes, ni por producto, ni geográficos, debiéndose agrupar las observaciones en forma 
previa en los diferentes mercados relevantes para calcular la concentración en cada uno de 
ellos. 

 
216. Según el Departamento de Justicia de los Estados Unidos, se presume que una sola empresa 

puede poseer poder relevante en el mercado si su participación en el mismo excede el 35% 
(C1 = 0.35). En la Unión Europea, se presume dominio de mercado por parte de una empresa 
cuando el C1 > 25%. Estos parámetros son usuales, ya que no existe un criterio unificado 
sobre el porcentaje de cuota de mercado que debe poseer una empresa para determinar un 
criterio sobre posición de dominio. 

 
 

4.2. Índice de Herfindahl-Hirshman 
 

217. A fin de medir concentración en el mercado se utiliza frecuentemente el Índice Herfindahl- 
Hirschman (HHI por sus siglas en inglés). Este indicador se calcula como la suma de las 
participaciones de mercado si de las N empresas que integran el mercado elevadas al 
cuadrado y es una función convexa de las participaciones de mercado de las empresas 
(Motta, 2004, Church y Ware, 2000). 

 
 

2 
(i  =1…n)  i 

 
218. Su valor es igual a 10,000 cuando en el mercado existe una sola empresa, y cuanto más 

cerca de cero, se presume que el mercado es más competitivo. 
 

219. Sobre la base de la experiencia internacional, se considerarán mercados desconcentrados 
aquellos que presentan un HHI de hasta 1,500 puntos (mercados con casi 7 firmas de tamaño 
equivalente); mercados moderadamente concentrados aquellos que presentan un HHI de 
entre 1,500 y 2,500 puntos (con hasta 4 firmas de tamaño equivalente) y mercados altamente 

 
28 La fórmula empleada es Ci = s1 + s2 + ... + si, donde i es el número de empresas seleccionadas, s es la participación de las 
firmas respecto de la variable seleccionada. 
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concentrados aquellos en los cuales el HHI supera los 2,500 puntos (con 3 o 2 firmas de 
tamaño equivalente o monopólicos) conforme al US Department of Justice; US Federal 
Trade Commission (2010). 

 
220. En la Tabla 16, se advierte que: 

a) La cartera total presenta una reducción en su HHI de alrededor de 500 puntos entre 2011 
y 2017, exhibió un valor ligeramente inferior al umbral de 1,500, considerándose un 
nivel desconcentrado. 

b) La cartera MYPE globalmente considerada estuvo muy por debajo de ese umbral en los 
dos años mencionados. 

c) Respecto a los cuatro mercados relevantes delimitados, la cartera ME de subsistencia 
estuvo por encima del umbral de 1,500 en ambos períodos, pero decreció en el segundo. 
Los oferentes que redujeron mayor participación son la banca estatal, que explica casi 
por sí sólo la caída en unos 400 puntos del Herfindahl. 

d) La cartera ME de acumulación simple se ubicó casi al tope de la banda de moderada 
concentración en 2017. Las instituciones que aumentaron participación fueron las 
públicas, que explican por sí solas casi todo el cambio (alrededor de 400 puntos de 
HHI). 

e) La cartera ME de acumulación ampliada estuvo sensiblemente por debajo del umbral 
de moderada concentración al inicio y final del período. 

f) La cartera PE exhibe baja concentración en ambos períodos. 
 

Tabla 16. HHI por mercados relevantes y submercados 
2011 y 2017 

 

Tipo de Entidades 
Financieras 

CARTERA 
TOTAL 

CARTERA 
MYPE 

 
ME total ME 

Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

HHI 2011 1,950 1,116 1,513 1,766 1,839 1,405 1,390 

Bancos Privados 1,914 566 328 1,4 353 1,055 747 

Entidades Públicas 30 511 892 1.268 1,009 256 634 

Sociedades Cooperativas 1 4 33 67 23 14 1 
Otras Sociedades 
Financieras No 
Supervisadas 

 
0 

 
1 

 
20 

 
86 

 
0 

 
0 

 
0 

Asociaciones Cooperativas 0 0 2 1 2 5 0 

Fundaciones y asociaciones 0 0 0 1 0 0 0 
Bancos Cooperativos y 
SAC 4 32 238 219 452 76 8 

HHI 2017 1,447 814 1,236 1,611 1,930 812 1,010 

Bancos Privados 1,393 437 26 1 43 138 637 

Entidades Públicas 43 337 889 1,092 1,585 195 352 

Sociedades Cooperativas 2 17 212 215 267 249 5 
Otras Sociedades 
Financieras No 
Supervisadas 

 
0 

 
7 

 
76 

 
272 

 
19 

 
24 

 
3 

Asociaciones Cooperativas 1 1 2 1 2 4 0 
Fundaciones y 
Asociaciones 0 0 7 27 0 0 0 

Bancos Cooperativos y 
SAC 7 15 25 2 14 201 13 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
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221. En resumen, solo las carteras ME ae subsistencia y acumulación ampliada exhiben niveles 
moderados de concentración en los dos períodos más recientes analizados, decrecientes y 
con la particularidad que la oferta se concentra en las entidades estatales. 

 
222. Información sintética se condensa en las Figuras 5 a 11 que muestran claras tendencias 

decrecientes en los niveles de concentración en el mercado desde 2011 a 2017 (cartera total, 
cartera MYPE, cartera ME, cartera PE y ME acumulación ampliada), en tanto hay niveles 
oscilantes en ME acumulación simple y ha bajado un escalón, y se ha mantenido en ME de 
subsistencia. 

 
223. En estos últimos casos, los moderados niveles de concentración deben interpretarse en 

forma optimista dado que se deben a la activa participación de la banca pública, que por su 
naturaleza no va a ejercer prácticas anticompetitivas y por el contrario cumple un rol de 
fomento. 
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Figura 5. HHI Cartera Total (2011-2017) Figura 6. HHI Cartera MYPE (2011-2017) 

  
Figura 7. HHI Cartera ME Total (2011-2017) Figura 8. HHI Cartera PE Total (2011-2017) 

  

Figura 9. HHI Cartera ME Acumulación Simple 
(2011-2017) 

Figura 10. HHI Cartera ME Acumulación 
Ampliada (2011-2017) 

  
Figura 11. HHI Cartera ME Subsistencia (2011-2017) 

 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  



64 

 

 

1 2 

224. En la Tabla 17 se aprecia la concentración de la cartera MYPE en su conjunto por sector 
económico financiado y se advierte que el único subconjunto cuyo nivel de HHI ingresa a 
la zona de las moderadamente concentradas es la MYPE agrícola, y explicado en ambos 
casos por la fuerte presencia de entidades públicas. 

 
 

Tabla 17. HHI por actividad económica de MYPE 
2011 y 2017 

 

Tipo de Entidades Financieras MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

HHI 2011 1,101 1,377 1,364 829 1,714 1,760 
Bancos Privados 542 946 1,210 299 711 1.373 

Entidades Públicas 500 413 123 243 925 134 

Sociedades Cooperativas 6 1 14 272 11 243 
Otras Sociedades Financieras 
No Supervisadas 0 0 0 0 0 0 

Asociaciones Cooperativas 1 0 3 0 0 0 

Fundaciones y asociaciones 0 0 0 0 0 0 

Bancos Cooperativos y SAC 52 17 14 15 68 10 

HHI 2017 720 1,310 998 1,046 2,260 1,148 

Bancos Privados 399 1,074 843 526 155 409 

Entidades Públicas 176 201 124 141 2,053 28 

Sociedades Cooperativas 19 2 11 106 19 700 
Otras Sociedades Financieras 
No Supervisadas 26 11 11 263 11 10 

Asociaciones Cooperativas 3 1 2 0 0 0 

Fundaciones y Asociaciones 2 0 0 0 0 0 

Bancos Cooperativos y SAC 95 21 7 9 21 0 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 

 
 
 

4.3. Umbral de Dominancia 
 

225. El Umbral de Dominancia es un indicador que comenzó a ser utilizado recientemente por la 
CNDC de Argentina para analizar la creación o refuerzo de posición dominante en casos de 
concentración. Este indicador se define de la siguiente manera: 

UD = 0.5 * [1 – s 2 + s 2] 

226. Donde S1 es la participación de mercado de la empresa de mayor tamaño y S2 la 
participación de la segunda empresa de mayor tamaño en el mercado relevante. Una 
empresa tiene posición dominante si es la empresa de mayor tamaño y su cuota de mercado 
supera el umbral de dominancia calculado s1 > UD. 

 
227. Este indicador permite observar en qué proporción una operación refuerza o debilita una 

posición dominante, evaluando UD antes y después de la operación. 
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228. Es una evolución del Índice de Dominancia (ID), desarrollado por la Comisión Federal de 

Competencia de México, que constituye una medida de concentración alternativa y 
complementaria al HHI. El ID procura incorporar el efecto de las fusiones que puedan tener 
efectos favorables sobre la desafiabilidad del mercado ante las decisiones de las empresas 
grandes, a pesar de que el HHI se haya incrementado. 

 
229. Las Tablas 18 y19 muestran los Ci (participación proporcional acumulada de las i empresas 

mayores donde C5 por ejemplo es s1 + s2 + s3 + s4 + s5), habiéndose calculado para i que va 
de 1 a 5), y el umbral de dominancia calculado. 

 
230. Siguiendo el criterio de los Estados Unidos de América (C1>0.35), solamente el mercado 

de ME acumulación simple superó ese indicador en 2016 y 2017. En ningún mercado se 
supera el Umbral de Dominancia (Tabla 18). 

 
231. Si se sigue el criterio más exigente sostenido en Europa (C1>0.25), dos mercados relevantes 

superaron ese indicador en ambos años ME de subsistencia y de acumulación simple). 
 

232. Se deja además como referencia el Ci y el UD del promedio del mercado financiero y de las 
MYPE como agregado. Se observa que los mercados PE y ME de acumulación ampliada 
son similares y que el promedio del mercado MYPE es menos concentrado que el promedio 
del mercado financiero. En tanto, son las ME de subsistencia y acumulación simple las que 
elevan el promedio de las ME consideradas como un todo. 

 
233. También se documenta en la Tabla 19 (aunque no hay información desagregada en términos 

de nuestros mercados relevantes para atribuir dichos sectores) la concentración por mercado 
MYPE y actividad económicas. Sólo el mercado de financiamiento a MYPE agrícola excede 
el estándar de los Estados Unidos de concentración de C1>0.35 en ambos años y se agregan 
los mercados de financiamiento a las MYPE a la actividad de servicios y empleados en 2016 
para el estándar europeo de C1>0.25. 

 
234. Como se afirmó anteriormente, el mercado de financiamiento de MYPE agrícola está en 

gran medida en manos de la banca estatal, de modo que no se anticipan conductas que 
puedan reñir con la competencia, antes bien, la presencia de banca con rol de fomento es 
pro-competencia en el sentido que incluye sectores posiblemente racionados por otros tipos 
de intermediarios financieros. 
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Tabla 18. Ci y Umbral de Dominancia por mercados relevantes 
2016 y 2017. Porcentajes/100 

 
 

2016 
 

TOTAL 
 

MYPE 
 

ME total ME 
Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

C1 0.2862 0.1556 0.3097 0.3379 0.4024 0.1404 0.1959 
C2 0.4641 0.2904 0.4178 0.4847 0.5266 0.2778 0.3552 
C3 0.6190 0.4158 0.4896 0.5810 0.5992 0.3909 0.4702 
C4 0.6909 0.5116 0.5401 0.6417 0.6505 0.5011 0.5837 
C5 0.7541 0.5997 0.5878 0.6818 0.6981 0.5791 0.6796 
Umbral 
Dominancia 0.4748 0.4970 0.4579 0.4537 0.4268 0.4996 0.4935 

¿C1 > UD? No No No No No No No 
 

2017 
 

TOTAL 
 

MYPE 
 

ME total ME 
Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
PE 

C1 0.2634 0.1437 0.2977 0.3313 0.398 0.141 0.1755 
C2 0.451 0.2645 0.425 0.4941 0.5462 0.2769 0.3167 
C3 0.6179 0.3789 0.5033 0.6046 0.6058 0.3994 0.45 
C4 0.6866 0.4873 0.551 0.6705 0.6496 0.4901 0.5475 
C5 0.749 0.5691 0.594 0.7229 0.6928 0.5575 0.6416 
Umbral 
Dominancia 0.4829 0.497 0.4638 0.4584 0.4318 0.4993 0.4946 

¿C1 > UD? No No No No No No No 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  

 
 

Tabla 19. Ci y Umbral de Dominancia por actividad económica de MYPE 
2016 y 2017. Porcentajes/100 

 

2016 MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

C1 0.1463 0.2428 0.2602 0.1549 0.4879 0.2618 
C2 0.2731 0.4070 0.3800 0.2590 0.7217 0.4203 
C3 0.3859 0.5495 0.4972 0.3549 0.8140 0.5407 
C4 0.4984 0.6484 0.5982 0.4151 0.8616 0.6445 
C5 0.5716 0.7419 0.6814 0.4731 0.8991 0.7253 

Umbral Dominancia 0.4973 0.4840 0.4733 0.4934 0.4083 0.4783 

¿C1 > UD? No No No No Si No 

2017 MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

C1 0.1432 0.2041 0.2186 0.2265 0.415 0.223 
C2 0.2613 0.4077 0.3349 0.385 0.5971 0.3595 
C3 0.3684 0.5434 0.4419 0.4788 0.6853 0.4763 
C4 0.4646 0.6546 0.5479 0.5541 0.76 0.5827 
C5 0.5274 0.7625 0.6246 0.6267 0.8061 0.6696 
Umbral Dominancia 0.4967 0.4999 0.4829 0.4869 0.4305 0.4844 

¿C1 > UD? No No No No No No 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por los agentes económicos. 
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235. La Tabla 20 sintetiza las medidas de concentración más importantes de los mercados 
relevantes analizados, permitiendo conocer una idea global de la problemática en El 
Salvador. La concentración está siempre en el intervalo considerado de moderada, la 
dominancia no se observa en ningún mercado relevante, y los valores de C1 que no 
satisfacen el estándar europeo, más exigente, atañen a los mercados de ME de subsistencia 
y ME de acumulación simple en los dos años; disminuyendo su valor en el mercado de PE 
entre 2016 y 2017. 

 
 

Tabla 20. Resumen de indicadores de concentración 
2016 y 2017 

 

2016 ME Subsistencia ME Acumulación 
Simple 

ME Acumulación 
Ampliada PE 

C1 0.3379 0.4024 0.1404 0.1959 
C1>0.25 Si Si No No 
HHI 2016 1,570 1,928 821 1,090 
Umbral Dominancia 0.4537 0.4268 0.4996 0.4935 
¿C1 > UD? No No No No 

2017 ME Subsistencia ME Acumulación 
Simple 

ME Acumulación 
Ampliada PE 

C1 0.3313 0.398 0.141 0.1755 

C1>0.25 Si Si No No 

HHI 2017 1,611 1,930 812 1,010 
Umbral Dominancia 0.4584 0.4318 0.4993 0.4946 
¿C1 > UD? No No No No 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
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5. Análisis de barreras a la entrada 
 
 

236. Las barreras a la entrada son los diversos factores o elementos de orden legal, tecnológico 
o económico que afectan adversamente la probabilidad, oportunidad y suficiencia de la 
capacidad de entrada de nuevos participantes al mercado relevante, o de la capacidad de 
expansión de la escala de producción o comercialización de los participantes establecidos 
(UK Office of Fair Trade Competition Commission, 2009). 

 
237. Si las barreras a la entrada son bajas, el comportamiento de la firma integrada se encontrará 

con una mayor probabilidad de ser limitado en términos restrictivos a la competencia. Lo 
contrario sucederá si las barreras son altas. Las barreras a la entrada son específicas de cada 
mercado y brindan a las firmas establecidas ventajas sobre competidores potenciales. Se 
describen a continuación las más frecuentes que podrían relacionarse a los mercados en 
estudio. 

 
a) Barreras legales y tecnológicas. La legislación y el acceso a la tecnología pueden 

otorgar ventajas absolutas a las firmas establecidas. La legislación incluye regulaciones 
gubernamentales que limitan el número de operadores mediante, por ejemplo, licencias, 
barreras arancelarias y no arancelarias al comercio. Entre las ventajas tecnológicas se 
incluye el acceso preferencial a facilidades esenciales o derechos de propiedad 
intelectual, respecto de los potenciales entrantes. 

 
b) Inversión inicial y costos hundidos. Estas ventajas son las que surgen de las 

inversiones necesarias para establecer una presencia efectiva en el mercado. Incluyen 
los costos iniciales de establecimiento, los costos asociados a la inversión en activos 
específicos, investigación y publicidad. Estos costos serán más relevantes para 
desincentivar la entrada o la expansión si en una proporción significativa son costos 
irrecuperables en la salida, es decir son costos hundidos. El costo de salida en sí mismo 
puede ser una barrera importante a la entrada. 

 
c) Economías de escala. Las economías de escala se producen cuando el costo unitario 

cae a medida que la escala de producción aumenta. En consecuencia, la entrada de 
competidores de pequeño tamaño no representa una amenaza para las firmas 
establecidas, ya que les será difícil competir en precios. Por otra parte, la entrada de 
competidores de gran tamaño podría no representar una amenaza porque, en general, el 
montaje de operaciones de gran escala involucra riesgos, especialmente si existen 
grandes costos hundidos. Finalmente, la entrada o expansión a gran escala será viable 
si la firma puede expandir el mercado en su conjunto (lo cual en parte depende de la 
demanda) o puede reemplazar a uno o más operadores establecidos. 

 
d) Tamaño del mercado o de la demanda. Relacionado con lo precedente se encuentra 

el tamaño del mercado o de la demanda. Si el volumen de la demanda existente es 
limitado y no puede ampliarse, ello funciona como una barrera a la entrada de nuevos 
competidores, ya que no existe suficiente espacio para que varias firmas puedan operar 
rentablemente. 
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e) Ventajas de las firmas primero establecidas. En algunos mercados son importantes 
factores tales como la reputación, la experiencia, la lealtad a marcas, la lealtad a 
proveedores, propios de las firmas que se establecieron primero y representan 
condiciones de las cuales carecen los entrantes. Además, las firmas primero establecidas 
pueden responder estratégicamente a la entrada de competidores bajando los precios o 
invirtiendo en capacidad o marcas adicionales, lo cual encarece la entrada. 

 
f) Efectos de red. Los efectos de red surgen cuando los servicios son provistos a través 

de una red o plataforma y el valor que los usuarios confieren a la red o plataforma se 
incrementa con la cantidad de usuarios conectados, como es el caso de los servicios de 
telecomunicaciones. 

 
Además, una misma red o plataforma puede ser utilizada por dos o más categorías 
diferentes de clientes, que valoran la existencia en la red tanto de clientes de su categoría 
como  de   la   otra.  Ejemplos   son   los   llamados   “mercados  multifacéticos”   (multi-sided 
markets): los medios de comunicación masiva que son utilizados por el público y los 
publicistas, o las tarjetas de crédito, que utilizan comerciantes y consumidores. En esos 
casos, la necesidad para un entrante de capturar una masa crítica de clientes conectados 
de una o varias categorías opera como una barrera a la entrada de nuevos competidores. 

 
g) Costos de cambio de proveedor. La voluntad de los consumidores de redireccionar 

sus compras hacia un nuevo proveedor depende de su percepción de los costos y 
beneficios asociados a esta decisión. Algunos factores incrementan ese costo: falta de 
información, lealtad de marca, plazo de los contratos vigentes, lealtad a proveedores, 
entre otros. 

 
h) Barreras a la entrada generadas por la propia operación. Como se anticipó, las 

integraciones verticales y de conglomerado pueden hacer necesario una doble entrada 
(entrada en dos mercados vinculados) para que la operación sea rentable. Por otra parte, 
una firma establecida con una participación de mercado alta en sí misma es una barrera 
a la entrada, ya que los entrantes le atribuyen una fuerte capacidad de defender su 
mercado. 

 
238. Aplicando las consideraciones teóricas anteriores a los mercados bajo análisis se concluye 

lo siguiente: 

a) Barreras legales y tecnológicas. Algunas barreras legales aplican en el caso analizado, 
como los capitales mínimos que se establecen a los bancos o la regulación prudencial 
destinada a evitar problemas de solvencia individuales y sistémicos en los sistemas 
financieros. Las barreras regulatorias prudenciales que la práctica internacional 
promueve a través de las normas de Basilea I, II y III, se pueden considerar inevitables 
29. 

 
 
 
 

29 La Comisión Federal de Competencia Económica (México), 2014, señala en cuanto a los costos asociados a la regulación, y 
que podrían representar una barrera a la entrada, que “..es deseable que los reguladores eliminen o ajusten todas aquellas normas 
que se identifiquen como limitantes a la competencia, sin que ello implique poner en riesgo otros objetivos legítimos que el 
Estado busca lograr a través de la regulación, como los referentes a lavado de dinero, regulación prudencial o riesgo sistémico”. 



 

 

239. De la información recolectada en el estudio, algunas entidades no supervisadas por la 
SSF señalaron como barreras para constituirse en entidades supervisadas a los capitales 
mínimos y exigencias de software; no obstante, se consideran barreras inevitables 
relacionadas con regulaciones prudenciales, dada la naturaleza de la actividad. En 
adición a lo anterior, aunque se observa una limitada movilidad o ingreso de nuevos 
participantes supervisados, los oferentes de crédito a las MYPE que no son 
supervisados, sobrepasan en mucha mayor cantidad a los supervisados. 

 
240. El resto, barreras de carácter evitable, son las que se orientan a resolver otra 

problemática, pero inciden en el sector, por ejemplo, la exigencia de formalidades 
jurídicas y contables que deben solicitar a los demandantes crediticios, la ausencia de 
un tratamiento jurídico, impositivo y contable diferenciado, así como los costos 
administrativos que usualmente incluyen componentes fijos por operación, lo cual les 
vuelve sensibles a la escala de los respectivos negocios. 

 
241. Los costos administrativos y de registro de garantías son un obstáculo en todos los 

oferentes formales, porque se reconoce que hay componentes fijos del costo de 
otorgamiento del crédito que no se pueden diluir convenientemente en créditos 
pequeños. Como por definición el sector informal no tiene una estructura administrativa 
costosa (o no tiene ninguna), este elemento tampoco le impacta, y, al contrario, se puede 
presumir que le crea negocios. 

 
242. En El Salvador otra característica que obliga a ser particularmente cauto en este respecto 

es la dolarización: en una economía dolarizada el multiplicador de la base monetaria 
debe ser necesariamente acotado para ayudar a la seguridad sistémica ante una eventual 
corrida. 

 
243. Estas barreras no son operativas para los oferentes no regulados por la SSF, lo cual 

condice con una oferta de servicios relativamente amplia y bastante atomizada. Sobre 
el componente prudencial se es enfático en afirmar que no deben ponerse en discusión, 
así como la regulación del riesgo que aleja los peligros de crisis a entidades individuales 
y al sistema financiero como un todo. Es parte del costo de tener un sistema financiero 
sano. 

 
244. Otras barreras regulatorias o evitables, en tanto, comprenden la potencial 

discriminación hacia las actividades económicas mayoritarias de las MYPE (comercio 
y servicio) como sujetos de financiamiento de la banca pública de fomento, encarecen 
el registro de las garantías cuando estas existen y fijan techos a las tasas de interés para 
evitar la usura. 

 
245. Todo lo anterior tiene una intencionalidad que proviene de intentar satisfacer otras 

metas: alentar actividades tecnológicas e innovadoras, registrar y formalizar garantías 
mobiliarias y evitar los abusos de la usura, pero terminan impactando en las cantidades 
ofrecidas de crédito a las MYPE y en su costo. Tienen un subproducto especialmente 
negativo: alientan el crecimiento de los oferentes informales, a los que no cabe ninguna 
regulación ni limitación. 



 

 

b) Inversión inicial y costos hundidos. Pueden existir en la actividad financiera, ligados 
al fondeo y a los niveles de capitas e instalaciones mínimos para operar, que son 
operativos en las instituciones supervisadas. No todos los capitales mínimos pueden ser 
considerados costos hundidos. 

 
c) Economías de escala. En la industria financiera tienen que analizarse caso por caso, 

dado que cada sistema financiero tiene una configuración diferente. Se argumentó que 
los costos operativos presentan un patrón decreciente más claro, en tanto los costos 
financieros tienen alta volatilidad entre instituciones de similar tamaño. Lo anterior 
denota que es difícil concluir si las consideraciones de escala son determinantes en estos 
mercados. 

 
d) Tamaño del mercado o de la demanda. El mercado tiene un potencial de crecimiento 

importante. Las ME de subsistencia y de acumulación simple pueden ingresar con 
algunas reformas legales y regulatorias al mercado formal. Del mismo modo, hay una 
movilidad potencial entre categorías de ME y de ME de Acumulación Ampliada en 
particular a PE. Se considera que el tamaño del mercado no es un límite a la 
competencia. En todo caso lo serían las barreras para migrar entre oferentes informales 
y formales. 

 

e) Ventajas de las firmas primero establecidas. Puede o no tener importancia en los 
intermediarios financieros, según el mercado analizado. En los agentes de menor escala 
resultan importantes las relaciones personales establecidas a lo largo de los años, que 
operan como informales calificaciones crediticias. Igualmente, está en interés de las 
partes que dicha información circule, y existen mecanismos como centrales de deudores 
que tienden a compensar dichas ventajas al socializar la información a quienes contratan 
sus servicios. Puede ser un impedimento para una firma extranjera que deseara 
establecerse en el país. Pero es difícil ponerle un valor al costo de aprendizaje implícito 
en conocer el nuevo mercado. 

 
f) Efectos de red. Potencialmente importante en los intermediarios financieros, cuando se 

efectúa venta atada y se generan incompatibilidades de red con otros oferentes 30. Si se 
sabe que las dos centrales de deudores son especializadas en clientes distintos (consumo 
y empresas respectivamente). Eso motiva cierto conocimiento específico de los clientes 
que no es compartido a menos que se pague el acceso. 

 
g) Costos de cambio de proveedor. Ligado al anterior factor. Los historiales crediticios 

son información monopólica de cada prestatario. Las centrales de riesgo comparten esta 
información y restan exclusividad a la información sobre la calidad crediticia de los 
deudores. Por otra parte, se evidenció que los clientes rotan habitualmente su demanda 
entre entidades financieras en busca de mejores condiciones. 

 
h) Barreras a la entrada generadas por la propia operación. No se plantea en el caso 

en estudio, pero cabe destacar que, por las particularidades de los mercados financieros, 
las fusiones y adquisiciones en éstos tienen un doble escrutinio: del supervisor 

 
 

30 No quedó constancia de ello en la información recolectada en el estudio. 



 

 

financiero respectivo para resguardar el sistema y de la autoridad de competencia para 
proteger esta última. 

246. Adicionalmente, los elementos cualitativos analizados en la definición de los mercados 
relevantes vuelven a constituir una orientación para entender qué barreras a la entrada 
existen en los mercados relevantes (Tabla 21). 

 
247. Además de la apreciación cualitativa, se ha introducido nuevamente coloración en el cuadro 

análoga a la del semáforo: la celda verde indica que el elemento cualitativo analizado no es 
una potencial amenaza, la celda amarilla indica un llamado de atención, en tanto la roja 
constituye un factor de riesgo, potencialmente peligroso. 

 
 

Tabla 21. Barreras a la entrada por categoría de oferente 
 

Tipo de 
oferente 

Barreras regulatorias 
inevitables 

(prudenciales) 

Barreras regulatorias 
evitables (resultantes 
de intentar resolver 

otros problemas) 

Ausencia de 
garantías 

Ausencia de 
tratamiento 

jurídico, 
impositivo y 

contable 
diferenciado 

Costos 
administrativos 

Bancos 
Privados 

Capitales mínimos y 
requisitos de 

calificación de riesgos 
de clientes 

Alto costo de registro 
de garantías 

Consecuencias no 
deseadas de la ley de 

usura 

Operativo Operativo Operativo 

Entidades 
Estatales 

Decisión del Estado 
sobre ampliar o no el 
alcance del negocio y 

las actividades a 
fomentar. 

Discriminación 
sectorial 

Alto costo de registro 
de garantías 

Consecuencias no 
deseadas de la ley de 

usura 

Operativo Operativo Operativo 

Bancos 
Cooperativos 
y SAC 

Decisión de asociados 
sobre ampliar o no el 
alcance del negocio. 

Alto costo de registro 
de garantías 

Consecuencias no 
deseadas de la ley de 

usura 

Operativo Operativo Operativo 

Oferentes 
formales no 
regulados por 
la SSF 

No operativo Alto costo de registro 
de garantías 

Consecuencias no 
deseadas de la ley de 

usura 

Relativamente 
menos 

importante 

Relativamente 
menos importante 

Operativo 

Oferta 
Informal 

No operativo No operativo No operativo No operativo Presumiblemente 
no operativo 

Fuente: Elaboración propia. 
 
 
 

248. Sintetizando, las barreras a la oferta son mayormente regulatorias e informativas. Las 
primeras mandan revisar puntos específicos de la normativa y los segundos a buscar 
mecanismos poco costosos de revelación informativa (productos y procesos estandarizados 
y especialmente diseñados para el sector, que bajen los costos de transacción a las partes). 



 

 

249. Por su importancia en el país, debe adicionarse la presencia de zonas excluidas por riesgo 
delictivo como barrera, aunque esta no es imputable a los oferentes.  



 

 

6. Análisis de precios, márgenes y posición de dominio 
 

6.1. Poder de Mercado 
 

250. Se afirma dice que una o varias empresas gozan de poder de mercado, cuando pueden actuar 
de modo independiente con prescindencia de sus competidores, compradores, clientes o 
proveedores. Las razones para ello pueden ser: 

 
a) Una participación significativa de las empresas en los mercados respectivos, 
b) Algunas características de la oferta (concentración y diferenciación) y la demanda 

(escasa posibilidad de sustitución) de los bienes o servicios estudiados, 
c) El desarrollo tecnológico o servicios involucrados, 
d) La dificultad de acceso de competidores a fuentes de financiamiento y suministros, o 

redes de distribución. 
 

251. El poder de mercado se vincula con la capacidad de una empresa (o de un conjunto de ellas) 
de vender a un precio por encima del nivel de equilibrio competitivo (costos marginales) 
restringiendo la producción, y generándose beneficios extraordinarios. Cuando la 
desviación del precio respecto del costo marginal es mínima, o simplemente refleja algunos 
costos fijos, puede no deberse a poder de mercado. 

 

252. Para estimar una posible posición de dominio o tenencia de poder de mercado, se deberá 
analizar la cuota (o participación) de mercado de dicha empresa. Las cuotas o 
participaciones de mercado pueden medirse tanto en función de la capacidad productiva de 
la empresa, como de sus volúmenes de producción, volúmenes de ventas o el valor de éstas 
31. 

 
253. Las cuotas de mercado no son conclusivas: podrían ser elevadas, pero no importantes si el 

mercado exhibe alta sustituibilidad de la oferta o bajas barreras a la entrada y viceversa. 
También importa el plazo que se esté considerando: si las cuotas han sido estables durante 
un determinado plazo de tiempo. 

 
254. Por ello es importante efectuar un análisis Inter temporal de los indicadores respectivos en 

la medida en que se disponga información disponible para este fin. Altas cuotas de mercado 
en un mercado que se encuentra en primera fase de desarrollo y con pocas barreras a la 
entrada, no puede considerarse como prueba suficiente de una posición dominante. Al 
respecto, se presentan datos de los tres años para los que se disponía de información más 
robusta (2015 al 2017), los cuales muestran entre sí relativa estabilidad. 

 
 
 
 
 
 

31 La Ley de Competencia define a la posición de dominio en su Art. 29.- “Para  determinar  si  un  agente  económico  tiene  una 
posición dominante en el mercado relevante deberá considerarse: a) Su participación en dicho mercado y la posibilidad de fijar 
precios unilateralmente o restringir el abastecimiento en el mercado relevante sin que los agentes competidores puedan real o  
potencialmente contrarrestar dicho poder; b) La existencia de barreras a la entrada y a los elementos que previsiblemente 
puedan alterar tanto dichas barreras como la oferta de otros competidores; c) La existencia y poder de sus competidores; y d)  
Las posibilidades de acceso del agente económico y sus competidores a fuentes de insumos.” 



 

 

j 

j 

6.2. Márgenes y poder de mercado 

255. El margen del precio respecto del costo marginal debería dar una indicación empírica, tanto 
del grado de competencia como de desafiabilidad. Si fuera bajo a nulo, el mercado es 
competitivo y si los márgenes fueran positivos, relativamente elevados, y duraderos en el 
tiempo, darían indicación de la existencia de costos de entrar y salir de un mercado maduro, 
que no permite incursiones de oferentes que no realicen una inversión significativa en el 
mismo. 

 
256. No  hay  umbrales  “relativamente  elevados”  universalmente  aceptados  en  la  literatura.  Sin  

embargo,   Coloma   (2011)   ofrece   una   alternativa   que   él   llama   “elasticidad   crítica”.  
Recuérdese que por un lado el Índice de Lerner es la inversa de la elasticidad de la demanda. 
Por otro, que en fusiones y adquisiciones en Estados Unidos se analiza si la ganancia de 
poder de mercado en términos de si la firma luego de la concentración puede imponer 
aumentos de precio equivalentes a 5% y a 10%. 

 
257. Coloma (2011) entonces calcula las elasticidades críticas que permitirían ese aumento de 

precios. De allí se puede inferir el cambio equivalente en el margen que puede considerarse 
relativamente elevado. Coloma no proporciona un valor crítico para la elasticidad, pero sí 
construye una compleja metodología. 

 
258. Como indicador de poder de mercado para el caso de las firmas individuales se empleó el 

Índice de Lerner (Li), el cual facilita la percepción del comportamiento individual al 
momento de determinar los precios de mercado. 

 
259. Formalmente, el Índice de Lerner es una medida resultante del cociente entre la diferencia 

entre el precio y su costo marginal, y el precio. Su valor oscila entre 0 y 1, donde valores 
cercanos a la unidad muestran la mayor capacidad de la firma de establecer sobreprecios; 
por el contrario, valores cercanos a cero indican la imposibilidad para las empresas de 
trasladar un sobreprecio a su costo marginal (en un mercado perfectamente competitivo, 
como el precio será igual al costo marginal, el Li será igual a 0). 

 
260. El Li también puede obtenerse en función de la cuota de mercado (Si) de la empresa, la 

elasticidad de demanda del mercado (d
m) y la elasticidad de la oferta de las firmas 

competidoras (s ): 

Li = (Pi – CMgi)/Pi = Si /[d
m + s (1-Si)] = HHI/d

m 

 
261. Cuanto más elástica la demanda, más bajo es el Li (en el caso competitivo, infinitamente 

elástica para la firma individual). 
 

262. No siempre están disponibles los costos marginales ni las elasticidades necesarias para el 
cálculo de Li, razón por la cual se suele sustituir con una variante (Cuasi-Lerner) que 
aproxima al Índice de Lerner utilizando costos medios en lugar de costos marginales, cuya 
estimación resulta intuitiva 32 . 

 
 

32 Se calculó su aproximación con costos medios, dada la dificultad metodológica de disponer de información sobre costos 
marginales. 



34 Si bien no existe consenso en valores críticos para evaluar el IL, Pepall, et. al. (2005) cita estimaciones que sitúan el margen 
promedio en mercados monopólicos entre 0.37 y 0.57. Es decir, que valores por encima de estas cifras podrían considerarse 
elevados. 

76 

 

 

263. El Índice de Sobreprecio (SP) se deriva del Li (o su variante el Cuasi-Lerner) y muestra la 
capacidad de la firma de ajustar el precio por sobre su costo; valores iguales a la unidad 
indican que el precio equivale a su costo considerado, en tanto si lo excede, sugiere que el 
precio supera al costo considerado, y viceversa. Se fórmula es la siguiente: 

SP = 1/[1 – Li] 
 

264. La Tabla 22 permite apreciar los valores calculados del Cuasi Lerner y el Índice de 
sobreprecio durante el período del 2015 al 2017 33. Los Li y sobreprecios más bajos se 
observan en la banca privada 34. 

 
Tabla 22. Cuasi-Lerner, Índice de Sobreprecio e Indicadores Financieros 

2015 - 2017 
 

Entidades Cuasi-Lerner 
= (P-CMe) / P 

2015 

SP = 1 / (1 
- Lerner) 

2015 

Cuasi-Lerner 
= (P-CMe) / P 

2016 

SP = 1 / (1 
- Lerner) 

2016 

Cuasi-Lerner 
= (P-CMe) / P 

2017 

SP = 1 / (1 - 
Lerner) 

2017 
Promedio Ponderado 0.198 1.247 0.212 1.269 0,164 1,197 

Bancos Privados  
0.332 

 
1.646 

 
0,206 

 
1,260 

 
0,132 

 
1,153 

Entidades Públicas  
-0.181 

 
1.089 

 
0,217 

 
1,277 

 
0,258 

 
1,348 

Sociedades 
Cooperativas 

 
0.253 

 
1.577 

 
0.246 

 
1.325 

 
0.222 

 
1.286 

Otras Instituciones 
Financieras No 

Bancarias 

 
 

0.340 

 
 

1.539 

 
 

0,134 

 
 

1,154 

 
 

0,127 

 
 

1,146 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.340 

 
1.539 

 
0.341 

 
1,517 

 
0,724 

 
3,620 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
0.113 

 
1.128 

 
0,224 

 
1,289 

 
0,136 

 
1,157 

Bancos Coop. y SAC  
0.233 

 
1.361 

 
0.148 

 
1,174 

 
0,187 

 
1.230 

Entidades Intereses 
Cobrados / 

Costo 
Financiero 

2015 

 
 
 

Spreads 
2015 

 
Intereses 

Cobrados/Cos 
to Financiero 

2016 

 
 
 

Spreads 
2016 

Intereses 
Cobrados / 

Costo 
Financiero 

2017 

 
 
 

Spreads 2017 
Promedio Ponderado 2.77 0.84% 2.46 0.56% 2.23 2.05% 

Bancos Privados  
2.53 

 
0.32% 

 
2.35 

 
0.21% 

 
2.03 

 
1.47% 

Entidades Públicas  
1.95 

 
1.20% 

 
1.87 

 
0.58% 

 
2.08 

 
1.68% 

Sociedades 
Cooperativas 

 
3.57 

 
4.62% 

 
3.44 

 
3.90% 

 
3.07 

 
6.51% 

Otras Instituciones 
Financieras No 

Bancarias 

 
 

4.77 

 
 

23.07% 

 
 

4.20 

 
 

11.93% 

 
 

3.83 

 
 

13.64% 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
3.23 

 
9.26% 

 
2.77 

 
5.26% 

 
4.73 

 
1.26% 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
11.36 

 
33.03% 

 
12.89 

 
21.16% 

 
6.49 

 
34.60% 

Bancos Coop. y SAC  
2.53 

 
2.11% 

 
2.78 

 
1.76% 

 
2.21 

 
3.71% 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 

33 Costo Medio = (Costo Financiero + Gastos Operativos + Gastos por Reserva) / Cartera Total 
Precio = Ingresos Totales / Cartera Total 



35 Si bien no existe consenso en valores críticos para evaluar el IL, Pepall, et. al. (2005) cita estimaciones que sitúan el margen 
promedio en mercados monopólicos entre 0.37 y 0.57. Es decir, que valores por encima de estas cifras podrían considerarse 
elevados. 
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265. Los resultados del estudio muestran una reducción promedio del 22.6% en Li entre 2016 y 
2017, al pasar de 0.212 a 0.164 35. Por su parte, el SP promedio también se redujo, pero en 
una cuantía menor (5.7%). 

 
266. Al examinarse por grupos de oferentes, los Li y SP más bajos se observan en las otras 

instituciones financieras no bancarias y la banca privada (alrededor de 0.12 y 0.13 de Li 
para el 2017), mientras los más elevados corresponden a las asociaciones cooperativas (0.72 
de Li para 2017). Estas últimas, presentaron un incremento sustancial de dichos indicadores 
entre 2016 y 2017, en particular, el SP subió 138%. Conviene subrayar que mientras más 
cercano a 1 sea el Li o cuanto mayor a 1 el SP, más lejos se encontraría del caso competitivo. 

 
267. Con respecto a los precios (tasas de interés), se elaboraron dos indicadores cuantitativos que 

se muestran en la parte inferior, para los años 2015 a 2017. El primero de ellos es el spread 
financiero, definido de acuerdo con la fórmula siguiente: 

SPREAD FINANCIERO = (INTERESES COBRADOS – COSTO FINANCIERO) / 

CARTERA TOTAL 

268. Expresa la tasa porcentual de interés neta de intereses pagados por dólar de cartera. Este 
indicador sobreestima los márgenes de aquellas entidades que no están autorizadas a recibir 
depósitos con respecto a aquellas que se fondean principalmente de esa forma. Haciendo 
abstracción de ello, se observa que el escalonamiento entre tipos de entidades se mantiene 
en el tiempo, aunque por lógica los valores cambien. 

 
269. El segundo indicador es el ratio: 

 
RATIO FINANCIERO = (Intereses Cobrados/Costo Financiero) 

 
270. Este indicador, en vez de expresar el spread en términos de diferencia de tasas, lo hace 

mirando cuántas veces se logra multiplicar cada dólar pagado de costo financiero. La 
medida suaviza en gran medida la información que dan los spreads obtenidos como 
diferencia y muestran un escalonamiento más suave, pero en el mismo sentido que en los 
spreads, y relativa constancia a través del tiempo. 

 
271. Lo anterior permite inferir relativa estabilidad. Los valores más altos de ambos indicadores 

muestran que las entidades con valores mayores son las que disponen mayores recursos de 
financiamiento al mercado MYPE, sin que lo anterior permita discernir aisladamente 
problemas de competencia en los mercados. 

 
272. Las entidades que acceden a la posibilidad de tomar depósitos se pueden fondear con 

menores costos en comparación a las que reciben aportes de socios, por ejemplo, además 
que por sus posibles conexiones internacionales tienen la posibilidad de conseguir fondeo 
externo barato. 
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273. Se concluye que no hay evidencia de poder de mercado que pueda poner en peligro la 
competencia. No se observan valores del Índice de Lerner que proporcionen un indicador 
de alerta. 

 
274. El negocio financiero analizado tiene una estructura horizontal que comprende agencias o 

sucursales receptoras de depósitos (cuando corresponde) y de atención al público esparcidas 
por el territorio nacional. Las fuentes de fondos del negocio financiero varían si se trata de 
un intermediario entre depósitos del público y préstamos al mismo, o bien si la entidad se 
fondea con patrimonio propio y otro tipo de pasivos (Tabla 23). 

 
 

Tabla 23. Estructura de fondeo y costo promedio ponderado 
2017 

 
 
 
 

Entidades Financieras 

 
 

Ahorro 
(depositantes) 

 
 

Fondos 
propios 

 
 
 

Externos 

 
 
 

Otros 

 
 
 

Total 

Costo 
promedio 
ponderado 
del fondeo 

Bancos Privados 0,68 0,16 0,15 0,01 1,00 3,67% 

Entidades Públicas 0,36 0,08 0,13 0,43 1,00 6,72% 

Sociedades Cooperativas 0,09 0,68 0,21 0,02 1,00 8,67% 
Otras Instituciones 
Financieras No Bancarias 

 
0,00 

 
0,06 

 
0,87 

 
0,07 

 
1,00 

 
20,46% 

Asociaciones Cooperativas 0,75 0,22 0,04 0,00 1,00 3,67% 

Fundaciones y Asociaciones 0,00 0,41 0,59 0,00 1,00 5,13% 
Bancos Cooperativos y 
SAC 

 
0,63 

 
0,10 

 
0,18 

 
0,09 

 
1,00 

 
12,84% 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 
 
 

275. En la figura 12 se observa la estructura patrimonial de un intermediario que está autorizada 
para captar depósitos y sus principales fuentes de financiamiento, y la de otro tipo de entidad 
financiera que no puede captar depósitos. A cambio de esa posibilidad de financiamiento, 
los bancos deben cumplir dos tipos de requisitos fundamentales con las autoridades 
supervisoras y reguladoras (BCR/SSF)): constituir encajes (reservas de liquidez obligatorias 
para hacer frente a potenciales retiros inesperados de depósitos) y aportar capitales mínimos 
regulatorios (para alinear los intereses de los bancos con los de los depositantes, 
desalentando la excesiva toma de riesgos). En tanto, una entidad que no puede tomar 
depósitos, si bien no debe constituir encajes, se respalda en mayor medida con fondos 
propios y otro tipo de fondos externos. 

 
276. Por último, en algunos sistemas financieros existe integración vertical con bancos que 

funcionan como minoristas y bancos mayoristas o de segundo piso. La relación vertical 
consiste en que el banco mayorista, accediendo a fondos externos, generalmente no de 
depositantes, presta en bloque a bancos minoristas que a su vez tienen relación con clientes, 
o compran cartera minorista que pueden administrar en bloque. En El Salvador, 
BANDESAL tiene este rol aún con mucho potencial de desarrollo. 
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Figura 12. Estructura promedio de fondeo reportada en el mercado financiero 
2017 

 
Bancos (privados, públicos y cooperativos) Intermediarios no bancarios (resto) 

Aplicaciones Fondeo Aplicaciones Fondeo 
 
Préstamos 
Encajes 
Inversiones 

 
Depósitos (68%) 

 
Externos (15%) 

Préstamos 
Inversiones 

 
Depósitos (17%) 

 
Externos (24%) 

 Otros (1%)  Otros (2%) 
 Propios (16%)  Propios (57%) 

 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  

 
 
 

277. Concluyendo, se analizaron las barreras a la entrada y se analizó que ni los capitales 
mínimos de los bancos y otra regulación prudencial, ni las ventajas que pudiera dar la escala 
en términos de costos son elementos que impidan un razonable nivel de competencia en este 
mercado. Se estimaron niveles de concentración moderados y decrecientes, según 
estándares internacionales aceptables, no se advierte poder de mercado, ni valores excesivos 
de márgenes que se puedan relacionar con problemas de competencia. 

 
278. Sin embargo, lo anterior coexiste con tasas altas para las MYPE, spreads altos en las 

entidades que las financian, presencia de mercados informales y numerosos problemas de 
raíz informativa que impiden mayor acceso de las MYPE al crédito.  

 
 

6.3. Estadístico H y modelo econométrico utilizado en su cálculo 
 

279. El estadístico H de Panzar y Rosse (1987) testea el logaritmo de los ingresos contra los 
logaritmos de los "precios" de los principales insumos (trabajo, capital, fondos prestables). 
Si H, que es la suma de los coeficientes de los logaritmos de los precios (la suma de las 
elasticidades) es < 0 entonces el mercado es monopólico/colusivo, si es < 1 se asemeja a un 
modelo de competencia monopolística y si es 1 a la competencia perfecta. H tiene 
correlación negativa con el Índice de Lerner. 

 
280. A los efectos de calcular e interpretar el estadístico H en el mercado bajo análisis, de crédito 

a las MYPE de El Salvador, se utilizó una base de datos sobre 35 entidades de las que fue 
posible recolectar un conjunto abarcativo y consistente de variables que permitieron el 
cálculo (resultando 27 entidades dado que algunas observaciones se pierden por carencias 
puntuales de información o por valores negativos de las variables, dado que los modelos 
son en logaritmos y no existen para números negativos). 

 
281. La Tabla 24 muestra la estadística descriptiva de dicha base de datos. Incluye los nombres 

y definiciones de las variables, junto con el tamaño de la muestra y las principales 
estadísticas que caracterizan a la distribución. Se utilizaron datos iniciales sobre la cartera 
total, los intereses ganados, otros ingresos, el total de ingresos, los costos financieros, 
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operativos y de reserva, la utilidad operativa y la utilidad total antes de impuestos. También 
se dispuso del número de empleados de cada entidad. 

 
282. Para calcular el estadístico H se construyeron variables auxiliares donde se establecieron 

los ingresos totales por cartera de crédito y se aproximaron los precios de los tres insumos. 
El precio unitario de la mano de obra (como proxy del salario) se construyó dividiendo los 
costos operativos por el número de trabajadores de cada entidad. Se aproximó el costo 
unitario del capital dividiendo los costos de las reservas (es decir los que no son ni 
operativos ni de fondos prestables) por unidad de utilidad operativa. 

 
283. Finalmente, para los fondos prestables se establecieron tres aproximaciones alternativas: los 

costos financieros por unidad de intereses ganados, los costos financieros por unidad de 
utilidad operativa y los costos financieros por unidad de ingresos totales. 

 
Tabla 24. Descripción de base de datos utilizada en cálculo del Estadístico H de Panzar y Rosse 

 
Variable Definición Obser- 

vaciones 
Media Desvío 

Estándar 
Mínimo Máximo 

CART Cartera total 35 245,000,000 675,000,000 2,174,377 2,970,000,000 
EMPL Empleados 35 315.4571 578.8915 11 2,933 
IGAN Intereses ganados 35 2,087,100 2,740,445 2,700 10,700,000 
OING Otros ingresos 35 205,591.5 325,024.9 0.01 1,606,000 
INGR Total ingresos 35 2.292.692 2,974,566 2,930 10,900,000 
CFIN Costos financieros 35 795.772.7 1.279.751 0.01 5.480.000 
UTOP Utilidad operativa 35 1.496.633 1.804.667 -120.000 7.219.000 
GOPE Gastos Operativos 35 902.501.9 1.322.148 0.01 5.690.000 
GRES Gastos por reserva 35 160.913.8 256.306.1 0.01 1.153.000 
UADE Utilidad antes de impuestos 35 431.160.4 638.730.5 -200.000 3.022.000 
ICAR INGR/CART 35 0.0712 0.0825519 0 0.298 
TRAB GOPE/EMPL 35 5.404.254 5.332.34 0 17.166.67 
CAPI GRES/UTOP 35 828.571.9 4.901.895 0 29.000.000 
FINA CFIN/IGAN 35 0.3758525 0.3066222 0.00000370 1.857143 
FINB CFIN/UTOP 35 0.5575189 1.167512 -2.166667 6.571429 
FINC CFIN/INGR 35 0.3479253 0.2906529 0.00000341 1.733333 

Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  
 
 

284. Los modelos estimados (1, 2 y 3) tienen una formulación log-log (tanto las variables 
dependientes como las independientes se expresan en sus logaritmos, que permite 
interpretar a los coeficientes estimados como elasticidades). Los tres tienen en común la 
variable   dependiente   (logaritmo   de   ICAR)   y   comparten   los   precios   del   “trabajo”   y   el  
“capital”   respectivamente (logaritmos de TRAB y CAPI) y se diferencian en la tercera 
variable, cada una de las mismas siendo una variante del precio de los “fondos prestables”  
(logaritmos de FINA, FINB y FINC) respectivamente. 

 
Modelo 1: LICAR = f(LTRAB, LCAPI, LFINA) 

Modelo 2: LICAR = f(LTRAB, LCAPI, LFINB) 

Modelo 3: LICAR = f(LTRAB, LCAPI, LFINC) 
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285. Los tres modelos, entonces, utilizan las primeras tres variables y cada uno se diferencia del 
otro en la tercera variable, resultando tres aproximaciones alternativas al costo unitario de 
los fondos prestables. 

 
286. La Tabla 25 muestra los coeficientes estimados de las regresiones y su sumatoria (estadístico 

H) y la Tabla 26 detalla las salidas completas de cada regresión.  
 

287. En la Tabla 25 se aprecia la estabilidad de los valores absolutos y signos de los coeficientes. 
Los Modelos 2 y 3 son los más similares entre sí, el Modelo 1 muestra mayor sensibilidad 
en valor absoluto de los ingresos por cartera respecto del costo unitario de los fondos 
prestables. En los tres casos el valor del Estadístico H arroja valores 0 < H < 1, lo que 
permite descartar tanto mercados colusivos/monopólicos como de competencia perfecta, y 
diagnosticar un mercado de competencia monopolística con productos diferenciados en 
cada  “variedad”  (mercados  relevantes  o submercados). 

 
 

Tabla 25. Coeficientes estimados de las elasticidades respecto a los precios de los factores y 
sumatoria 

(Valor del Estadístico H de Panzar y Rosse) 
 

Coeficientes Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 

Ltrab 1.1400470 1.1282030 1.1444090 
Lcapi 0.2584346 0.2567466 0.2649855 
Lfina -0.6895929   
Lfinb  -0.5253791  
Lfinc   -0.5680643 

Estadístico H 0.7088887 0.8595705 0.8413302 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos. 

 
 
 

288. La Tabla 26 permite evaluar la calidad estadística de las estimaciones. A la robustez 
(persistencia de valores absolutos y signos en diversidad de alternativas de estimación) se 
suman valores de R2 ajustado de entre 0.86 y 0.87 según la especificación, indicando que 
alrededor del 87% de la varianza de la variable dependiente está explicada por el conjunto 
de variables explicativas. Todas las variables son significativas al 99% y el valor del 
estadístico F avala la significatividad conjunta del vector de variables explicativas. 
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Tabla 26. Salidas de las regresiones de los modelos utilizados para calcular las elasticidades 
respecto a los precios de los factores, cuya sumatoria es Estadístico H 

 
Modelo 1: licar = f(ltrab lcapi lfina) 

Source | SS df MS Number of obs = 27 
-------------+------------------------------ F(  3, 23) = 60.28 

Model | 49.4479698 3 16.4826566 Prob > F = 0.0000 
Residual | 6.28951149 23 .273457021 R-squared = 0.8872 

-------------+------------------------------ Adj R-squared = 0.8724 
Total | 55.7374812 26 2.14374928 Root MSE =  .52293 

 

licar | Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval] 
ltrab | 1.140047 .0999127 11.41 0.000 .9333621 1.346732 
lcapi | .2584346 .0860223 3.00 0.006 .0804839 .4363852 
lfina | -.6895929 .1331988 -5.18 0.000 -.9651357 -.4140501 
_cons | -13.07808 .7703653 -16.98 0.000 -14.6717 -11.48446 

Modelo 2: licar = f(ltrab lcapi lfinb) 
Source | SS df MS Number of obs = 27 

-------------+------------------------------ F(  3, 23) = 62.82 
Model | 49.6754546 3 16.5584849 Prob > F = 0.0000 

Residual | 6.06202661 23 .263566374 R-squared = 0.8912 
-------------+------------------------------ Adj R-squared = 0.8771 

Total | 55.7374812 26 2.14374928 Root MSE =  .51339 
 

licar | Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval] 
ltrab | 1.128203 .0983488 11.47 0.000 .9247529 1.331653 
lcapi | .2567466 .0844394 3.04 0.006 .0820704 .4314228 
lfinb | -.5253791 .0981169 -5.35 0.000 -.7283493 -.3224088 
_cons | -12.64695 .7533686 -16.79 0.000 -14.20541 -11.08848 

Modelo 3: licar = f(ltrab lcapi lfinc) 
Source | SS df MS Number of obs = 27 

-------------+------------------------------ F(  3, 23) = 55.18 
Model | 48.9381251 3 16.3127084 Prob > F = 0.0000 

Residual | 6.79935619 23 .295624182 R-squared = 0.8780 
-------------+------------------------------ Adj R-squared = 0.8621 

Total | 55.7374812 26 2.14374928 Root MSE =  .54371 
 

licar | Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval] 
ltrab | 1.14409 .1038378 11.02 0.000 .9292846 1.358894 
lcapi | .2649855 .0895093 2.96 0.007 .0798214 .4501495 
lfinc | -.5680643 .1182733 -4.80 0.000 -.8127312 -.3233974 
_cons | -13.01306 .8000754 -16.26 0.000 -14.66814 -11.35798 
Fuente: Elaboración propia con base en información proporcionada por agentes económicos.  

 
 
 

6.4. Características de la forma de mercado competencia monopolística 
 

289. La competencia monopolística se diferencia de la competencia perfecta, en que el producto 
es diferenciado, en tanto toma distancia del monopolio por la ausencia de barreras a la 
entrada. Difiere a su vez del oligopolio en que el grado de interdependencia de las firmas es 
menor dada la existencia de varios o diversos oferentes en el mercado en contraposición de 
solamente unos pocos. 

 
290. La combinación de varios productores, carencia de barreras a la entrada que protejan a los 

beneficios supernormales en el largo plazo y producto diferenciado, generan que cada 
oferente   sea  monopolista   de   su   propia   “variedad”   de   producto, logrando establecer una 
elasticidad de la demanda precio no infinita y por ende márgenes sobre costo marginal no 
nulos (Church y Ware, 2000). 

 
291. Modera en el largo plazo a la posibilidad de cobrar altos márgenes, la inexistencia de 

barreras a la  entrada  que  le  confieren  un  grado  de  cuasi  “desafiabilidad”  al  mercado.  
 

292. El moderado grado de interdependencia limita también la inelasticidad de la demanda en 
cada mercado, dado que los productos son tenuemente diferenciados y por ende sustitutos 
próximos (Varian, 2006). 
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293. Por último, la ausencia de una fuerte interdependencia limita en la práctica la posibilidad de 
coludir: se sabe que los carteles numerosos y donde no hay una presencia dominante con 
capacidad de disciplinar son inestables en el supuesto que se pudieran constituir (Coloma, 
2005). 

 
294. En este caso, los productos tienen bastante en común: créditos de bajo valor unitario, para 

clientes atomizados, muchos de ellos informales y sin garantías, en todo caso sin poder de 
mercado donde operan, no obstante los oferentes se diferencian entre sí por el tamaño de 
los clientes que deciden atender (ME con sus diversas variantes versus PE, MYPE 
comerciales, industriales, agrícolas, de servicios o empleados), aunque nada liga a cada uno 
de ellos inexorablemente con determinada entidad ni viceversa. 
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7. Restricciones a la competencia y otros obstáculos al acceso a financiamiento a las 
MYPE 

 
295. Las MYPE constituyen un sector informal fuerte, en su mayoría de supervivencia, con 

dificultades para acceder al crédito formal. El objetivo central de esta sección es determinar, 
a partir de la información recolectad en las entrevistas, requerimientos de información a los 
agentes económicos, más los elementos de juicio analizados, si dichos obstáculos son 
atribuibles a problemas de competencia, regulatorios, o de otra índole, o a una mezcla de 
las anteriores. 

 
a. El acceso limitado al financiamiento formal está vinculado con la informalidad que 

prima en el sector, a nivel legal, tributario y contable. Se evidenció, por una parte, que 
la incidencia de estos factores no tiene el mismo peso en todo el espectro MYPE (es 
más fuerte en ME de subsistencia y va reduciéndose al llegar a las PE, muchas de ellas 
formalizadas y con acceso a financiamiento de bancos privados, que son las 
instituciones más exigentes en cuanto a requisitos para el otorgamiento de créditos a 
MYPE). No constituye estrictamente un problema de competencia, pero la puede afectar 
al acotarse los oferentes dispuestos a financiar a este segmento. 

 
b. Atado a lo anterior es la sub-declaración o falta total de declaración de ingresos por 

ventas de las MYPE. Es consecuencia de la ausencia de contabilidad que lo acredite y 
del intento de permanecer fuera del alcance del fisco. Esta práctica aleja a las empresas 
del financiamiento formal, siendo válidas las mismas consideraciones que en el  punto 
anterior. 

 
c. Suponiendo que las firmas no incurrieran en lo anterior, sino que tuvieran intención de 

demostrar su giro de negocio y solvencia, en muchos casos no tienen conocimiento 
preciso sobre los ingresos y egresos de su empresa, en parte porque lo mezclan con los 
gastos y el patrimonio familiares. 

 
La ausencia de una tecnología crediticia para inferir de distintos tipos de gastos no 
permite generar una solvencia para poder otorgar créditos. Una forma indirecta podría 
ser indagando a través de los movimientos de cuentas, pero sólo un 35% de la PEA 
salvadoreña tiene cuentas en el sistema financiero y un 18% acceso al crédito. De modo 
que no se disponen tampoco esos registros. 

 
d. De la falta de disponer registros contables se deriva la imposibilidad de desarrollar 

planes de negocios y acreditar garantías. Cuando no hay valores reales que sean 
prendarias o hipotecarias, la fianza depende mucho de la confianza personal o relaciones 
de sangre. 

 
Cuando existen, los trámites y costos de registro de las garantías obstaculizan su 
utilización. Los agentes apuntan a lentitud de los registros para poder utilizar las 
garantías. Para este aspecto son válidas las mismas consideraciones que en los puntos 
anteriores. Para lo afirmado en los puntos b) al d), resultan válidas las consideraciones 
en cuanto a que estas condiciones tienen mayor incidencia en las MYPE de subsistencia, 
siendo menores en la medida que el tamaño del negocio aumenta. 
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e. Los problemas de seguridad por zonas de alto riesgo delincuencial promueven el cierre 
de negocios, complican el acceso, motivan el retiro de ejecutivos de los oferentes y de 
sus sedes físicas de las áreas más peligrosas. Las organizaciones delictivas cobran 
“renta”   (extorsión),   la   cual   ya   es   parte   del   análisis   de   los   ingresos   del   cliente.   Los  
vigilantes de los mercados en algunos casos se transforman en recolectores de renta ante 
la amenaza física. Se han buscado otras formas de que la gente llegue a la sede del 
oferente de financiamiento y operativizar el pago mediante métodos que permitan evitar 
los problemas de seguridad, como las tarjetas de débito. 

 
El costo del crimen ha sido estimado en un equivalente a un 3.2% de las ventas anuales 
en El Salvador, contra un promedio del 1.3% en América Latina. En contraste, las 
pérdidas debidas a robo representan un 0.8% de las ventas en El Salvador, contra el 
0.9% en América Latina. Con respecto al pedido de sobornos por parte de las 
instituciones estatales, 4% de las firmas salvadoreñas reportaron haberlos recibido, 
contra 10% de las firmas en América Latina (Enterprise Surveys, 2016). Esta condición 
reduce la oferta formal en las zonas afectadas e implícitamente promueve la oferta 
informal. Por ende, tiene un efecto potencialmente dañino sobre la competencia. 

 
f. Ciertas prácticas dificultan el acceso, como por ejemplo aquéllas del Ministerio de 

Hacienda para acreditar solvencias tributarias: si se establece el pago de deudas en 
cuotas hay casos en que el contribuyente, en la base de datos, tiene el registro actual 
como moroso. Los agentes (oferentes) manifestaron que el proceso para el otorgamiento 
de las solvencias tributarias debería tener mayor facilidad y agilidad. Un financiamiento 
superior a 30,000 dólares no es normal que se relacione con problemas tributarios y con 
multas pendientes. No se otorga solvencia tributaria si hay multas pendientes y esto 
afecta fundamentalmente a las MYPE. También afectan las deudas inmobiliarias porque 
dilatan los préstamos. Estos temas son de índole regulatorio, más que de competencia, 
de removerse o aminorarse, ampliarían el mercado potencial. 

 
g. La normativa de cumplimiento por lavado de dinero es de origen internacional. Estos 

temas  de  “compliance”  (por  normativas  internacionales  de  lavado  de  dinero)  inciden  
con más intensidad en la operación de los bancos comerciales. Para las cajas de crédito, 
los bancos cooperativos o las cooperativas, la supervisión es más laxa. Como esas 
instituciones sesgan al crédito MYPE, la posible pérdida de oferta de la banca privada 
dados los requisitos mencionados representa una ganancia de mercado para las 
instituciones no supervisadas. 

 
h. No se observan diferencias regionales en el grado de competencia, esta se ejerce a nivel 

nacional. En la zona oriental se observa más presencia relativa de microfinancieras, en 
la occidental mayor presencia de entidades supervisadas y fundaciones, mientras que en 
el Área Metropolitana de San Salvador se dispone de todos los tipos de oferentes, la 
competencia es más intensa y relativamente pueden obtenerse tasas de interés menores, 
dado que les permiten más rotación a los clientes en búsqueda de mejores condiciones. 
A nivel general, los clientes pueden cancelar sus créditos en los puntos exprés, 
supermercados, farmacias, quioscos, y con los corresponsales financieros bancarios, 
entre otros. Tales condiciones generalizan el mercado geográfico relevante. 
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i. La telefonía puede empezar a proveer una plataforma para facilitar transacciones 
financieras. Implicaría, en caso de iniciar a otorgar créditos, una competencia potencial 
en todo el país. Tigo, por ejemplo, tiene el servicio de billetera electrónica, permite 
retirar dinero, realizar pagos, etc. También llegan a MYPE que no tienen POS, porque 
no cumplen ciertos requisitos para tener esos medios de pago. A la fecha, el servicio 
tiene más de 1 millón de usuarios activos. Otro servicio que proporcionan es convertir 
remesas internacionales en dinero electrónico, un tercio de su giro aproximadamente 
son remesas, el resto son pagos facturas, comercios y retiros de efectivo. Las remesas 
generan fondos para otorgar créditos. 

 
j. La regulación prudencial agrega dificultades a las intrínsecas del sector para otorgar 

créditos. Existe liquidez en el sistema financiero, pero se dirige básicamente a consumo. 
 

k. Algunos agentes fueron críticos de ciertos aspectos ligados a soluciones como las 
centrales de deudores y sistemas de garantía recíproca. Se argumenta que las sociedades 
de garantía recíproca solicitan mayor cantidad de requisitos que los bancos, poniéndose 
en duda su flexibilidad y agilidad. GyS es la única sociedad de garantía recíproca 
constituida. Los clientes se quejan de los costos ya que el cliente debe constituirse como 
socio, ocupan una figura de socios partícipes y socios protectores. 

 
Para tener la calidad de socios partícipes, se tiene que cancelar una comisión, además, 
se debe cancelar un aval pagar (prima de seguro) y otro por el soporte técnico. En suma, 
tienen costos significativos que pueden llegar a entre el 4% y 6% del monto. Para el 
banco, este mecanismo le da una seguridad del 100%. En general, los sistemas de 
garantía recíproca son pro-competitivos, al proveer información valiosa sobre las 
MYPE, señalizándolas, lo que disminuye la incertidumbre sobre su conducta crediticia. 
En casos concretos, pueden requerirse ajustes. 

 
l. Las centrales de deudores en tanto, y en opinión de los agentes económicos, funcionan 

bien, aunque algunos sugieren ampliar las redes para que estén presentes todos los 
oferentes. No todos los oferentes reportan, en parte por el limitado alcance. Infored es 
la red preferencial para microempresas, orientada al comercio. Equifax aglutina bancos, 
tarjetas, casas comerciales, entre otras entidades, más orientada a crédito en consumo. 
Se reportó que Trust Union está por entrar, serviría para complementar los servicios de 
Equifax. En cuanto más cobertura y acceso se disponga, se favorecerá en mayor medida 
la competencia mediante la difusión de la información. 

 
m. Para algunos agentes, deberían revisarse regularmente las bases de datos de los deudores 

con problemas y depurar la lista eliminando a los que resolvieron su situación de mora. 
 

n. Los canales informales cobran hasta 20% mensual en tasas de interés. Atienden a los 
que el sistema formal no cubre, incluso a los que tienen malos antecedentes; cobran 
tasas altas para sobre cubrir el riesgo. 

 
o. Las micro financieras cobran cuotas semanales y diarias, lo cual calza con la frecuencia 

de cobros de las MYPE de menor tamaño, pero tiene como consecuencia que las 
empresas paguen tasas muy altas. 
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p. La Ley Contra la Usura, una norma bien intencionada, podría tener consecuencias 
indeseadas, como ampliar y proteger, sin buscarlo, al mercado informal de crédito. Ello 
porque por definición sólo los sectores formales caen en la práctica bajo su regulación. 
En el recuadro siguiente se estipulan sus principales artículos. 

 
 

Recuadro 2 
Principales elementos de la Ley Contra la Usura 

 

Art. 2.- Para los efectos de esta Ley, se entenderá por usura el otorgamiento de créditos, cualquiera que sea su 
denominación, siempre que implique: financiamiento directo o indirecto, o diferimiento de pago para cualquier 
destino, en los cuales se pacta intereses, comisiones, cargos, recargos, garantías u otros beneficios pecuniarios 
superiores al máximo definido según la metodología de cálculo establecida para cada segmento de acuerdo con 
esta Ley. 

 

Art. 3.- Esta Ley se aplicará a toda clase de acreedores, ya sean personas naturales o jurídicas, instituciones 
del sistema financiero, casas comerciales, montepíos, comerciantes de bienes y servicios, casas de empeño, y 
en general, a cualquier sujeto o entidad que preste dinero, cualquiera que sea la forma utilizada para hacer 
constar la operación, ocultarla o disminuirla. 

 

Art. 5.- Se establece la segmentación de créditos que permitirá la diferenciación de tasas máximas de interés 
ofrecidas al público, debido a la existencia de distintos segmentos de mercado atendidos y sus diferentes 
productos, metodologías de crédito, montos otorgados, administración y cobro de los créditos, todo lo cual 
produce variaciones sustanciales en costos de fondeo, riesgo crediticio y en los gastos operativos del acreedor. 
[entre las cuales] Microcrédito Multidestino: 

 

a. Para microempresa de subsistencia: Es el crédito otorgado a la microempresa por un monto de hasta 
12 salarios mínimos urbanos del sector comercio. 
b. Para microempresa de acumulación simple: Es el crédito otorgado a las microempresas por un monto 
de más de 12 y hasta 24 salarios mínimos urbanos del sector comercio. 
c. Para microempresa de acumulación ampliada: Es el crédito otorgado a las microempresas por un 
monto de más de 24 salarios mínimos urbanos del sector comercio y hasta 41 salarios mínimos urbanos 
del sector comercio. 

 

Art.6.- El Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR) será la entidad responsable de establecer las tasas 
máximas, a partir del promedio simple de la tasa de interés efectiva de los créditos, expresada en términos 
porcentuales. Este porcentaje se establecerá para cada tipo de crédito y monto a que se refiere el Art. 5 de esta 
Ley. 

 

Art. 7.- La tasa máxima legal permitida será la equivalente a 1.6 veces la tasa efectiva promedio simple 
establecida por el BCR de acuerdo al Art. 6 de esta Ley. Se establecerá una tasa máxima para cada tipo de 
crédito y monto a que se refiere el Art. 5 de esta Ley.  

Fuente: Asamblea Legislativa (2012). 
 
 

296. Los resultados cuantitativos resultantes en el estudio indican que, en algunos segmentos, las 
fusiones potenciales 36 llevarían posiblemente la concentración más allá de lo moderado y 
podrían iniciar los problemas de competencia. Fuera de ello, ni la evidencia cuantitativa, ni 
la información cualitativa recogida en entrevistas con agentes del mercado permiten inferir 

 
36 No se conoce de ningún proceso de fusión de oferentes a la fecha de cierre de información recolectada para concluir este 
estudio. 
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situaciones problemáticas sobre la competencia, ni prácticas sospechosas al respecto. Sí se 
perciben elementos relacionados con problemas de información que son causales de menor 
acceso al crédito de las MYPE y de costos más elevados en relación a otros tipos de 
empresas. 
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8. Conclusiones 
 
 

297. El estudio concluye que, en principio, no hay indicación de problemas de competencia en 
el mercado de financiamiento a MYPE, aunque en algunos de los mercados relevantes 
resultaron niveles de concentración considerados moderados según los estándares 
internacionales aceptables, según el indicador utilizado. En el mercado no han ocurrido 
cambios estructurales del tipo fusiones o el retiro de actores importantes del mercado 
(ingresó recientemente un nuevo oferente, hubo compraventa de cartera de una entidad a 
otra, que cambió su nombre y se reenfocó en clientes más grandes), ni tampoco ocurrieron 
cambios importantes en los ámbitos macroeconómicos y regulatorios (con la excepción de 
la entrada de vigencia de la ley de usura en 2012). 

 
298. Se analizaron las barreras a la entrada y se concluyó que ni los capitales mínimos de los 

bancos y otra regulación prudencial, ni las ventajas que pudiera dar la escala en términos de 
costos son elementos que impidan un razonable nivel de competencia en este mercado. 

 
299. En adición a los niveles moderados de concentración, no se advierte poder de mercado, ni 

valores excesivos de márgenes que se puedan relacionar con restricciones a la competencia. 
No obstante, lo anterior coexiste con tasas altas para las MYPE, spreads altos en las 
entidades que las financian, presencia de mercados informales y numerosos problemas de 
raíz informativa que impiden mayor acceso de las MYPE al crédito. 

 
300. Resulta razonable a nivel conclusorio, enfatizar en dónde parecen localizarse los problemas, 

en lugar de repetir las mediciones efectuadas. Además, los resultados cuantitativos 
alcanzados denotan que en algunos segmentos las fusiones llevarían posiblemente la 
concentración más allá de lo moderado y podrían iniciarse eventualmente problemas de 
competencia. Complementando la información cuantitativa con las apreciaciones 
cualitativas recogidas en las entrevistas con los agentes económicos, se refuerza el punto 
anterior. 

 
301. Sin embargo, existen un sin número de problemas que pueden afectar la competencia en el 

financiamiento a MYPE provenientes de aspectos relacionados con su idiosincrasia 
(informalidad, ausencia de registros legales, impositivos y contables), a normas que buscan 
otros objetivos pero agravan los problemas particulares de este tipo de empresas (ley de 
usura o potenciales limitaciones al acceso de ciertas actividades al crédito de la banca de 
fomento), al costo de registrar las garantías, las dificultades de demostrar solvencia fiscal y 
crediticia, y por último, al grave problema de la delincuencia, que representa altos costos 
para la sociedad. 
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9. Recomendaciones 37 

 
302. De lo expuesto anteriormente, se sugieren algunas acciones de política pública para mejorar 

el acceso de las MYPE a un mercado transparente, competitivo y próspero: 
 
 

Al Ministerio de Hacienda, Ministerio de Economía y la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña 
Empresa: 

303. Crear un programa de formalización para las MYPE que incluya suficientes incentivos 
económicos, fiscales y normativos, tomando en cuenta las características y obstáculos 
identificados en el estudio, que permitan a las MYPE facilitar su incorporación a la 
economía formal. 

 
304. Este programa debería considerar, como mínimo, los siguientes criterios sugeridos de 

registro y fiscalización para las MYPE: facilitación de trámites administrativos, 
simplificación de procesos y costos para formalización de empresas, implementación de 
procesos expeditos para la inscripción y cobro de impuestos, creación de un sistema 
contable simplificado, entre otros. 

 
305. Como un ejemplo a lo anterior, para los fines de formalizar a las MYPE se recomienda 

introducir un registro legal simplificado, aplicable especialmente para la ME. La ME 
definida dentro de los límites establecidos de facturación anual y número de empleados 
estará  exenta  de  otros  impuestos  salvo  un  nuevo  “Microtributo”  a  crear.  Este  podría  tener  
pocas (por ejemplo, tres) bandas de valores que tomarán el n% del valor promedio mensual 
de las ventas anuales que definen cada categoría. El microempresario, al registrarse, elegiría 
la banda en la que quedará situado y contribuirá acorde a una declaración jurada. 

 
306. En paralelo, podría establecerse un Esquema Contable Simplificado para ME que permitirá 

mediante una aplicación en celular, la elaboración de la declaración jurada inicial para 
inscribirse en el microtributo, registrar volúmenes de ventas y gastos ligados al negocio con 
comprobantes respaldatorios. Transcurrido un año, el microempresario podría 
recategorizarse, esta vez sobre la base de los registros. 

 
307. Las compras no podrán descargar el IVA (es decir que el micro-contribuyente será a los 

fines del IVA como un consumidor final), pero le permitirán enmarcarse en una categoría 
que a partir del primer año de inscrito sea determinada por sus ventas netas y no por sus 
ventas brutas. El pago del microtributo requerirá ser efectuado en el circuito formal y 
establecerá un historial impositivo del microempresario que se sumará al registro de 
microempresario. 

 
308. Lo anterior requeriría una adaptación de la Ley del IVA, que establece que serán 

contribuyentes (deben declarar IVA) quienes hayan efectuado transferencias de bienes  
 

37 Las recomendaciones también recogen los resultados institucionales del estudio “Caracterización del mercado de prestación 
de servicios financieros a las Micro y Pequeñas Empresas (MYPE) en El Salvador” (Superintendencia de Competencia, 2017), 
que complementan los hallazgos de este estudio. 
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muebles corporales o prestaciones de servicios, gravadas y exentas, en los doce meses 
anteriores, por promedio diario de entre US$15 y US$20. Si el microempresario supera los 
límites o desea formalizar, puede hacerlo transformándose en pequeño empresario. La 
decisión de pasar de una categoría a la otra implica un análisis costo/beneficio al 
microempresario. La formalización como tal lo acerca al financiamiento formal y aumenta 
la probabilidad de una evolución en el giro de su negocio que lo acerque a la situación del 
pequeño empresario. 

 
A la Secretaría Técnica y de Planificación de la Presidencia de la República, Ministerio de 
Hacienda, Ministerio de Economía y Banco de Desarrollo de El Salvador: 

309. Evaluar el aumento de la disponibilidad de recursos financieros hacia entidades 
gubernamentales responsables de la promoción y apoyo a las MYPE, tales como 
CONAMYPE y otras, a fin de que estas puedan desarrollar instrumentos especializados para 
mejorar el acceso a financiamiento en condiciones adecuadas a las MYPE. Principalmente, 
los establecidos en la Ley de Fomento, Protección y Desarrollo para la Micro y Pequeña 
Empresa (Fondo de Emprendimiento y Capital de Trabajo y Fondo de Garantía para la 
MYPE), entre otros que al respecto puedan crearse. 

 
310. Fortalecer y facilitar el uso de los fondos de garantía estatales, tales como el Fondo 

Salvadoreño de Garantías (FSG), el Fondo de Garantía Agropecuario (PROGARA) y el 
Fondo de garantía para la Micro y Pequeña Empresa (FOGAMYPE), a fin de incrementar 
el nivel de acceso de las MYPE al financiamiento en condiciones más convenientes para su 
desarrollo. 

 
A la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa, Banco Central de Reserva, Instituto 
Salvadoreño de Formación Profesional y Banco de Desarrollo de El Salvador: 

311. Coordinar programas de reconversión productiva y desarrollo tecnológico e innovador, de 
amplio alcance, a fin de propiciar la creación de MYPE de alto valor agregado, que abonen 
a incrementar los ingresos y la sostenibilidad de estos negocios. Estos programas deberían 
considerar alianzas con universidades o institutos tecnológicos para la promoción de 
emprendedores. Se sugiere evaluar herramientas como subsidios para la inscripción de 
patentes y marcas, asistencia técnica de inteligencia de mercados ad hoc para MYPE, 
plantas incubadoras de empresas, así como el diseño de productos financieros 
especializados (capital semilla, crowdfunding, ángeles inversionistas, capital de riesgo, 
créditos especiales para inicio de empresas, etc.), entre otras acciones. 

 
A la Asamblea Legislativa, Secretaría de Asuntos Legislativos y Jurídicos de la Presidencia, 
Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa, Banco Central de Reserva y 
Superintendencia del Sistema Financiero: 

312. Uniformar los conceptos y clasificación de MYPE, estableciendo un criterio uniforme con 
base en sus ventas o ingresos que sea consistente, único y ajustable con alguna referencia 
objetiva. 

 
313. Actualizar y homogenizar la normativa (leyes, normas y reglamentos), a fin de que exista 

un marco jurídico claro que no establezca limitantes para el financiamiento de las MYPE, 
con el fin de disminuir barreras legales, agilizar procesos y reducir costos que actualmente 
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limitan a las entidades financieras ofrecer sus servicios a las MYPE. Para ello, se sugiere la 
creación de un comité coordinado a nivel gubernamental, que incluya la representación de 
los agentes relevantes del sector. 

 
314. Revisar la Ley contra el Lavado de Dinero y Activos, con el fin de incorporar un  apartado 

específico que considere la dinámica de las MYPE y sus operaciones con flujos de efectivo 
menores. 

 
315. Considerar en la Ley del Registro de Garantías Mobiliarias, la disminución de aranceles 

para la inscripción de las garantías de créditos dirigidos a las MYPE, que actualmente 
representa un costo particularmente alto para este tipo de empresas.  

 
316. Se recomienda fijar un arancel porcentual fijo uniforme del X% en primeros créditos y de 

1/2X% en refinanciaciones. Dicho porcentaje debería partir de la base existente e idealmente 
disminuir sus costos, también en lo posible sin fijar montos fijos que pesan 
desproporcionadamente en los créditos pequeños. 

 
317. Considerar  en  la  discusión  del  proyecto  de  la  “Ley  Especial  de  Regulación  Financiera  de  

Asociaciones Cooperativas de  Ahorro   y   Crédito”,   las   características   particulares   de   las  
MYPE y de las instituciones financieras que les atienden que han sido expuestas en este 
estudio, con el objeto de evaluar el diseño de una regulación que posibilite tanto la 
estabilidad del sistema financiero, como la ampliación del crédito dirigido a las MYPE en 
condiciones adecuadas. 

 
Al Ministerio de Hacienda: 

318. Evaluar el proceso y sistemas de expedición de solvencias tributarias, en términos de su 
agilidad en su otorgamiento y en la actualización del estado de información de los 
contribuyentes, ya que se constituye en un requisito fundamental que ralentiza el 
otorgamiento de créditos para las MYPE. 

 
A la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa y el Banco de Desarrollo de El Salvador: 

319. Evaluar la inclusión de la financiación de la banca pública de desarrollo a todos los sectores 
económicos que la necesitan, considerando explícitamente dentro de las actividades 
“productivas”  a  las  MYPE  dedicadas  al  comercio  y  los servicios. 

 
320. Considerar la ampliación de la reglamentación para incluir a la financiación de la banca 

estatal de desarrollo para la consolidación y refinanciación de deudas, a fin de promover 
que las MYPE trasladen sus deudas desde el financiamiento informal al formal. El 
cumplimiento de un crédito de consolidación de deudas puede ser el primer escalón de una 
historia crediticia. 

 
Al Banco Central de Reserva y Superintendencia del Sistema Financiero: 

321. En aras de promover la competencia, evaluar la creación de bases de datos con registros 
comparativos de condiciones de crédito, con énfasis en las tasas de interés de 
financiamientos para MYPE. La recopilación de información para alimentar las bases de 
datos debe volverse obligatoria y rutinaria, que abarque la difusión pública y transparente 
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de la oferta de crédito disponible, tasas aplicables, costos, documentación exigida, y otras 
condiciones, idealmente con periodicidad mensual, abarcando a instituciones financieras 
tanto supervisadas como no supervisadas. 

 
A la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa, Banco Central de Reserva, 
Superintendencia del Sistema Financiero y Banco de Desarrollo de El Salvador:  

322. Tomar en cuenta en el desarrollo de los programas de educación financiera que desarrollan 
y en particular en su alcance, la información comparativa de condiciones de crédito para las 
MYPE, enfatizando en sus tasas de interés y otros costos. 

 
A la Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa, Banco Central de Reserva y la Dirección 
General de Estadística y Censos: 

323. Crear un sistema de estadísticas especializadas en información sobre las MYPE y los 
lineamientos para su monitoreo, que comprenda la información necesaria para el diseño y 
seguimiento adecuado de políticas públicas, en especial las relacionadas con programas de 
apoyo a las MYPE. 

 
Al Banco Central de Reserva: 

 
324. Evaluar el efecto que ha tenido la aplicación de la Tasa Máxima Legal establecida en la Ley 

Contra la Usura, tanto en términos de ahorros en tasas de interés como en términos de 
inclusión financiera, en particular para el mercado de crédito para las MYPE. Con base en 
los resultados obtenidos, evaluar la modificación de la normativa, incluyendo la 
metodología de cálculo de la tasa máxima. 

 
Al Ministerio de Seguridad Pública, Ministerio de Economía, Policía Nacional Civil y a la 
Comisión Nacional de la Micro y Pequeña Empresa: 

325. Tomar en cuenta los efectos nocivos de la delincuencia, que se evidencian en este estudio, 
sobre la actividad de la MYPE, en el diseño de sus esfuerzos y en la coordinación 
interinstitucional necesaria en materia de seguridad pública que se orienten a combatir los 
problemas delincuenciales en zonas donde operan las MYPE. Lo anterior contribuiría a 
reducir las extorsiones en sus negocios y facilitaría el acceso de los oferentes a estos 
territorios. 



94 

 

 

Referencias bibliográficas 
 

Anginer, Deniz; Demirguc-Kunt, Asli y Zhu, Min. (2012). How does bank competition affect systemic 
stability?. Policy Research working paper no. WPS 5981. Washington, DC: World Bank. 

Asamblea Legislativa (2014). Ley de Protección, Fomento y Desarrollo de la Micro y Pequeña Empresa. 
http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos- 
legislativos/ley-de-proteccion-fomento-y-desarrollo-de-la-micro-y-pequena-empresampresa 

Asamblea Legislativa (2011). Ley de Bancos. 

https://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072919842_arc 
hivo_documento_legislativo.pdf 

Asamblea Legislativa (1970). Código de Comercio. 
https://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072920482_arc 
hivo_documento_legislativo.pdf 

Asamblea Legislativa (1983). Constitución de la República. 
http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos- 
legislativos/constitucion-de-la-republica 

Asamblea Legislativa (1996). Ley de Asociaciones y Fundaciones Sin Fines de Lucro. 
http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos- 
legislativos/ley-de-asociaciones-y-fundaciones-sin-fines-de- 
lucro/?searchterm=ley%20de%20fundaciones%20y%20asociaciones 

Asamblea Legislativa (2012). Ley Contra la Usura. 
https://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_073308632_arc 
hivo_documento_legislativo.pdf 

Asamblea Legislativa (1992). Ley de Impuesto a la Transferencia de bienes Inmuebles y prestación de 
servicios. http://www.oas.org/juridico/spanish/mesicic3_slv_transferencia.pdf 

Asamblea Legislativa (2011). Ley del sistema financiero para fomento al desarrollo. 
http://www.jurisprudencia.gob.sv/DocumentosBoveda/D/2/2010-2019/2011/10/92655.PDF 

Asamblea Legislativa (2000). Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito. Decreto 
849. http://www.oas.org/juridico/spanish/mesicic3_slv_credito.pdf 

Asamblea Legislativa (2004). Ley de Competencia de El Salvador. Decreto Nª 528. 
https://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/A29F204D-72AC- 
431D-8590-0A7D930AF1F9.pdf 

Asamblea Legislativa (2018). Ley General de Asociaciones Cooperativas. Decreto 339. 
https://www.transparencia.gob.sv/institutions/insafocoop/documents/ley-principal-que-rige- a-
la-institucion 

Asamblea Legislativa (1934). Ley del Banco Hipotecario de El Salvador. 
https://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072915951_arc 
hivo_documento_legislativo.pdf 

Asamblea Legislativa (1973). Ley del Banco de Fomento Agropecuario. 
https://www.transparencia.gob.sv/institutions/bfa/documents/ley-principal-que-rige-a-la- 
institucion?status=301 

http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos-
http://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072919842_arc
http://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072920482_arc
http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos-
http://www.asamblea.gob.sv/eparlamento/indice-legislativo/buscador-de-documentos-
http://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_073308632_arc
http://www.oas.org/juridico/spanish/mesicic3_slv_transferencia.pdf
http://www.jurisprudencia.gob.sv/DocumentosBoveda/D/2/2010-2019/2011/10/92655.PDF
http://www.oas.org/juridico/spanish/mesicic3_slv_credito.pdf
http://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/A29F204D-72AC-
http://www.transparencia.gob.sv/institutions/insafocoop/documents/ley-principal-que-rige-
http://www.asamblea.gob.sv/sites/default/files/documents/decretos/171117_072915951_arc
http://www.transparencia.gob.sv/institutions/bfa/documents/ley-principal-que-rige-a-la-


95 

 

 

Asamblea Legislativa (2015) Ley del Fondo Solidario para la Familia Microempresaria. 
https://www.transparencia.gob.sv/institutions/fosofamilia/documents/reglamento-de-la-ley- 
principal 

Auguste, Sebastián, Ricardo Bebczuk y Gabriel Sánchez (2013). Firm Size and Credit in Argentina.  
IDB Working Paper Series IDB-WPS-396. 

Barr, Michael (2004). Microfinance and Financial Development. Michigan Journal of International Law 
26, Nº 1: 271-296. 

Bebczuk, Ricardo (2007). Access to Credit in Argentina. Serie Financiamiento del Desarrollo 188.  
CEPAL. Santiago. 

Bebczuk, Ricardo (2003). Asymmetric Information in Financial Markets: Introduction and Applications.  
Cambridge University Press. 

Beck, Thorsten (2008). Bank competition and financial stability: friends or foes? Policy Research 
Working Paper ; no. WPS 4656. Washington, DC: World Bank. 

Beck, Thorsten, Asli Demirguc-Kunt, Luc Laeven and Vojislav Maksimovic (2004). The determinants 
of financial obstacles. Policy Research Working Paper 3204. The World Bank. 

Beck, Thorsten, Asli Demirguc-Kunt and Vojislav Maksimovic (2004). Financing Patterns Around the 
World. Are Small Firms Different. World Bank Paper. 

Beck, Thorsten, Asli Demirguc-Kunt, Luc Laeven and Ross Levine (2005). Finance, Firm Size, and 
Growth. Policy Research Working Paper 3485. The World Bank. 

Beck, Thorsten, Asli Demirguc-Kunt y Ross Levine (1999). A New Database on Financial Development 
and Structure. Policy Research Working Paper 2146. June: The World Bank. 

Beck, Thorsten, Ross Levine y Norman Loayza (1999). Finance and the Sources of Growth. Policy 
Research Working Paper 2057. February: The World Bank. 

Berger, Allen and Gregory Udell (2004). A More Complete Conceptual Framework for SME Finance. 
World Bank Conference on Small and Medium Enterprises: Overcoming Growth Constraints. 

Berger, Allen, Leora Klapper and Gregory Udell (2001). The Ability of Banks to Lend to 
Informationally Opaque Small Business. Policy Research Working Paper 2656. The World 
Bank. 

BID (2018). Informe macroeconómico de América Latina y el Caribe. La hora del crecimiento. 
Coordinado por Eduardo Cavallo y Andrew Powell. Banco Interamericano de Desarrollo.  

Bikker, Jacob y Laura Spierdijk (2009). Measuring and Explaining competition in the Financial Sector. 
Tjalling C. Koopmans Research Institute Discussion Paper Series Nº 09-01. Universiteit 
Utrecht. 

Calderón Alcas, Romy (2005). La banca de desarrollo en América Latina y el Caribe. Serie 
Financiamiento del Desarrollo 157. CEPAL. 

Carletti, Elena y Xavier Vives (2008). Regulation and Competition in the Banking Sector. Prepared for 
the Public-Private  Research  Center,  IESE  Business  School  Conference  “Fifty  Years  of  the  
Treaty: Assessment and Perspectives of Competition Policy in Europe”. 19-20 de noviembre 
de 2007. Barcelona. 

Carpentier, Cecile, Maher Kooli, and Jean Marc Suret (2003). Initial Public Offerings: Status, Flows 
and Dysfunctions. Research Paper, Industry Canada. 

http://www.transparencia.gob.sv/institutions/fosofamilia/documents/reglamento-de-la-ley-


96 

 

 

Castillo Torres, Marco (2005). Evolución, perspectivas y diseño de políticas sobre la banca de desarrollo 
en el Perú. Serie Financiamiento del Desarrollo 154. CEPAL. 

Caumont, Jorge (2010). Financiamiento de la inversión de empresas en general y de micro, pequeñas y 
medianas empresas en particular: el caso de Uruguay. Serie Financiamiento del Desarrollo 
229. CEPAL. 

Centro Nacional de Registros (2013). Ley del Registro de Garantías Mobiliarias. 
http://www.cnr.gob.sv/2014/registro_mobiliario/Ley_de_Registro_de_Garant%C3%ADas_ 
Mobiliarias.pdf 

CEPAL/OIT (2015). Coyuntura laboral en América Latina y el Caribe. Protección social universal en 
mercados laborales con informalidad. Publicación de las Naciones Unidas LC/L.3998. 
Santiago de Chile. 

 
Chiara, Omar y Gustavo Ferro (2009). Gains and Losses of Adopting New Standards of Corporate 

Governance.  A  CGE  Analysis   for   the  Case   of  Argentina.  En:  “Corporate  Governance  and  
Development. Reform, Financial System and Legal Framework”. Thankom Gopinath Arun y 
John Turner (Eds.). Edward Elgar Publishers. 

Church, J. y R. Ware (2000). Industrial Organization: A Strategic Approach. New York: McGraw-Hill. 

Claessens, Stijn (2006). Access to Financial Services: A Review of the Issues and Public Policy 
Objectives. World Bank Research Observer Vol 21, Nº 2: 207-240. 

Claessens, Stijn (2009). Competition in the Financial Sector: Overview of Competition Policies. IMF 
WP/09/45. 

Coloma, Germán (2005). Economía de la organización industrial. Temas (1ª edición)  

Coloma, Germán (2017). Herramientas cuantitativas para el análisis de concentraciones económicas. 
Serie Documentos de Trabajo, Nº 1. Comisión Nacional de Defensa de la Competencia. 
República de Argentina. 

Coloma, Germán (2011). Market Delineation And Merger Simulation: A Proposed Methodology With 
An Application To The Argentine Biscuit Market. Journal of Competition Law and 
Economics, Oxford University Press, vol. 7(1), pages 113-131. 

Cull, Robert, Lance Davis, Naomi Lamoreaux y Jean-Laurent Rosenthal (2005). Historical Financing 
of Small and Medium- Size Enterprises. NBER Working Paper 11695. 

Davis, Kevin (2008). Competition Policy in Banking and Financial Services. Melbourne Centre for 
Financial Services. 

Demirguc-Kunt, Asli y Ross Levine (1999). Bank-Based and Market-Based Financial Systems: Cross- 
Country Comparisons. Policy Research Working Paper 2143. July, The World Bank. 

De Morais, José Mauro (2005). Crédito Bancário no Brasil: Participacao das Pequenas Empresas e 
Condicoes de Aceso. Serie Financiamiento del Desarrollo 168. CEPAL. 

Dietsch, Michel (2003). Financing Small Businesses in France. Vol 8, N° 2. EIB Papers.  

Enterprise Surveys (2016). Enterprise Surveys What Businesses Experience. El Salvador Country 
Profile. The World Bank Group. 

European Commission (2006). Implementing the Community Lisbon Programme: Financing SME 
Growth-Adding European Vale. Enterprise and Industry Series. 

http://www.cnr.gob.sv/2014/registro_mobiliario/Ley_de_Registro_de_Garant%C3%ADas_


97 

 

 

European Commission (2005). Best Practices of Public Support for Early-Stage Equity Finance. Final 
Report of the Expert Group. Directorate-General for Enterprise and Industry. 

European Commission (2007). Evaluating of Data and Sources Underlying the Analysis of Market Gaps 
in Access to Finance For SMEs in the EU. Enterprise and Industry Series. 

European Commission (2007). The Regulation of Microcredit in Europe. Expert Group Report. 
Enterprise and Industry Series. 

European Commission (2005). Improving Opportunities for IPOs on Growth Stock Markets in Europe. 
Report From the Workshop Held in Brussels on May 24, 2005. Directorate-General for 
Enterprise and Industry. 

European Commission (2007). Mezzanine Finance. Final Report. Roundtable between Bankers and 
SMEs. Enterprise Publications. 

European Commission (2007). SME Securitisation. Final Report. Roundtable between Bankers and 
SMEs. Enterprise Publications. 

Fenton Ontañon. Rodrigo y Ramón Padilla Pérez (2012). Financiamiento de la banca comercial a micro, 
pequeñas y medianas empresas en México. Serie Estudios y Perspectivas 135. Sede 
Subregional de la CEPAL en México. CEPAL y Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Fernández, Andrés y César Tamayo (2015). From Institutions to Financial Development and Growth: 
What are the Links? IDB Working Paper Series IDB-WP-565. 

Ferraro, Carlo y Evelyn Goldstein (2011). Políticas de acceso al financiamiento para las pequeñas y 
medianas empresas en América Latina. Documento de Proyecto LC/W 425. CEPAL.  

Figueroa, Sigfredo (2010). La banca de desarrollo en El Salvador. Serie Financiamiento del Desarrollo  
228. CEPAL. 

Fondo Multilateral de Inversiones (2013). Las redes de inversionistas ángeles en América Latina y el 
Caribe. IESE Business Col y Fondo Multilateral de Inversiones, miembro del Grupo BID.  

Frisancho, Verónica (2012). Signaling Creditworthiness in Peruvian Microfinance Markets: The Role 
of Information Sharing. IDB Working Paper Series IDB-WP-347. 

Galindo, Artunro y Marcela Meléndez (2013). Small is not Beautiful. Firm-Level Evidence of the Link 
between Credit, Firm Size and Competitiveness in Colombia. IDB Working Paper Series IDB- 
WP-395. 

Gaudelmann, Néstor y Alejandro Rasteletti (2013). Credit Constraints, Sector Informality and Firm 
Investments: Evidence From a Panel of Uruguayan Firms. Working Paper Series IDB-WPS- 
392. 

Grünbichler, Andreas y Patrick Darlop (2003). Regulation and Supervision of Financial Markets and 
Institutions. A European Perspective. Austrian Financial Market Authority.  

Hatzitaskos, Kostis, David Card y Vandy Howell (2016). Directrices sobre técnicas cuantitativas para 
el análisis de la competencia. Centro Regional de Competencia para América Latina. Programa 
de Asociación del Banco Mundial con los Países Bajos. 

He, Hong y Robert Pardy (1993). Stock Market Development and Financial Deepening in Developing 
Countries. Policy Research Working Paper 1084. February: The World Bank. 

Helms, Brigit (2006). Access For All. Building Inclusive Financial Systems. Consultative Group to 
Assist the Poor. CGAP. The World Bank. 



98 

 

 

Jiménez, Luis Felipe (2007). Capital de Riesgo y mecanismos de apoyo a la innovación en Brasil y 
Chile. Chile. Julio 2007. CEPAL Serie Desarrollo Productivo, N° 177. 

Jones, Noel (2009). SME's life cycle-steps to failure or success? Assumption University, Graduate 
School of Business, AU-GSB e-Journal 2, 2 (December 2009), 3-14. 

King, Robert y Ross Levine (1993). Finance and Growth. Schumpeter Might Be Right. Policy Research 
Working Paper 1083. February: The World Bank. 

Klapper, Leora (2005). The Role of Factoring for Financing Small and Medium Enterprises. Policy 
Research Working Paper 3593. The World Bank. 

Levine, Ross, Norman Loayza y Thorsten Beck (1999). Financial Intermediation and Growth: Causality 
and Causes. Policy Research Working Paper 2059. February: The World Bank. 

Kumar, Anjali (2005). Access to Financial Services in Brazil. Directions in Development. The World 
Bank. 

Lecuona Valenzuela, Ramón (2009). El financiamiento a las pymes en México, 2000-2007: el papel de 
la banca de desarrollo. Serie Financiamiento del Desarrollo 207. CEPAL. 

Manuelito, Sandra y Luis Felipe Jiménez (2010). Los mercados financieros en América Latina y el 
financiamiento de la inversión: hechos estilizados y propuestas para una estrategia de 
desarrollo. Serie Financiamiento del Desarrollo 107. CEPAL. 

Marfín Maciel, Antonio (2009). Banca de desarrollo y el apoyo al acceso (México). Serie 
Financiamiento del Desarrollo 208. CEPAL. 

Marulanda, Beatriz y Mariana Paredes (2005). La evolución y perspectivas de la banca de desarrollo en 
Latinoamérica frente al caso colombiano. Serie Financiamiento del Desarrollo 153. CEPAL. 

Mayer, C. (1994). The assessment: money and banking: theory and evidence. Oxford Review of 
Economic Policy, 10 (4). 

Monge-González, Ricardo (2009). Banca de desarrollo y pymes en Costa Rica. Serie Financiamiento 
del Desarrollo 209. CEPAL. 

Morón, Eduardo, Edgar Salgado y Christian Seminario (2012). Financial Dependence, Formal Credit 
and Firm Informality: Evidence From Peruvian Household Data. Working Paper Series IDB- 
WP-288. 

Motta, Massimo (2004). Competition Policy. Theory and Practice. European University Institute, 
Florence 

Observatory of European SMEs (2003). SMEs and Access to Finance. European Commission.  

OECD (2009). Competition and Financial Markets. Note by the US Directorate For Financial and 
Enterprise Affairs Competition Committee. 

OECD (2009). Competition and Financial Markets. Key Findings. Prepared by Elena Carletti.  

OECD (2004). Financing Innovative SMEs in a Global Economy. Second OECD Conference for 
Ministers Responsible of SMEs. Istanbul. June 3-4. 

OECD (2011). Herramientas para la evaluación de la competencia. Volumen II: Guía. Versión 2.0. 
OECD Publishing. 

OECD (2006). The SME Financial Gap. Volume I Theory and Evidence. Organisation for Economic 
Co-Operation and Development. 



99 

 

 

Panzar,  John,  and  James  Rosse  (1987).  “Testing  for  ‘Monopoly’  Equilibrium.”  Journal  of  Industrial  
Economics 35: 443–56. 

Pavón, Lilianne (2010). Financiamiento a las microempresas y las pymes en México (2000-2009). Serie 
Financiamiento del Desarrollo 226. CEPAL. 

Pavón Cuéllar, Lilianne Isabel (2016). Inclusión financiera de las pymes en el Ecuador y México. Serie 
Financiamiento del desarrollo 263. CEPAL. 

Pepall, Lyne et. All., Organización Industrial: Teoría y Práctica Contemporáneas, tercera Edición 2006.  
Editorial Thomson. 

Pineda, Ramón y Pablo Carvallo (2010). El futuro de las microfinanzas en América Latina: algunos 
elementos para el debate a la luz de las transformaciones experimentadas. Serie 
Financiamiento del Desarrollo 235. CEPAL. 

Pulgar Parada, Ricardo (2006). Análisis de la evolución y perspectiva de la banca de desarrollo en Chile. 
Serie Financiamiento del Desarrollo 187. CEPAL. 

Rivas,  Gonzalo   (2004).  Opciones  de   la   banca   de   desarrollo   de  Chile:   el   “convidado  de   piedra”   del  
sistema financiero chileno. Serie Financiamiento para el Desarrollo 148. CEPAL. 

República del Perú (2017). Decreto Legislativo 1269. Régimen MUPE Tributario. 
https://www.mef.gob.pe/es/por-instrumento/decreto-supremo/15259-decreto-supremo-n-403- 
2016-ef/file 

Salgado, Wilma (2010). Banca de desarrollo en el Ecuador. Serie Financiamiento del Desarrollo 232.  
CEPAL. 

Solo, Tova María y Astrid Manroth (2006). Access to Financial Services in Colombia. The “Unbanked”  
in Bogotá. World Bank, Policy Research Working Paper 3834. 

Stein, Peer, Oya Pinar Ardic y Martin Hommes (2013). Closing the Credit Gap for Formal and Informal 
Micro, Small and Medium Enterprises. International Financial Corporation. The World Bank 
Group. 

Stiglitz, Joseph (1987). Principal and Agent. The New Palgrave: A Dictionary of Economics, MacMillan 
Press. 

Stiglitz, Joseph y Andrew Weiss (1981). Credit Rationing in Markets with Imperfect Information. The 
American Economic Review Vol. 71, No. 3, pp. 393-410. 

Superintendencia de Competencia (2017). Estudio sobre la caracterización del mercado de prestación 
de servicios financieros a las Micro y Pequeñas Empresas (MYPE) en El Salvador. Realizado 
por Jesús Antonio Peña Molina para la Superintendencia de Competencia, República de El 
Salvador. 

Superintendencia del Sistema Financiero (2011 a). Ley para Facilitar la Inclusión Financiera. 
https://www.ssf.gob.sv/descargas/Leyes/Leyes%20Financieras/Ley%20para%20facilitar%20 
la%20Inclusi%C3%B3n%20Financiera.pdf 

Superintendencia del Sistema Financiero (2001). Ley del Sistema de Garantías Recíprocas para la 
Micro, Pequeña y Mediana Empresa, Rural y Urbana. 
http://www.ssf.gob.sv/index.php/normativa/leyes/36-leyes-financieras/71-ley-sistema- 
garantia-reciproca-pequena-mediana-empresa-rural-urbana?start=1 

http://www.mef.gob.pe/es/por-instrumento/decreto-supremo/15259-decreto-supremo-n-403-
http://www.ssf.gob.sv/descargas/Leyes/Leyes%20Financieras/Ley%20para%20facilitar
http://www.ssf.gob.sv/index.php/normativa/leyes/36-leyes-financieras/71-ley-sistema-


100 

 

 

Superintendencia del Sistema Financiero (2011 b). Ley de Regulación y Supervisión del Sistema 
Financiero. 
https://www.ssf.gob.sv/descargas/Leyes/Leyes%20Financieras/Ley%20de%20Supervision% 
20y%20Regulacion%20del%20Sistema%20Financiero.pdf 

Tinoco, Elizabeth (2014). Políticas para la formalización de las micro y pequeñas empresas en 
Colombia. Notas sobre Políticas para la Formalización de las Micro y Pequeñas Empresas 
FORLAC. Programa de Promoción de la Formalización en América Latina y el Caribe. OIT 

Titelman (2003). La banca de desarrollo y el financiamiento productivo. Serie Financiamiento para el 
Desarrollo 137. CEPAL. 

US Department of Justice y US Federal Trade Commission. (2010). Horizontal Merger Guidelines. For 
Public Comment. 

UK Office of Fair Trade. Competition Commission (2009). Merger Assessment Guidelines.  
Consultation Document OFT 1078. 

Varian, Hal (2006). Microeconomía intermedia: un enfoque actual. Antoni Bosch (7ª edición). 

Vives, Xavier (2011). Competition Policy in Banking. Oxford Review of Economic Policy. Oxford 
University Press, Vol 27, Nº 3, pp. 479-497. 

Wagenvoort, Rien (2003). SME Finance in Europe: Introduction and Overview. Vol 8 N° 2. EIB Papers. 

Wagenvoort, Rien (2003). Are Financial Constraints Hindering the Growth of SMEs in Europe? Vol 7 
N° 2. EIB Papers. 

http://www.ssf.gob.sv/descargas/Leyes/Leyes%20Financieras/Ley%20de%20Supervision%25


101 

 

 

 
Referencias a entrevistas realizadas 

 
 

Entidad entrevistada 

Universidad Centroamericana "José Simeón Cañas" (UCA) 
FEDECREDITO 
Banco Agrícola 
Banco Promerica 
Banco Atlántida 
Banco Cooperativo Visionario (BANCOVI) 
Servicios Financieros Enlace 
Sociedad Cooperativa de Ahorro en Microcrédito (AMC) 
Caja de Crédito Zacatecoluca 
Caja de Crédito San Miguel 

Óptima, Servicios Financieros 
Asociación Cooperativa COOP-1 
Sociedad Cooperativa Credicampo 
Unidad Nacional de Vendedores 
ACACU 
Banco de Fomento Agropecuario 
Banco Hipotecario 
Superintendencia del Sistema Financiero 
Banco Central de Reserva 



102 

 

 

Apéndices 
 

Apéndice 1: Tipología de Agentes Económicos entrevistados 
 

Tipo de Agentes considerados: 

1. Instituciones oficiales e internacionales (proveen marco de actuación y generan políticas de 
fomento) 

2. Supervisores (son responsables por el buen funcionamiento del mercado y hacen cumplir las 
normas) 

3. Oferentes privados supervisados por SSF (preponderantes en la financiación de las pequeñas 
empresas dentro del segmento MYPE) 

4. Oferentes públicos supervisados por SSF (importantes en la financiación de las microempresas 
dentro del segmento MYPE) 

5. Oferentes no supervisados por SSF (importantes en la financiación de las microempresas en el 
segmento MYPE) 

6. Gremiales de oferentes (responsables de políticas corporativas de los oferentes, pueden tener 
iniciativas de fomento y cambios normativos) 

7. Demandantes individuales (son quienes pueden enfrentar potenciales obstáculos al acceso 
causados por problemas de competencia u otros más generales de fallos de mercado, como 
informativos) 

8. Gremiales de demandantes (responsables de reclamos e iniciativas colectivas de los mismos, 
proveen la visión corporativa del sector) 

9. Instituciones de Investigación y Conocimiento (abordan el estudio de los mercados con una 
perspectiva académica y no corporativa, pueden ayudar a detectar problemas y alternativas de 
política pública con miras al interés general antes que sectorial) 
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Cuadro A 1. Cartera de créditos dirigidos a empresas y MYPE 
2016. En millones de dólares 

Entidades 
Financieras 

CARTERA 
TOTAL 

CARTERA 
MYPE 

 
ME Total ME 

Subsistencia 

ME 
Acumulación 
Simple 

ME 
Acumulación 
Ampliada 

 
PE 

Bancos 
Privados 

 
8,143.42 

 
616.75 

 
32.97 

 
6.31 

 
10.03 

 
16.66 

 
583.79 

Entidades 
Públicas 

 
899.76 

 
375.54 

 
98.79 

 
50.06 

 
35.00 

 
13.73 

 
276.75 

Sociedades 
Cooperativas 

 
666.33 

 
186.81 

 
98.45 

 
50.21 

 
27.20 

 
21.03 

 
88.36 

Otras 
Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

110.12 

 
 

53.25 

 
 

34.72 

 
 

25.74 

 
 

4.58 

 
 

4.41 

 
 

18.52 

Asociaciones 
Cooperativas 

 
88.14 

 
16.65 

 
6.59 

 
2.28 

 
2.25 

 
2.05 

 
10.06 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
6.54 

 
6.30 

 
6.30 

 
6.16 

 
0.14 

 
- 

 
- 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 

636.43 

 

74.52 

 

21.03 

 

3.88 

 

4.87 

 

12.28 

 

53.49 

Total  
10,550.74 

 
1,329.82 

 
298.85 

 
144.65 

 
84.08 

 
70.17 

 
1,030.79 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
 
 
 
 

Cuadro A 2. Cartera de créditos a MYPE según su actividad económica 
2016. En millones de dólares 

Entidades 
Financieras 

MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

Bancos 
Privados 

 
269.93 

 
77.64 

 
190.31 

 
12.62 

 
37.59 

 
29.68 

Entidades 
Públicas 

 
86.01 

 
26.08 

 
45.90 

 
15.64 

 
160.39 

 
3.30 

Sociedades 
Cooperativas 

 
75.75 

 
6.74 

 
29.13 

 
28.21 

 
19.07 

 
50.16 

Otras 
Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

27.85 

 
 

3.65 

 
 

10.76 

 
 

3.09 

 
 

4.22 

 
 

2.59 

Asociaciones 
Cooperativas 

 
11.66 

 
1.11 

 
3.88 

 
- 

 
- 

 
- 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
5.96 

 
- 

 
0.03 

 
- 

 
0.31 

 
- 

Bancos 
Cooperativos 
y SAC 

 
15.02 

 
2.98 

 
5.50 

 
2.80 

 
0.59 

 
0.00 

Total  
492.17 

 
118.20 

 
285.51 

 
62.35 

 
222.18 

 
85.73 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
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Cuadro A 3. Proporción de cartera de créditos por categoría de MYPE 
2016. Porcentajes/100 

Entidades 
Financieras 

CARTERA 
TOTAL 

CARTERA 
MYPE 

 
ME total ME 

Subsistencia 

ME 
Acumulació 
n Simple 

ME 
Acumulación 
Ampliada 

 
PE 

Bancos 
Privados 

 
0.77 

 
0.46 

 
0.11 

 
0.04 

 
0.12 

 
0.24 

 
0.57 

Entidades 
Públicas 

 
0.09 

 
0.28 

 
0.33 

 
0.35 

 
0.42 

 
0.20 

 
0.27 

Sociedades 
Cooperativas 

 
0.06 

 
0.14 

 
0.33 

 
0.35 

 
0.32 

 
0.30 

 
0.09 

Otras 
Sociedades 
Financieras 
No Bancarias 

 
 

0.01 

 
 

0.04 

 
 

0.12 

 
 

0.18 

 
 

0.05 

 
 

0.06 

 
 

0.02 

Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.01 

 
0.01 

 
0.02 

 
0.02 

 
0.03 

 
0.03 

 
0.01 

Fundaciones 
y 
Asociaciones 

 

0.00 

 

0.00 

 

0.02 

 

0.04 

 

0.00 

 

- 

 

- 

Bancos 
Cooperativos 
y SAC 

 

0.06 

 

0.06 

 

0.07 

 

0.03 

 

0.06 

 

0.18 

 

0.05 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
 
 
 

Cuadro A 4. Proporción de cartera de créditos por actividad económica 
2016. Porcentajes/100 

Entidades Financieras MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria MYPE Servicios MYPE 

Const. 
MYPE 

Agrícola 
MYPE 

Empleados 

Total  
1.0 

 
1.0 

 
1.0 

 
1.0 

 
1.0 

 
1.0 

Bancos Privados  
0.5484 

 
0.6568 

 
0.6666 

 
0.2024 

 
0.1692 

 
0.3462 

Entidades Públicas  
0.1748 

 
0.2206 

 
0.1608 

 
0.2508 

 
0.7219 

 
0.0385 

Sociedades Cooperativas  
0.1539 

 
0.0571 

 
0.1020 

 
0.4524 

 
0.0858 

 
0.5851 

Otras Sociedades 
Financieras No Bancarias 

 
0.0566 

 
0.0309 

 
0.0377 

 
0.0495 

 
0.0190 

 
0.0302 

Asociaciones Cooperativas  
0.0237 

 
0.0094 

 
0.01360 

 
- 

 
- 

 
- 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
0.0121 

 
- 

 
0.0001 

 
- 

 
0.0014 

 
- 

Bancos Cooperativos y 
SAC 

 
0.0305 

 
0.0252 

 
0.0193 

 
0.0449 

 
0.0026 

 
0.0000 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
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Cuadro A 5. Cartera de créditos dirigidos a empresas y MYPE 
2017. En millones de dólares 

 
Entidades 

Financieras 

CARTERA 
TOTAL 

 
CARTERA 

MYPE 

 
ME 

Total 

 
ME 

Subsistencia 

ME 
Acumulación 

Simple 

ME 
Acumulación 

Ampliada 

 
 

PE 
 

Total 
 

11,513.01 
 

1,492.58 
 

310.05 
 

147.27 
 

85.60 
 

77.18 
 

1,182.53 
Bancos 
Privados 

 
8,850.86 

 
722.36 

 
28.29 

 
2.67 

 
8.99 

 
16.63 

 
694.07 

Entidades 
Públicas 

 
963.05 

 
386.98 

 
100.42 

 
50.02 

 
35.42 

 
14.98 

 
286.56 

Sociedades 
Cooperativas 

 
698.86 

 
207.45 

 
108.08 

 
51.98 

 
29.82 

 
26.28 

 
99.37 

Otras 
Sociedades 
Financieras 
No Bancarias 

 
 
 

107.87 

 
 
 

61.23 

 
 
 

36.55 

 
 
 

28.45 

 
 
 

4.04 

 
 
 

4.06 

 
 
 

24.68 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
167.24 

 
18.46 

 
7.17 

 
2.58 

 
2.27 

 
2.32 

 
11.29 

Fundaciones 
y 
asociaciones 

 
 

8.71 

 
 

8.46 

 
 

8.42 

 
 

8.08 

 
 

0.23 

 
 

0.11 

 
 

0.03 
Bancos 
Cooperativos 
y SAC 

 
 

716.43 

 
 

87.65 

 
 

21.12 

 
 

3.50 

 
 

4.83 

 
 

12.80 

 
 

66.53 
Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 

 
 
 
 

Cuadro A 6. Cartera de créditos a MYPE según su actividad económica 
2017. En millones de dólares 

Entidades 
Financieras 

MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

Totales 489.10 142.27 350.52 110.75 266.43 104.69 
Bancos Privados 197.46 92.61 222.43 34.02 60.52 40.48 
Entidades Públicas 88.42 25.59 49.54 18.43 159.12 5.61 
Sociedades 
Cooperativas 

 
83.03 

 
4.83 

 
38.35 

 
30.37 

 
21.29 

 
55.20 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

37.49 

 
 

8.02 

 
 

20.32 

 
 

22.21 

 
 

12.19 

 
 

3.32 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
12.82 

 
1.16 

 
4.48 

 
0.00 

 
0.00 

 
0.00 

Fundaciones y 
asociaciones 

 
7.96 

 
0.00 

 
0.03 

 
0.00 

 
0.46 

 
0.00 

Bancos 
Cooperativos y SAC 

 
62.28 

 
10.07 

 
15.36 

 
5.73 

 
12.84 

 
0.08 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
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Cuadro A 7. Proporción de cartera de créditos por categoría de MYPE 

2017. Porcentajes/100 

Entidades 
Financieras 

 
CARTERA 
TOTAL 

 
CARTERA 
MYPE 

 
ME 
total 

 
ME 
Subsistencia 

ME 
Acumulación 
Simple 

ME 
Acumulación 
Ampliada 

 
 

PE 
Total 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 
Bancos Privados 0.7688 0.4841 0.0912 0.0182 0.1050 0.2155 0.5869 
Entidades 
Públicas 

 
0.0837 

 
0.2593 

 
0.3239 

 
0.3396 

 
0.4138 

 
0.1941 

 
0.2423 

Sociedades 
Cooperativas 

 
0.0607 

 
0.1390 

 
0.3486 

 
0.3530 

 
0.3484 

 
0.3405 

 
0.0840 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

0.0094 

 
 

0.0410 

 
 

0.1180 

 
 

0.1932 

 
 

0.0472 

 
 

0.0526 

 
 

0.0209 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.0145 

 
0.0124 

 
0.0232 

 
0.0175 

 
0.0266 

 
0.0301 

 
0.0096 

Fundaciones y 
asociaciones 

 
0.0008 

 
0.0057 

 
0.0272 

 
0.0549 

 
0.0027 

 
0.0015 

 
0.0000 

Bancos 
Cooperativos y 
SAC 

 
 

0.0622 

 
 

0.0587 

 
 

0.0681 

 
 

0.0237 

 
 

0.0564 

 
 

0.1658 

 
 

0.0563 
Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 

 
 
 
 
 

Cuadro A 8. Proporción de cartera de créditos por actividad económica 
2017. Porcentajes/100 

Entidades 
Financieras 

MYPE 
Comercio 

MYPE 
Industria 

MYPE 
Servicios 

MYPE 
Construcción 

MYPE 
Agrícola 

MYPE 
Empleados 

Bancos Privados 0.4034 0.6510 0.6346 0.3072 0.2272 0.3866 
Entidades Públicas 0.1806 0.1798 0.1413 0.1664 0.5972 0.0536 
Sociedades 
Cooperativas 

 
0.1696 

 
0.0339 

 
0.1094 

 
0.2742 

 
0.0799 

 
0.5273 

Otras Sociedades 
Financieras No 
Bancarias 

 
 

0.0766 

 
 

0.0564 

 
 

0.0580 

 
 

0.2005 

 
 

0.0458 

 
 

0.0317 
Asociaciones 
Cooperativas 

 
0.0262 

 
0.0082 

 
0.0128 

 
0.0000 

 
0.0000 

 
0.0000 

Fundaciones y 
asociaciones 

 
0.0163 

 
0.0000 

 
0.0001 

 
0.0000 

 
0.0017 

 
0.0000 

Bancos 
Cooperativos y SAC 

 
0.1272 

 
0.0708 

 
0.0438 

 
0.0517 

 
0.0482 

 
0.0008 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
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Cuadro A 9. Índice de Herfindahl - Hirschman (HHI) 
2016 

 
Entidades Financieras CARTERA 

TOTAL 
CARTERA 
MYPE 

ME 
total 

ME 
Subsisten 
cia 

ME 
Acumulación 
Simple 

ME Acumulación 
Ampliada 

HHI  
1,5054.89 

 
864.26 

 
1,260.54 

 
1,569.97 

 
1,927.89 

 
820.92 

Bancos Privados  
1,450.35 

 
429.71 

 
37.86 

 
8.87 

 
65.02 

 
196.57 

Entidades Públicas  
44.74 

 
399.34 

 
962.13 

 
1,142.27 

 
1,620.13 

222.50 

Sociedades Cooperativas  
2.37 

 
15.56 

 
159.93 

 
175.03 

197.94 168.05 

Otras Sociedades 
Financieras No Bancarias 

 
0.38 

 
6.80 

 
69.97 

 
224.37 

26.41 35.75 

Asociaciones Cooperativas  
0.26 

 
0.59 

 
1.69 

 
0.85 

2.56 3.64 

Fundaciones y 
Asociaciones 

 
0.00 

 
0.20 

 
3.92 

 
16.15 

0.02 - 

Bancos Cooperativos y 
SAC 

 
6.79 

 
12.07 

 
25.04 

 
2.43 

15.80 194.40 

Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por agentes económicos. 
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