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RESUMEN EJECUTIVO 

El modelo de financiamiento alternativo para empresas afianzadoras y de garantía 

ha sido desarrollado en diferentes países de Europa y adaptado al contexto actual en 

países de Latinoamérica como Argentina, Chile, Colombia, México, Brasil, etc. Este 

modelo consiste en el otorgamiento de avales a empresas pertenecientes al sector PYME 

para permitir un mayor acceso al financiamiento al sistema financiero y reducir costos 

financieros.  

Habiendo tomado conocimiento de que el PRODUCE ya presentó el reglamento 

operativo del sistema de Empresas afianzadoras y de garantía y teniendo en cuenta la 

oportunidad de la constante necesidad del sector PYME por mejorar su “Acceso al 

financiamiento”, se plantea el proyecto de la puesta en marcha de una empresa 

afianzadora y de garantías enfocado a este sector. Para tal efecto se plantea como 

objetivo principal evaluar la factibilidad técnica-económica para instalar una empresa 

afianzadora y de garantía en Perú como modelo alternativo de financiamiento para las 

PYME. Asimismo, se analiza casos de éxito comparables en Latinoamérica bajo el 

modelo de financiamiento mediante SGR, con la finalidad de identificar los factores 

críticos de éxito que debemos considerar en la evaluación y ejecución. Por otro lado, se 

realiza un análisis del marco legal peruano y su influencia en los factores críticos de 

éxito identificados. 

Asimismo, se debe tomar en cuenta que en la actualidad FOGAPI es la única 

institución que otorga garantías al sector MYPE, pero su producto es diferente y 

presenta las siguientes desventajas: Solo permite avalar hasta un 50% del crédito 

otorgado a la MYPE, solo puede otorgar garantías a las Micro y Pequeñas empresas, 

solo recibe contragarantías liquidas, genera un mayor costo a las IFI y no tienen una 

relación directo con las MYPE, tampoco hay asesoramiento. 

 

A fin de identificar cuáles son los factores críticos de éxito que permiten la 

viabilidad económica-financiera del modelo alternativo de financiamiento para las 

PYME, se obtiene información de los casos de éxito en otros países latino americanos, 

donde este modelo de negocio viene funcionando con éxito desde hace varios años 

atrás, para ello se realizó entrevistas con representantes de EAG de países como 

Argentina y Chile, en donde las PYME cumplen un mismo Rol de alta absorción de la 
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PEA, con poca participación en el PBI y con una alta necesidad de financiamiento. 

Asimismo, se obtuvo información de todos los posibles participantes  del modelo de 

financiamiento alternativo como funcionarios de banca minorista del sistema financiero 

peruano, representantes de COFIDE, PRODUCE, FOGAPI y profesionales de empresas 

privadas.  

 

A partir de las entrevistas realizadas y de la información recopilada de la 

experiencia en otros países de Latinoamérica se infiere que los factores críticos de éxito 

a considerar en el modelo están relacionados en un primer momento a la obtención de 

una demanda potencial en el sector Pyme capaz de captar ingresos suficientes, por parte 

de la EAG, para cubrir sus gastos operativos en el corto plazo y que permitan recuperar 

la inversión inicial realizada en la implementación del proyecto. Debido a la 

incertidumbre que pueda tener el mercado financiero por este tipo de avales, se señala 

como primer factor crítico de éxito “La asociación con una IFI perteneciente al sistema 

financiero peruano”, a fin de captar una mayor cantidad de clientes en el menor tiempo 

posible, sobretodo porque las IFI y las EAG no compiten en el mismo mercado, más 

bien se complementan debido a que las provisiones de cartera son realizadas por las 

EAG y con ello las IFI pueden destinar recursos a colocar más préstamos a otros 

clientes. Asimismo, las IFI tienen claro que pueden colocar mayor cantidad de 

préstamos a las PYME y con un menor riesgo de siniestralidad. 

 

Por otro lado, la viabilidad económica–financiera está basada en la baja 

siniestralidad de la cartera, la cual debe ser resguardada por la EAG permitiéndole así 

obtener una mejor calificación crediticia y elevar el nivel de confianza por los avales 

entregados al sistema financiero peruano. Para tal fin, se plantea el segundo factor 

crítico de éxito “La evaluación crediticia a la PYME” la cual permitirá reducir el riesgo 

de siniestralidad de la cartera. 

 

En cuanto al tercer factor crítico de éxito de “Enfocar como mercado objetivo a las 

PYME” y no a las Micro empresas, debido a que las Micro empresas carecen de 

información para su evaluación y en su mayoría no poseen activos que puedan ofrecer 

como contragarantías. Asimismo, el modelo de EAG propuesto para Perú se basa en el 

modelo de Sociedades de Garantía Recíproca de Chile, el cual reguarda la emisión de 

sus avales con la obtención de una contragarantía por parte del avalado, así pues el 



xxvii 
 

cuarto factor crítico de éxito del modelo es “la obtención de una contragarantía por parte 

del avalado”. 

 

De la misma forma, la emisión del reglamento operativo de las Empresas 

afianzadoras y de garantías, emitido por el PRODUCE, establece la participación del 

estado como regulador y promotor, lo cual permite a los inversionistas disminuir su 

riesgo a partir del apalancamiento contra el fondo de garantía constituido por ambos, de 

esta forma el aporte del inversionista permite colocar avales hasta en 25 veces el monto 

aportado al fondo de garantía y compartir el riesgo de la posible siniestralidad con el 

mismo fondo de garantía. En efecto, “La participación del estado” es vital para el 

funcionamiento del modelo de EAG. 

 

Por lo antes expuesto se concluye que los atributos del modelo alternativo de 

financiamiento para las PYME mediante la Empresa afianzadora y de garantías, se 

sustentan en la participación del estado como entidad promotora y reguladora, la 

demanda potencial estimada por la necesidad de financiamiento de las PYME y  por la 

viabilidad económica de todos los participantes del modelo. 

 

Finalmente, de acuerdo a la evaluación económica-financiera se recomienda que el 

inversionista debe maximizar el uso del nivel de apalancamiento e invertir el monto 

máximo que le permita obtener un fondo de garantía, conjuntamente con el aporte del 

estado, ascendente a 68 millones de soles, de esta manera podrá colocar una mayor 

cantidad de avales y cobrar una comisión por cada uno, de esta forma se infiere que la 

inversión realizada, cuantificada en 19 millones de soles, pueda recuperarse en 10 años 

a partir de un obtener flujos operativos positivos a partir del tercer año. Asimismo, para 

mantener bajos niveles de siniestralidad se recomienda colocar las contragarantías bajo 

un fideicomiso en garantía el cual permitirá reducir los tiempos y costos ante la 

ejecución de las contragarantías. Por último, es necesario considerar que los avales 

deben ser colocados en diferentes sectores económicos con la finalidad de que la EAG 

pueda diversificar sus riesgos y obtener bajos niveles de siniestralidad.  

 

 


