Relaciones bancarias de las pymes mexicanas.
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B En este trabajo se ofrece una visién des-
ctiptiva de las caracterisricas de la financiacidn de 88
pymes manufacrureras que operan ¢n ¢l enrorno In-
dustrial de Guadalajara. Los resultados indican el pre-
dominio de los recursos inretnos, seguidos de la finan-
ciacién de proveedores. A pesar de la gran escasez de
crédito bancario, algunas empresas logran rener rela-
cdones intensas con algunos bancos. Las pymes mds
sensibles a Jos costos de financiacién (precio y trami-
tes) suelen ser fieles a una entidad fiuanciera priuci-
palmente. Sin embargo, a medida que la empresa au-
menta su edad, se observa una menor fidelidad a una

entidad concreta.

This wark affers a descriptive vision of the
[financing characteristics of 88 manufacturing pymes that
aperite on (uadalajards industrial secror. The results in-
dicate the predominance of internal resources fallowed by
[financing from providers. In spite of the shovtage in bank
crediz, some companies dare Inolved on strong relation-
ships with banks. The more sensible Fymes Lo ﬁmzncz'ng
costs can be mainly loyal to a financing entity. Neverthe-
less, as the company grows older fidelity w0 a financing

entity decreases.

La facilidad de acceso, el precio v los costos de financiacidn de
las pequefas y medianas empresas (pymes) depende de sus rela-
ciones con las Instituciones financieras. El andlisis de las carac-
teristicas de estas relaciones es un rtema central para los
microeconomisras interesados en la financiacidn de las inver-
siones productivas de una economia.

Un hecho cierto es que las pymes suelen sufrir dificultades
para recibir financiacién bancaria. Una de las principales causas
de este problema se encuentra en la existencia de asimerrias de
informacion (Sriglicz y Weiss, 1981): los bancos descenocen la
calidad de las inversiones que las pymes desean realizar y adoptan
una actitud conservadora que limita los flujos de financiacidn
hacia las mismas. En general, se mencionan diversos mecanismos

para superar esta asimetria de informacion previa a la rransaccion
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Variable Promedio Mediana Maximo Minimo
Tamano {nam. de trabajadores) 232 140 830 25

Edad 20 18 51 3

Sector manufacturero Ndmero de Numero de
Subsector empresas Subsector empresas
Productos alimenticios, bebidas y tabaco 12 Productos minerales no metahcos, excluye los

Textiles, orendas de vestir e industria del cuero 15 derivados del petréleo y del carbén 2
Industrias de la madera y productos de madera, Industrias metalicas basicas 8
incluye muebles 8 Productos metalicos, maguinaria y equipo,

Papel y productos de papel, imprentas y editoniales 5 incluye instrumentos quirirgicos y de precision 12
Sustancias quimicas, productos derivados del Otras industrias maoufactureras b6
petroleo y del carbdn, hule y de plastico 20

Nota A dos empresas no fue posible dasificarlas sectonalmente.

{que conocenos como seleccién adversa v cuya
formalizacién econémica motivé, en gran medida, la con-
cesién del premio Nobel de Economia de) ano 2001) {véa-
se Bank of Sweden, 2001}. Por gjemplo, una empresa pue-
de crear su repuracidn a partir de Ja calidad de sus produc-
tos y de su presencia en distinros mercados, de manera que
la enridad bancaria dispone de referencias externas suficien-
tes para confiar en su solvencia. Sin embargo, la creacién
de esre tipo de repuracidn sélo esed al alcance de las empre-
sas de mayor dimensidn.

Aun asi, recientemente se ha sugerido que las pymes
pueden también crearse una buena repuracién, pero que
deben hacerlo de forma interna o privada, es decir, a par-
tir de diversos inrercambios {o rransacciones) rependos a
lo largo del tiempo con un grupo reducido de instirucio-
nes financieras. Esra idea ha sido contrastada empirica-
mentre por algunos economisras, enrre los que destacan
Petersen y Rajan (1994, 1995) y Berger v Udell (1995},
Los resulrados obrenidos en diversos paises indican que,
efecrivamente, las pymes obtienen algunas venrajas al re-
lacionarse de manera mds inrensa con un ndmero reduci-
do de bancos. Para valorar esras venrajas debemos dispo-
ner de informacién sobre las caracteristicas de las relacio-
nes de financiacién, enrre las que se encuenrran: 1) cudles
son los requisitos exigidos para la concesion de présramos;
2) qué cdusulas se incluyen en los conrratos (garanrias
exigidas, precio, plazo...); 3) inversiones realizadas por el
banco v la pyme para conocerse muruamenre (visitas a la

etmnpresa, intercamhio periédico de informacién...}. Se trara

de una informacién muy dificil de obrener y, generalmen-

te, dada la variedad de posibilidades conrractuales (présra-
mos a corteflargo plazo, interés hjo/variable; con garantia
en bienes reales/garantia personal...), no rodas las rransac-
ciones pueden ser analizadas de la misma forma y con las
mismas variables explicativas.

Acepradas estas limiraciones, ¢n este rrabajo propone-
mos aportar un mejor conocimiente sobre las caracreristi-
cas de las relaciones bancarias en ¢l entorno industrial de
Guadalajara a partir de una muestra de 88 pymes, cuyos
direcrores financieros fueron consultados a mediados del
afic 2001. Esta es sélo una parte del provecto realizado en
el marco insritucional de la Universided de Guadalajara
(UdeG), que ha arrojado ya algunos resulrados anteriores.
Concretamenie, en Van Hemmen (2002) s¢ valoran algu-
nos de los factores que pueden influir en ef acceso al crédi-
to de estas empresas. Ese trabajo se centré en explicar las
razones por Jas que el 37.5 por cienro de las pymes con-
sulradas desean un nivel de crédito bancario superior a
aquel del que disponen, es decir, por qué se enfrencan a
restricciones de crédiro.

En conrra de Ja hipdresis planteada por estudios pre-
vios, se observo que el hecho de manrener mayor fideli-
dad a un bance (o un ndmero reducido de bancos) no
disminuye la probabilidad de ser resrringido financiera-
menre.! Tras esta evidencia surge una pregunta inmediata:
si una mayor fidelidad no se premia con un mayor acceso
—_TEsTetmb;}jo se encuentra disponible en Jos Documentos de
trabajo de la siguiente dircecién: hrepi/iselene.uabies/dep-

economia-einpresa/
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al erédito, ;cudles son las razones por las que algunas em-
presas mantienen relaciones estables y duraderas con un
nimero reducide de bancos y otras no?

Si nos centramos ¢n el grupo de pymes que recibe al-
gin tpo de financiacidn bancaria (un rotal de 47), algo
mds del 30 por ciento (es decit, 15 empresas) se relaciona
con una variedad de bancos, mientras que el 70 por cien-
to restante (32 empresas) recibe la mayor parte de su [i-
nanciacién bancaria de una sola entidad financiera. El pro-
pdsito de este trabajo es doble: proponemos pumero des-
ctibir Jos factores que distinguen a las empresas que cuen-
ran con [inanciacién bancaria respecto de las que no la
tienen; v, en segundo lugar, estudiaremos las difetencias
existen tes encre aquelias que tenen relaciones con un banco
principal y las que las tienen con vaiios.

Como se verd, los resultados obrenidos indican que el
hecho de disponer de financiacién bancaria depende de
las caracter{sticas de la empresa {(su dimension, su acrivi-
dad internacional...), su politica de financiacidn {retcaso
del pago a los proveedores) y e riesgo del sector en que se
encuentra. Por su parre, la estabilidad de las relaciones con
pacos bancos estd negativainente asociada con el hecho de
haberse acogido a algiin prograina de apoyo a deudores
(tras la crisis de 1994) v posirivamente con su preocupa-
cién por obrener crédiro a un precio reducido (ripos de
interés bajos) y por los costos de transaccién (aportacién
deinformacién, negociacién de los rérminos del conrraro,
renovaciones de crédito, etc.).

En la proxima seccidn se realizard una breve presenta-
cidn de las principales hipéresis planteadas alrededor de la
cuestién de la estabilidad de las relaciones bancarias. A
continuacién se presencardn las caracrerfsticas de la base
de datos v la idencificacién de las principales fuenres de
financiacion de las empresas consultadas. Seguidamente
se realiza la comparacién descriptiva de las empresas con 'y
sin pasivo bancario, y se pasa a apreciar, de las que dispo-
nen de pasivo bancatio, las diferencias entre las empresas
gue se relacionan con un selo banco principalmenre y aque-
ltas que 1o hacen con varios. Finalizamos con algunas bre-

ves conclusiones y con la bibliograffa.

Bl valor de las relaciones bancarias

|Ei|‘:‘-:-:*iw QGO

Entre los factores explicativos de las caracterisucas de la

relacién banca-pymes se citan, junto con otros, el ndmero
de bancos con los que manriene relacién la empresa, as
como la repericién a lo largo del tiempo de operaciones
financieras con una misma enudad. En general podemos
distinguir dos medelos altetnativos de relaciones entre
bancos y emptesas. Un primer modelo se caracrerizarfa
por relaciones crientadas a la trausaccidn (transacrion
oriented o también arms length finance). En este modelo
los bancos se preocupan por evaluar las operaciones de
forma individual ¢ independienre de las demds, plantean-
do miltiples transacciones con maloples clienres por me-
dio de contratos explicitos y estandarizados (en ¢l sentido
sefialado por Williamson, 1985). Para que sean posibles,
estos intercambios deben estar protegidos por un enterno
de gran transpatencia informativa, de ynanera que el mer-
cado funcione de forma eficiente v pueda verificarse por
teteeros el cumplimiento contracrual de Jas partes.

Por otra patee, aparece lo que ha dado en llanarse ban-
ca relacional (relationship banking). Boot (2000: 10) seha-
la que la banca relacional se caracteriza por la concurren-
cia de dos elementos: 1) el intetmediario financiere in-
vierte en obiener y apropiarse de una informacidén que es
especifica para cada clienre; 2) ademds evalda la rencabili-
dad de las inversiones por medio de interacciones mudli-
ples con el mismo cliente a lo largo del tiempe. La falra de
rransparencia (opacidad) sobre la calidad de la empresa se
erige en barrera a la entrada para los otros bancos compe-
tidores. Este enfoque de la financiacién se muestra espe-
cialmente adecuado en entornos inscrucionales débiles,
caracterizados por altos costos de ejecucion de los contra-
tos: las partes tenen altos incentivos para cumplir sus con-
tratos ya que €l mantenimiento de su reputacién es la ani-
ca via para obrener una financiacién segura en el futuro
{[Diamond, 1989, 1991).

Berger y Udell (1998) plantean la existencia de una
relacidn negativa entre las variables «ramafio» y «edad»
de la empresa v el grado de asimetria informariva entre
ésta y sus financiadores externos, idencificando un pa-
trén o ciclo de financiacién con validez general entre las
pymes. La variable edad resulta muy interesante porque
es iInformacion pablica, es decir, la pueden observar los
bancos sin Incurrir en costos impottantes. Concretalsente,
desde su nacimiento, a medida que Ja empresa va adqui-

riendo cierra dimensién y madurez, se observa un incre-




Nam. emp. Tamano* Bancos
26 Pequenas 6.12
50 Medranas 733
12 Grandes 13.57
Por edad

6 Nacientes (1 a 4 anas) 0

52 Edad-mediana (5-24 ahos) 7.50
30 Viejas (mas de 25 afios} 9.70

INESER « Universidad de Guadatajara « Julio-diciembre de 2002

Proveedores Fondos propios** Otros
3349 53.37 6.98
2735 59.20 6.37
13.61 64.91 79
39.33 53 7.66
28.89 57.09 £.52
22,55 60.98 6.88

*Considerando la dasificacion gue hace e) Sistema Empresarial Mexicane (SiEM): pequenas empresas de 51 a 100 trabajadores; medianas empresas de 101 a 300, y

grandes empresas de 501 en adelante
** Se induyen las reservas de cada una de las empresas.
Fuente: Promedios elaborados con datos propics.

Tarmado Promedio
Pequenas (hasta 100 trabajadores) 17.67
Medranas (101-500 trabajadores) 14.37
Grandes {(mas de 500 trabajadores) 19.43
Edad

Nacientes (1 a 4 afos) 0
Edad mediana (5-24 afos) 16.58
Viejas (mas de 25 ahos) 15.12

Maximo Minimo Numero
34 5 9
43 2 24
39 3 7
0 0 0
39 3 24
43 2 16

Nota: De las 47 empresas que manlienen relaciones bancanas, solamente fue posible conocer la proporcion exacta sobre el Lotal de 40 casos

mento cn su demanda de crédiro bancario, que se veria
correspondida con la concesién del mismo dada la valo-
racién positiva que los bancos hacen de la capacidad de
supervivencia mostrada por la empresa. Al rrararse de
un daro objerive y observable por todos los bancos, la
empresa podria recibir crédito de cualquiera de ellos, por
lo que se establece un proceso comperirivo en el que la
empresa seleccionaria al que le ofreciera las mejores con-
diciones en cada momenro. Por ello, una primera hipé-
tesis por contrastar seria la siguiente: la fidelidad 2 un
solo banco se reduce a medida que la pyme va maduran-
do (aumenra su edad).

Orra variable piblicamente observable en ¢l sistema
pancario mexicano es el hecho de haberse acogido o no a
algan programa de reestructuracién o apoyo a deudores
tras la crisis de 1994, La reestructuracidn de pasivos, como
indicador de mala gestidn en el pasado, reduciria el interés

de los bancos por intensificar su relacién con estas empre-

sas. Solo aceprarian financiarlas si compattiesen riesgos con

otros bancos. Todo ello resultaria en una financiacién ban-
caria mds fragmenrada, lo que se recoge en la siguiente hi-
potesis: fas pymes acogidas a [os programas de apoyo a deu-
dores (reesrructuracion) rras la crisis de mediados de los
novenra disponen actualmenre de una financiacién banca-
ria mds fragmenrada.

Por otra parre, existe entre algunos econamistias la con-
viccién de que la hidelidad entre una pyme v un banco
principal puede generar valor para ambas partes, el cual
pucde ser repartido entre ambos, lo que resulta en mejores
condiciones de precio para la empresa. Es decir, las pymes
mds preocupadas por reducir el precio de la financiacién
acabardn relaciondndose con una sola institucién finan-
ciera, esperando que ésta las premie con rasas de interés
mds reducidas. Por el conrrario, podria suceder que las
empresas que tienen pocas relaciones bancarias acabardn
«capturadas informativamenre», con lo que disfrurardn los
bancos de cierto poder de monopolio que los llevaria a
aprovecharse y elevar el precio de las transacciones (Sharpe,
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1990; Rajan, 1992). Esto implicarfa que las empresas mds
sensibles al precio tesolverfan sus necesidades financieras
con un nimero mayct de bancos. La hipétesis por con-
trastar serfa: las pymes mds sensibles al precio mantienen
relaciones estables con sélo un banco.

Adicionalmente, las relaciones financietas implican in-
currir en una setie de costos, entre los que se encuenctan:
la aporracién de informacién al banco, el tempo v los
recursos dedicados a la negociacién de los términos y las
cldusulas del conrcraro, la rramiracién de rencovaciones de
crédito... Todos esros costos pueden englobarse dentro de
una categoria mds amplia; costos de twransaccion de fa fi-
nanciacién. Probablemente estos costos serdn mds eleva-
dos cuanto mnayores sean las asimetrias de informacién (la
entidad financiera solicitard mads informes, ¢l dempo de
pegociacion scrd mayor, etc.). Comao las asimetrias de in-
formacidn serdn mds reducidas si el banco y la empresa
mantienen una relacién intensa, la bipdresis a conrrastac
podria ser la siguiente: las pymes mds sensibilizadas con
las cosros de rransaccién tenderdn a tener menos refacio-

nes bancarizs.

Para la seleccion de la muestra se partié de la base de
datos del Sistema de Informacién Empresarial (SIEM), que
integra a las empresas afiliadas a las distinras cdmaras de
comercio sectoriales de México. El SIEM contiene infor-
macion de vartables como su secror de acrividad, nime-
10 de empleados y localizacién., A partir de esta base de
datos realizamos una seleccién de empresas acordes con
los siguientes criterios: no debfan emplear menos de 25
nimés de 900 trabajadores, debian encontrarse en el drea
industrial de Guadalajara, no couizar en los mercados de
valores y realizar actividades manufactureras o de trans-
formacidn. Posteriormente se realizaron llamadas telefo-
nicas a las empresas con el objeto de descartar aquellas
con capital extranjero y tas maquiladoras (cuyos procesos
de ransformacién se limiran esencialmente al ensambla-
je de piezas importadas para su inmediara exporracidn).
A pactit de una muestra provisional de alrededor de 400
empresas, se pasé z la etapa de concertar citas pata entre-
vistar a los ejecutivos de finanzas de las empresas pecso-
nalmente. Poco menos de uno de cada cuatro directivos

accedieron a ser encrevistados. La muestra final se com-

pone de 88 empresas industriales de capital completa-
mente mexicano. En el cuadro 1 observamos la distribu-
cién por secrores, edad y ramaiio {nimero de trabajado-
res) de estas empresas.

En seguida, en el cuadro 2, se ofrece una impresidn
general de la estructura de capital de las empiesas de la
muestra, desglosando por tamafo y edad:

Una primera valoracién es que los fondos propios son
el principal origen de la financiacién de las pymes consul-
tadas, superando por lo general el 50 por ciento y alcan-
zando casi el 65 por ciento del total en las de mayor tama-
fio. El resto se reparte fundamentalimence encre proveedo-
res y bancos.

Los proveedores obtienen ventajas al recibir informacién
sobre industrias y procesos de produccién sin costo alguno
{en el sentido de que conocen el giro de la empresa y son
parte del proceso de la misma al swininistrar paree de los
insumos necesarios para la operacién), o pueden usar la
amenaza de rerener suminjscros fururos. También resulea
una buena alternativa de financiacién de capital de trabajo
en tiempos de crisis, cuando las instituciones financietas no
proporcionan crédito a las empresas pequehas. Sin embarc-
go, la financiacién con proveedores puede ser excesivamen-
te cara. La acepracidn del descuento por pago anucipado
puede duplicar el costo de la financiacién; por lo ranto, los
préstamos con instituciones financieras pueden resultar una
alternativa para resolver las necesidades de capital de traba-
jo. En el caso de las pequenas empresas de Estados Unidos,
a medida que progresan la edad y la madurez de la relacidn
con [a institucién bancaria se tiende a pagar las deudas con
los proveedores mds pronto, buscando reducir su depen-
dencia del proveedor (Petersen y Rajan, 1994, 995).

Por orra parte, debe tenerse en cuenta que una propor-
cién clevada de las empresas, un rotal de 41, no mantiene
relacidn alguna de financiacién con los bancos. Este es el
caso, por ejemple, de las mds jovenes. Ello no unplicaque
los bancos no scan importantes para las 47 restantes, que
s{ mantienen relaciones bancarias. Este hecho se refleja en
el cuadto 3.

En €l se puede ver que, en promedio, el 20 por ciento
de los recursos de las empresas de mayor dimensidn pro-
viene de los bancos y que pata algunas de ellas la financia-
cién bancaria puede situarse alrededor del 40 por ciento

del rotal del pasivo. En cuanto a la edad, si excluimos el
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Promedic Maximo Minimo Sig Test ANOVA
BANC NO BANC BANC NO BANC BANC MO BANC

NTRAB 2931 161.3 890 560 70 25 0.003
RSECT 35 4.4 7 7 1 1 0.081
£XPORT 24.3 10.58 97 85 0 0 0.01
DUMIMP 89% 68% 1 1 0 0

RETRPAG 5.2 4.3 7 7 0 0 0.023
PCOST 6.4 5.7 7 7 4 1 0.013
PTRAM 4.1 35 7 7 1 1 0.181
ECMX 38% 24% 1 1 0 0

8ANC: empresas con crédito bancano (un total de 47).
NO BANC: empresas sin crédito bancario (un total de 41).
NTRAB: numera de trabajadores.

RSECT: valoracion subjetiva (en opinidn del directivo de la ermpresa) del riesgo del sector en que se encuentra la empresa ([maximo 7; minimo 1).

EXPORT: porcentaje de ventas en exportacion en el ano 2000,

pumiMP; valor 1 sila empresa importa bienes para su proceso productive; 0 s1 no importa.
%. RETRPAG: inchinacion de la empresa a retrasar pagos a los proveedores (maximo 7, minimo 1).
PCOST: sensibilidad por el precio, al elegir [a fuente de financiacién {maximo 7, mimmo 1),
PTRaM: sensibilidad por los costos de transaccion, al elegir 1a fuente de financiacion {maximo 7, minimeo 1).
echx: valor 1 sila valoracion de la evolucidn econdmica en México desde fines del afio 2000 fue positiva; O si la valoracion fue negativa.

Promedio Maximo Minimo Sig Test ANOVA
PRINC NO PRINC PRINC MO PRINC PRINC MO PRINC
Edad 20.7 278 39 49 5 6 0.034
REMEG 9% 27% 1 1 0 0 0.126
PCOST 3 6.1 7 7 4 4 0.141
PTRAM 4.6 3.1 7 7 1 3 0.039

PRINC: ernpresas ¢on un banco principal (un total de 32).
NO PRINC: empresas que se refacionan con varios bancos {un total de 15).
RENEG; empresas que reestructuraron sus pasivos bancarios.

pCOST: sensitilidad por el precio al elegir ta fuente de financiaadn (maximo 7, minimot1).

pTRAM: sensibilidad por los costos de transaccion al elegir 1a fuente de Tinangiacion (maximo 7, minimo 1),

segmento de las mds pequenas, no parecen observarse di-
ferencias muy significativas, v los dos grupos resranres se
sitdan alrededor del 15 por cienro.

A parrir de los cuadros 2 v3 podemos apreciar que, en
promedio, las empresas grandes denen un endeudamien-
to bancario mayor y que su pasivo con proveedores es

menor en comparacién con el resto de las pymes.

El propésito de esta seccidn es oftecer una visién descup-
tiva de las caracterfsticas de la financiacién bancaria de las
empresas consulradas. En el cuadro 4 se pueden observar
los estadisticos descriptivos de las variables empleadas para
explicar la presencia de deuda bancaria en las empresas de

la muestra.

Una explicacién mds detallada del significado e interés
de estas variables puede encontrarse en Van Hemmen
{2002). Mencionemos, no obsrante, que la comparacién
estadistica de medias a parcir del andlisis de varianza indi-
ca que las empresas con deuda bancaria tienen mayor ta-
mafo, perrenecen a sectores cON MeNOr riesgo, exportan
mis (el 24.3 por ciento de sus ventas se dirigen al merca-
do exterior), suelen imporrar parrte de sus insumos (casi el
90 por ctento de ellas lo hace), eligen pagar lo mds tarde
posible a sus proveedores (frente a la posibilidad de bene-
ficiarse de los descuentos por pronto pago), son mds sen-
sibles a los costos de [a financiacién (ranto al precio como
a los cosros de transaccidn) y se mostraton algo mds opti-
mistas con la evolucién de la economia tras el cambio pre-
sidencial.
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El cuadro 4 no nos informa, sin embargo, de los diver-
sos modelos de relacion de las pyimes con los bancos. Como
se comentd en la introduccién, el modelo prcdominante
{observado en el 70 por ciento de las empresas que obric-
nen financiacién bancaria) se catactetiza por la vincula-
¢ién intensa con un solo banco, lo que no es de extrafar
dada la escasez de crédite bancario observada. Sin embar-
go, el 30 por ciento de las pymes ne son fieles a banco
algnno en particular. En la segunda seccién de este articu-
lo se plantearen una serie de hipdresis con las que se pro-
pone esrudiar fos motivos de la existencia de estos dos mo-
delos. El cuadra 3 muestra la descripeién estadistica de las
variables que se han seleccionado para conrrastar esras hi-
potesis. Concretamente, obscrvamos las diferencias entre
las pymes que rienen un banco principal frente a las que
operan normalmente con varios.

Dos son los facrores que diferencian mds significariva-
mente estos grupos de empresas: la edad y la sensibilidad
ante los cosvos de rransaccidn. Concreramenre, las empre-
sas de mayor edad tienden a relacionarse con mds bancos.
La capacidad para scbrevivir v continuar sus operaciones
en el mercado es una informacién de cardceer piblico que
puede ser interprerada en forma positiva, de manera que
mds bancos estardn dispuesros a aporrar financiacién a las
empresas con una reayecroria mis dilarada.

La evidencia parece scr consisrente también con la idea
de que una relacién esrable con un banco reduce los cos-
tos de transaccidn de Ja financiacién intermediada. Un
mejor conocimiento mutuo reduce la necesidad de eva-
luar en cada operacién financiera la calidad de la empresa,
de manera que la informacidn aporrada se convierte en un
acto mds rucinario ue de «evaluaciénes. Asimisino, una
relacion de confianza facilita la negociacién de los érmi-
nos del contrawo, asi como las renovaciones que deban ha-
cerse en forma periddica.

Por su parte, las pymes con mayor ndmero de relacio-
nes bancarias podrian ncuerir en cosros de tramiracidn
superiores. Sin embargo, a pesar de los elevados cosras de
transaccion, éstas podrian preferir manrener relaciones con
varios bancos gracias a beneficios de distinta naturaleza,
entre los que sc encucntran evitar una dependencia exce-
siva de una entidad financiera, lo que pedria cenducir a

situaciones monopélicas que encarecieran cl precio. Adi-

cionalmente, los resultados del cuadro 5 parecen indicar

que las SIMpresas con una sola relacién estable son mds
sensibles al precio al elegir su fuente de hnanciacién, aun-
que las diferencias no sen muy significativas esradistica-

mente.

Las limiraciones de espacio de esra publicacidn no permi-
ten ampliar el andlisis hacia réenicas economérricas
mulcivariantes que confirmen las intuiciones que snrgen
de las aproximaciones descriptivas realizadas. For ahora
resulta inreresante observar que lus pymes del drea indus-
trial de Guadalajara no tienen acceso ficil al crédira ban-
cario. Asimismo, de las que si lo tenen se pueden obser-
var dos modelos generales: un 70 por cienco de las pymes
mantiene una refacién inrensa con una sola enridad fi-
nanciera, menrras que el 30 por cienro restante lo hace
con varias. Lo cierto es que estos resuleados son demasia-
do preliminares para avenrurar las razones por las que al-
gunas empresas mantienen més relaciones bancarias que
ctras, aunque muestran algunas posibilidades para la in-
vesrigacion furura. Par ejemplo, habria que profundizar
en el hecho de que las empresas con mayor variedad de
relaciones bancarias tengan una mayor edad (unos siere
ahos mds, en promedio}, o que es consistente con las reo-
rias més extendidas de financiacién de las pymes: 2 medi-
da que la empresa extiende su rrayectoria, da muestras de
mayor expetiencia, lo que reduce ciertas asimetrias infor-
marivas y aparecen mds bancos dispuesros a prestar. Las
cmpresas que mantienen relacienes con una sola encidad
patecen beneficiarse, sin embargo, de unos cosros de rran-
saccidn inferiores, lo que debe ser objere ambién de un

esrudio mds profunde en el fururo.
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