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Resumen

El objetivo de esta investigacion es analizar el emprendimiento y las micro-
[finanzas, desde la teoria de juegos, elaborando un ejercicio tedrico de juego
dindmico con informacién incompleta. Los jugadores son los emprendedores
que toman la decision de solicitar un microfinanciamiento a la banca, sea
comercial, social o a los programas sociales de apoyo al emprendedor. A su
vez, la institucion bancaria tomard la decision de otorgar o no el crédito,
bajo ciertos supuestos. Los resultados arrojan evidencia a favor de la impor-
tancia de la sefial que envie el emprendedor, puesto que serd usada por la
banca para evaluar el otorgar o no un préstamo. Mientras que las ganancias
del banco estardin en funcion de la capacidad del solicitante de mantener su
solvencia en un contexto de riesgo y del compromiso de pagar.
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Abstract

The aim of this research is to analyze entrepreneurship and microfinance,
initiating from game theory, developing a dynamic game theory exercise
with incomplete information. The players are the entrepreneurs who make
the decision to request microfinancing from banks, be it commercial, so-
cial, or social programs to support the entrepreneur. In turn, the banking
institution will make the decision to grant or not the credit, under certain
assumptions. The results show evidence in favor of the importance of the
signal sent by the entrepreneur, since it will be used by the bank to evaluate
whether to grant a loan. In this context, the bank's earnings will be based
on the applicant’s ability to maintain its solvency in a context of risk and
the commitment to pay.

Keywords: Game theory; dynamic games with incomplete informa-
tion; entrepreneurship; microfinance; banking.
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Introduccién

Existe una basta literatura referente a la teoria de juegos, estas inves-
tigaciones estdn enfocadas a la competencia entre empresas, inversiones
optimistas y juegos (Balza, 2002; Abdallah, ez 4/ 2020), las decisiones
familiares (Veldzquez y Urbiola, 2021), el andlisis de pensiones (Kato y
Cérdenas, 2013), las opciones reales (Milanesi, 2023) y, recientemente,
la teoria de juegos aplicada a las empresas en el contexto de la pandemia
(Garizuerieta 2023). Sin embargo, se observa un drea de oportunidad en
el emprendimiento y el otorgamiento de créditos de la banca comercial y
social, referente al tiempo de vida de la empresa, por lo que este trabajo
resulta innovador en este sentido.

Ahora bien, de acuerdo con el Global Entrepreneurship Monitor
(GEM, sf.) el emprendimiento es un proceso que cuenta con tres com-
ponentes basicos; las actitudes, las actividades y las aspiraciones empren-
dedoras. Una éptima combinacién de estos factores y su interrelacion,
conforman un sistema emprendedor. Asimismo, dentro de las caracte-
risticas de las actividades emprendedoras se destaca el incremento de la
rentabilidad. De acuerdo con Amoros (2011) la rentabilidad se asocia a
la adquisicién de ganancias a partir de una cierta inversién, buscando el
beneficio generado por el activo de la empresa.

Especificamente México es un pais donde proliferan las micro y pe-
quenas empresas (Mypes), éstas se han caracterizado por representar el
99.8 % de las companias y ofrecer el 72.3 % del empleo (Posada, ez
al. 2016). Ademds, suelen ser menos competitivas y enfrentarse a retos
muy fuertes, por ejemplo, de cada 100 que nacen, 90 mueren antes de
llegar a los dos afios de vida (Salas, 2012). Las empresas jévenes tienden
a financiarse mediante préstamos informales, provenientes de familiares,
amigos o ahorros propios (Banerjee, 2013).

Los montos que presenta la banca suelen ser reducidos y con amplios
requisitos, se otorga menor cantidad a las companias mds jévenes y ma-
yor monto a las que sobre pasan los cuatro anos, incluyendo si es cliente
o no del banco (Texis, ez al. 2016). En este contexto, el objetivo de esta
investigacion es analizar tedricamente el emprendimiento y las microfi-
nanzas desde la teoria de juegos, elaborando un juego dindmico con in-
formacién incompleta, donde los jugadores serdn los emprendedores que
toman la decision de solicitar un microfinanciamiento, ya sea a la banca
comercial, social o a los programas sociales de apoyo al emprendedor, a
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su vez, la institucién bancaria tomara la decisién de otorgar el crédito o
no otorgarlo bajo ciertas condiciones o supuestos.

Primeramente, el juego se desarrolla partiendo de la eleccién de un tipo,
dada por la probabilidad de ser considerada una empresa rentable o no ser-
lo. El jugador, en este caso el empresario, enviard un mensaje a la banca,
quien valorard posibles respuestas, si otorgar o no otorgar un microfinancia-
miento, desarrollando asi un juego dindmico con informacién incompleta.

Para su desarrollo, la investigacion se encuentra organizada de la si-
guiente manera; primeramente, se da una breve perspectiva de las mi-
crofinanzas y la empresa, posteriormente se esboza la teoria de juegos,
especificamente, el juego dindmico con informacién incompleta. En la
seccién dos se presenta la metodologia con el modelo, en la parte tres
se muestra la discusién de los resultados, exponiendo su solucién y se
finaliza con las conclusiones.

Revision de la Literatura

Para Armenddriz y Morduch (2010) lograr la inclusién financiera
permite acceder al financiamiento, conocer y hacer uso de las diversas
alternativas del mercado para los ciudadanos y las empresas. El Banco
Mundial (BM, sf.) define a la inclusién financiera como el acceso a pro-
ductos y servicios financieros asequibles, que se brindan de manera res-
ponsable y sostenible, se incluyen las transacciones, el ahorro, el crédito,
los pagos y los seguros.

En este sentido, Robinson (2004) plantea que los sistemas financie-
ros con enfoque de sostenibilidad buscan brindar servicios a personas
de bajos ingresos, sobre todo en poblaciones desatendidas. El financia-
miento se otorga a los econémicamente activos, buscando crear empleos
y reducir la pobreza. La OIT (2003), también menciona que la sosteni-
bilidad impulsa la inversién y la adquisicién de bienes para la apertura o
desarrollo de las empresas y la promocién del empleo.

Dentro de los beneficios de la inclusién se encuentran: reducir los
niveles de pobreza y mejorar las condiciones de vida de la poblacién
(CONEVAL, 2019). Fomentar el crecimiento econémico al generar
transacciones seguras, disminuye la desigualdad del ingreso, permite in-
vertir en bienes duraderos, administra el riesgo financiero, de manera
que se pueda estar preparado ante posibles eventualidades como guerras,
despidos, disminuye la pobreza, al invertir en educacién y el fomento a
las empresas (Demirgiic-Kunt ez al., 2017).
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De acuerdo con el Banco Mundial (sf) los principios bdsicos del
financiamiento sostenible buscan lograr los siguientes objetivos; brindar
oportunidad de financiamiento en los paises con mayor vulnerabilidad,
garantizar que las politicas generen incentivos mediante condiciones
concesionarias y no concesionarias. Coordinar el apoyo a las naciones en
términos de transparencia y gestién de la deuda, intercambio de infor-
macion, aplicacién de politicas y mejorar los esfuerzos internacionales en
cuestién de transparencia.

Para lograr la inclusién financiera se requiere implementar politicas
adecuadas, como las transferencias condicionadas a personas en situacion
de vulnerabilidad, promover el incremento de los servicios financieros
moviles, generar nuevos modelos de negocios, incluir entes financieros
reguladores y aumentar la educacién financiera, asi como la proteccion
al consumidor para lograr servicios financieros responsables y sostenibles
(BM, sf.).

La inclusién financiera puede ir mds alld de los modelos que pro-
mueven el microcrédito para las microempresas, ya que fomenta las in-
novaciones de productos y los contratos seguros, una politica regulatoria
adecuada y sus impactos pueden promover el desarrollo econémico y so-
cial (Morduch y Karlan, 2010). Banerjee (2013) expresa que la inclusién
financiera promueve la creacién o la expansién de empresas y el aumento
de los activos, cuando se tiene acceso al crédito formal y éste tiene un
costo adecuado. Mds adelante, Banerjee ez 4/. (2015) mencionan que la
inclusién también incrementa la oferta de trabajo y la inversién de los
empresarios en bienes duraderos.

Dabla-Norris ez al. (2015) por medio de un estudio de inclusién
financiera multidimensional en Latinoamérica, encuentran resultados
diversos para las naciones. Descubren que hay brechas negativas de inclu-
sién de empresas, resultado de los requisitos que se les piden, al contrario
de lo que tradicionalmente se plantea, ellos encuentran que el acceso y
el costo del crédito ha representado una importante restriccién. Los au-
tores sugieren implementar politicas publicas para eliminar las pricticas
predatorias y que el Estado aliente el entorno regulatorio.

Mediante un indice multidimensional Sethi y Acharya (2018) eva-
luaron el impacto dindmico de la inclusién financiera y el crecimiento
econémico, para una muestra de paises en desarrollo y desarrollados, de
2004 2 2010. Implementaron la técnica de datos panel con efectos fijos y
pruebas de causalidad. Concluyen que, en el largo plazo, hay un vinculo
positivo entre las variables, especificamente para 31 naciones. Sefialan la
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importancia de las politicas publicas enfocadas al sector financiero para
generar mds inclusién en el largo plazo y con ello, el desarrollo del creci-
miento econémico.

Investigadores como Orazi e al. (2019) implementaron un andlisis
de inclusién financiera en América Latina y Europa, utilizaron datos de
Global Findex, mediante el método de conglomerado jerdrquico. Com-
pilaron dos conglomerados, uno de alta inclusién y otro de baja inclu-
sién. Encuentran que el de alta inclusién lo integran los paises europeos
y tiene mayor grado de homogeneidad a través del tiempo. Por su parte,
en América Latina hay una agrupacién dindmica. Concluyen que los
paises que han implementado politicas publicas de inclusién tienen un
mejor desempeno.

Tria ez al. (2022) encuentran un efecto positivo de la inclusién finan-
ciera, para los investigadores el crédito es una herramienta estratégica so-
bre todo para las poblaciones vulnerables. Incrementa la capacidad para
invertir, permite aumentar las capacidades comerciales y generar empleos
en diversos sectores. Ademds, el crédito con enfoque de género también
ha permitido la generacién de trabajos para las mujeres, con impactos
significativos. En esta misma linea, Kapila y Kalia (2022) han analizado
el impacto positivo del financiamiento en los ingresos y el incremento en
el empleo, haciendo uso de un muestreo aleatorio multietapa y la técnica
de regresién logistica. Encontraron que el nivel de empleo varfa con el
tamafio del crédito y concluyen que tener acceso al sistema financiero ha
aumentado la inversidn, las ganancias y el desarrollo de empresas.

Dentro de la inclusién financiera se han promovido ampliamente
las microfinanzas, definidas como los servicios financieros en pequefa
escala, enfocados principalmente al crédito y al ahorro, proporcionados
a pequefas empresas o microempresas, asi como personas que brindan
servicios, que trabajan por un sueldo o por una comisién; a nivel local,
ya sea en el dmbito rural o urbano en los paises en vias de desarrollo
(Robinson, 2004).

Ahora bien, de acuerdo con Zirate (2010), el sistema de la banca en
México estd integrado por la banca comercial, la social y los programas
sociales. La banca comercial se conforma por las instituciones que han
sido autorizadas por el Gobierno Federal para captar recursos financie-
ros y otorgar créditos. Su objetivo es mantener el funcionamiento de
las actividades econémicas (BBVA, sf). La banca social es el sistema de
ahorro y crédito popular, cuyos servicios financieros estdn orientados al
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desarrollo individual, familiar y comunitario, de esta manera combina
los beneficios sociales con la rentabilidad econémica de la banca tradi-
cional (Zdrate, 2010).

De acuerdo con la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBYV,
2016) la banca de desarrollo proporciona financiamientos mediante las ins-
tituciones de microfinanzas. En México, son entidades de la Administra-
cién Publica Federal constituidas con el cardcter de sociedades nacionales
de crédito, las cuales forman parte del sistema bancario. Asimismo, la Secre-
tarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCR sf.) expresa que son nueve las
organizaciones que constituyen el sistema de la Banca de Desarrollo.

Se encuentran en estas organizaciones; Financiera Nacional de De-
sarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero (FND), Banco del
Bienestar, BANCOMEXT, BANOBRAS, BANJERCITO, Sociedad
Hipotecaria Federal, Fondo de Operaciones y Financiamiento Bancario
a la Vivienda (SHF), Fondo de Capitalizacién e Inversién del Sector
Rural (FOCIR), Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura

(FIRA) y Nacional Financiera (NAFIN).

Micro, Pequefias y Medianas Empresas (Mipymes)

Sabino (1991) menciona la empresa se define como la unidad eco-
némica de produccién y decisién que, por medio de la organizacién y
la coordinacién de factores como el capital, el trabajo y la tecnologia,
persigue una serie de objetivos, principalmente el de obtener un benefi-
cio produciendo y comercializando productos o prestando servicios en el
mercado. En México, la Ley para el desarrollo de la competitividad de la
micro, pequena y media empresa (Mipymes) de la Secretaria de Econo-
mia (SE, 2009), define el término de acuerdo con la estratificacién por
naimero de trabajadores, de la siguiente manera (ver Tabla 1):

Tabla 1

Estratificacion de la empresa por niimero de trabajadores
Tamaiio de la empresa Industria Comercio Servicios
Micro 0-10 0-10 0-10
Pequena 11-50 11-30 11-50
Mediana 51-250 31-100 51-100

Nota. Extraido de la Secretarfa de Economia (2009).
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De acuerdo con la Encuesta Nacional sobre Productividad y Com-
petitividad de las Micro, Pequenias y Medianas Empresas (ENAPROCE)
presentada por el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI,
2018), se registraron 4.1 millones de Mipymes, clasificadas en los secto-
res de manufacturas, comercio y servicios privados no financieros, esta
informacién se presenta en la Tabla 2.

Tabla 2
Mipymes en México
Tamaiio de la empresa Niamero de empresas Participacién en %
Micro 4,057,719 97.3
Pequeiia 94,513 2.26
Mediana 18,523 0.4
Total 4,170,755 100

Nota. Elaboracién propia con datos de ENAPROCE (2018).

En la micro y pequena empresa es donde se concentra el mayor por-
centaje de negocios que desaparecen y pueden recibir un microfinancia-
miento, ademds de brindar amplias fuentes de empleo, mds de 60 %,
aportando mds de la mitad del producto interno bruto (Morales, 2011).

Teoria de Juegos

Los antecedentes de la teoria de juegos se encuentran en los trabajos
del matemdtico Von Neumann y el economista Morgenstern, conside-
rados como los primeros teéricos formales de esta teorfa, en su libro
llamado “7he Theory of Games Behavior” donde explican la interaccién
de los agentes econdémicos, sentando las bases de los juegos de suma cero
(Lucas, 1992). Posteriormente, es el matemdtico Nash quien establece el
andlisis de los juegos cooperativos y no cooperativos, asi como el equili-
brio de Nash. El economista y matemadtico Selten es quien proporciona
grandes avances en los juegos dindmicos y Harsanyi en los juegos con
informacién incompleta (Soto y Valente, 2009).

De acuerdo con Gibbons (1992) la teoria de juegos es una técnica
para tomar decisiones en situaciones de conflicto con base en la cons-
truccién de una matriz formal de resultados que permite comprender el
conflicto y sus posibles soluciones. Es una teoria general de comporta-
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miento racional donde existen distintos tipos de juegos, como se ilustra
en la Figura 1:

Figura 1
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Nota. Elaboracién propia con datos de Gibbons (1992).

En los supuestos de la teoria de juegos se encuentra que, cada juga-
dor tiene a su disposicién dos o mds opciones especificas, denominadas
jugadas. Cada posible combinacién de jugadas disponibles guia a los par-
ticipantes a un estado final definido: ganar, perder o retirarse, que da por
concluido el juego. Una retribucion especifica para cada jugador estd aso-
ciada con cada situacién final. Cada jugador tiene conocimiento del juego
y de su oponente, conoce las reglas, las preferencias, las creencias y las re-
tribuciones. Todos los jugadores son racionales, disponen de dos opciones,
el jugador seleccionard la que le represente el mayor beneficio o utilidad.

Tipos de Juegos

De acuerdo con Gibbons (1992) los juegos se clasifican en estiticos
con informacién completa, estdticos con informacién incompleta, dind-
micos con informacién completa y dindmicos con informacién incom-
pleta o juego de senalizacién. En los juegos estdticos con informacién
completa existen dos jugadores cada uno de los cuales elige y ejecuta
simultdneamente una determinada opcién de un conjunto de posibles
alternativas, al final cada uno recibe una utilidad. Son juegos en donde
la funcién de ganancias de cada participante es conocida por todos. Por
su parte, en los juegos estdticos con informacién incompleta, al menos
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uno de los jugadores no tiene la certeza de la funcién de utilidad o retri-
bucién percibida por el otro jugador.

En los juegos dindmicos con informacién completa el jugador ni-
mero uno elige una opcién de un conjunto posible de alternativas, mien-
tras que el jugador niimero dos observa la decisién seleccionada por el
jugador nimero uno para luego ejecutar su accién, tomada de un con-
junto de posibles alternativas. Luego de ejecutar las acciones, cada uno
de los jugadores involucrados recibe una retribucién y las funciones de
ganancias de los jugadores son de dominio publico.

En los juegos dindmicos con informacién incompleta o juego de se-
falizacién, los jugadores desconocen alguna parte de la estructura del
juego comos; las estrategias de los otros jugadores, sus preferencias o in-
cluso la informacién que otros tengan sobre ellos mismos. Uno de los
jugadores posee informacion privada, mientras que su contraparte carece
de ella, el jugador sigue la accién ejecutada por el agente que goza de la
informacién, es decir, el que juega primero. La sehal “tipo”, enviada por
el jugador es seguida por una accién ejecutada por el oponente con base
en la informacidn recibida. El equilibrio de estos juegos es el bayesiano
(Gibbons 1992).

A continuacién, se muestra la Tabla 3 con los equilibrios segtn el

tipo de juego.
Tabla 3
Equilibrios segiin el tipo de juegos
Juegos Informacién Equilibrio
Completa Equilibrio de Nash
Estdticos
Incompleta Equilibrio Bayesiano de Nash
Dindmicos Completa Equilibrio de Nash perfecto en subjuegos
Incompleta Equilibrio Bayesiano perfecto

Nota. Elaboracién propia con datos de Gibbons (1992).

Juegos Dindmicos con Informacién incompleta: Juegos de Sefali-
zacién y Equilibrio Bayesiano Perfecto

El juego dindmico con informacién incompleta es estudiado como
Economia de la informacién, en este tipo de juegos se analizan los
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conflictos originados por la existencia de asimetria informativa (Akerlof,
1970). Las asimetrias generan ineficiencias al presentar una situacion en
la que una de las partes cuenta con mayor cantidad de informacién que
la otra, por ello, la teoria reconoce los conflictos de interés que hay entre
los actores econémicos (Hart, 2003).

Gibbons (1992) menciona que en los juegos dindmicos con infor-
macién incompleta se dan situaciones en las que, un determinado juga-
dor no conoce cudl ha sido la accién que ha llevado a cabo otro jugador
en la etapa anterior. El juego en su forma general es:

I'={], {H,h}, (A(h)hH, uia,a i t)} (1)

Se identifican los jugadores /, el conjunto y la familia de informacién
(h,H), el conjunto de acciones contenidos en el conjunto de informa-
cién, los pagos segun las acciones del jugador 7y el resto de los jugadores
(-i)y el tipo con que juega el jugadori (z). En estos juegos se encuentran:

E: emisor
R: receptor

Los jugadores establecen creencias sobre por cudl nodo va a pasar el
juego y el desarrollo del juego es el siguiente:

1. El azar escoge un tipo 7, del conjunto de tipos factibles 7=/,,...,z,/

2. Que asigna al siguiente emisor segin una distribucién de probabili-
dad p(z), donde p(z,)>0 para cada i y p(¢,)+...+p(z,) = 1.

3. Elemisor observa un ¢,y elige un mensaje 72 del conjunto de mensa-
jes factibles: M={m1,...,m]}.

4. El receptor observa m (pero no ¢,) y elige a continuacién una accién
a, de un conjunto de acciones factibles A={a,,...,a,/.

5. Las ganancias vienen dadas por UE (tl,,mj,ak) y UR (ti,m].,ak)

Para la representacién de los juegos se utilizan los drboles de decisién,
se muestran los nodos, éstos forman la eleccién de la estrategia y reflejan
las ganancias de los jugadores. En la Figura 2 se muestra el esquema de
senalizacién.
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Figura 2
Esquema de senalizacion
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Nora. Extraido de Hidalgo (2012, p.2).

Equilibrio Bayesiano Perfecto

De acuerdo con Gibbons (1992) para que haya un equilibrio baye-
siano perfecto, primeramente, el jugador que decide primero tiene que
formarse conjeturas, es decir, probabilidades sobre cada uno de los nodos
que formen parte del conjunto de informacién. De acuerdo con esas
conjeturas, las estrategias implementadas deben ser racionales y maxi-
mizadoras de la utilidad. Las conjeturas que forme un jugador sobre los
nodos del conjunto de informacién p, (x, ), deben ser coherentes con las
estrategias y se generan con base en la regla de Bayes:

C ey (2)

rob ™

prob-
P

Donde:

p: determinacién de las probabilidades de cada conjetura

H: conjunto de informacién sobre la trayectoria de equilibrio

S: estrategias del perfil estratégico

En cualquier conjunto de informacién fuera de la trayectoria de
equilibrio, las conjeturas o creencias son consistentes con las estrategias
del perfil estratégico s.
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Metodologia

Primeramente, el objetivo de esta investigacién es analizar el empren-
dimiento y las microfinanzas, con base en la teoria de juegos, elaborando
un ejercicio tedrico de juego dindmico con informacién incompleta. Los
jugadores son representados por los emprendedores que toman la deci-
sién de solicitar un microfinanciamiento, ya sea a la banca comercial,
social o0 a los programas sociales de apoyo al emprendedor. Por su parte,
la institucién bancaria tomard la decisién de otorgar o no el crédito, bajo
ciertos supuestos o condiciones.

El modelo descrito en este trabajo se basa en la generacién de un jue-
go dindmico con informacién incompleta, se retoma el amplio trabajo
que ha realizado Veldzquez y Urbiola (2021) y la base tedrica de Gibbons
(1992), desde una nueva 6ptica de la perspectiva del emprendimiento en
México, bajo los siguientes supuestos; 1) tener una empresa formal, ésta
puede ser micro o pequena y puede pertenecer al sector de la manufac-
tura, comercio o servicios.

2) El microfinanciamiento puede provenir de la banca comercial, la
banca de social o de los programas sociales que apoyan al emprendimien-
to en México. 3) La banca decidird otorgar o no el crédito. Los bancos
evaluardn los diversos proyectos para determinar su calidad y decidir in-
vertir. 4) El juego dindmico con informacién incompleta se desenvuelve
a partir de la eleccién del empresario, si decide adquirir la deuda manda
el mensaje a la banca, ésta valora la decision y asi se genera el juego.

El juego se desarrolla partiendo de la eleccién de un tipo, dada por la pro-
babilidad de ser considerada una empresa rentable o no serlo. El jugador, en
este caso el empresario, enviard un mensaje a la banca, quien valorar4 posibles
respuestas, si otorgar o no otorgar un microfinanciamiento, desarrollando un
juego dindmico con informacién incompleta, donde, el emisor es el empresa-
rio que necesita capital para financiar su micro o pequefia empresa.

El receptor es la banca comercial, social o los programas sociales de
apoyo al emprendedor. El tipo es la rentabilidad de la micro o pequena
empresa. El mensaje es el tiempo de vida de la empresa (menor o mayor
a dos anos), la accién es la decisién de otorgar o no otorgar el microfi-
nanciamiento. El al azar elige a un tipo # del conjunto de ¢ factibles para
el emprendedor, donde:

t= Empresas rentables o empresas no rentables
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Que asigna al siguiente emisor segtin una distribucién de probabili-
dad p(z,), donde p(z,)>0 para cada i y p(z,) +... +p(z,) = 1.

Cada uno de los tipos para este juego, se definen a partir de una
probabilidad dada, en la que inciden factores como: la organizacién
interna del negocio, las percepciones sociales, los flujos de efectivo, el
tiempo de vida operando, las condiciones del mercado, etc., éstos mo-
difican la probabilidad de ser considerada una empresa rentable o no.
El emisor no tiene la posibilidad de elegir con plena certeza cuadl serd
su tipo.

1. El emisor observa un 7,y elige un mensaje 7, del conjunto de men-
sajes factibles: M={m1,...,mj}.
m= Tiempo de vida de la empresa en el mercado mayor a 2 anos
o tiempo de vida de la empresa en el mercado menor a 2 anos. El
receptor observa m].(pero no z) y elige a continuacién una accién «,
de un conjunto de acciones factibles A=la,,...,a,}.
A= Otorgar el crédito o no otorgar el crédito

2. Las ganancias vienen dadas por UE (t,mpa,) y UB (t,m,a,).

UMICROYPEQUENAEMPRESA=UE (¢, s )
UBANCA=UB (t,m,a,)

Implicaciones

El modelo supone que, dado que la empresa mayor a dos afios de
vida representa un mejor sujeto de crédito que una mds joven, entonces
la exigencia de garantias para el modelo es G/<GA

GA: empresa mayor a dos afos

GJ: empresa menor a dos afios

Siempre que el banco entregue un crédito con probabilidad de ser
pagado obtendrd un pago por intereses dado;

UB>0

Cuando el banco entregue un crédito en condiciones de utilidad
(que se le regrese el dinero mds el interés generado por el monto).
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Resultados y Discusion

La banca buscard, de acuerdo con cada mensaje obtenido, maximizar
la utilidad esperada de acuerdo con la rentabilidad de la empresa, a su vez,
el empresario buscard maximizar su utilidad, dada la estrategia presentada
por la banca. Se modelan los tipos para el empresario, donde el micro
o pequeno negocio pueda ser considerado rentable o no, si es rentable,
tendrd una probabilidad ¢y, si no lo es, presenta una probabilidad de 7—.

Estas probabilidades estdn sujetas a la organizacién interna del nego-
cio, los flujos de efectivo, el tiempo de vida operando y el mercado. En
cuanto a los mensajes, respecto al tiempo de vida en el mercado, mayor
a dos anos, se define el tipo de empresas rentables con una probabilidad
de p, y si es menor a dos afios, con una probabilidad de 7—.

Mientras que, si el empresario envia un mensaje a la banca de que
su empresa tiene un tiempo de vida menor a dos afios en el mercado, se
observard una probabilidad de gcon el tipo de empresas rentables y 7—g
cuando sea no rentable. A su vez, la banca tiene dos estrategias por las
cuales va a optar:

a,: Otorgar el microfinanciamiento

a,:No otorgar el microfinanciamiento

Partiendo de las consideraciones y supuestos anteriores, se procede
a generar el modelo de juego dindmico con informacién incompleta,
representado en la Figura 3.

Figura 3
Juego dindmico con informacion incompleta y emprendimiento
Otorga Otorga
Empresas rentables
P t q
No otorga No otorga
Tiempo de vida: méas de Tiempo de vida: menos
2 afios de 2 afios
Otorga Otorga
1-p 1t ii=qg
Empresas no rentables
No otorga No otorga

Nota. Elaboracién propia con datos de Hidalgo (2012) y Veldzquez y Urbiola (2021).
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Solucién Mediante el Equilibrio Bayesiano Perfecto

Los jugadores establecen creencias sobre por cudl nodo va a pasar el
juego. A continuacién, se procede a asignar valores cuantitativos al mo-
delo, donde, la funcién de pagos de cada jugador depende de la eleccién
y de las estrategias. Es importante resaltar que los valores estdn basados
en las consideraciones tedricas y el contexto del emprendimiento en Mé-
xico, los resultados se presentan la Figura 4.

Figura 4
Resultados del juego dindmico con informacion incompleta y emprendimiento
9,7 Otorga Otorga
Empresas rentables 7,4
p t q
3,0 6,0
No otorga No otorga
Tiempo de vida: més de Tiempo de vida: menos
2 afos de 2 afios
Otorga Otorga
1,1
1,-2
1-p 1-t 1-q
0,0 Empresas no rentables
No otorga No otorga 1,0

Nota. Elaboracién propia con base en Hidalgo (2012).

A continuacién, se muestra la Figura 5, con el diagrama de 4rbol de
decision.

Figura 5
Diagrama de drbol de decision

EMISOR AZAR RECEPTOR

Otorga (9,7)
Rentable p = 60 %) ' x, <
No otorga (3, 0)

mayor > a 2 afios ' x, Otorga (1, -1)
No rentable (/-p = 40 %) ' x5 (
No otorga (0, 0)
X
! Otorga (7, 4)
Rentable (g =15%) | X4 (

N No otorga (6, 0)
menor <a 2 afos ' x;

Otorga (1,-2)
No rentable (1-g = 85 %) x7<
No otorga (-1, 0)

Nota. Elaboracién propia.
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En el diagrama de drbol de decisién de la Figura 5, el juego tiene siete

nodos de decision x,, x,, x;, x,, x,, X, y %,, y tres conjuntos de informacién

,

= h h=lx %%}y /J ={x 3,x X ,x7}, el primer conjunto correspondiente
al Jugador emisor, el segundo al azar y el tercero al jugador receptor. Las
conjeturas para el primer conjunto de informacién contienen el elemen-
to (x,), atribuyendo una probabilidad de 1 a este nodo de decisién.

Por otro lado, las conjeturas sobre el conjunto de informacién
h, = fo,x,} se refieren a la alternativa de estar en el nodo x, o en el X,y pro-
vienen del mensaje que hace el emisor; es decir, esta informacién ya estd
establecida previamente, se encuentra determinada por las caracteristicas
del emisor que entra en el juego (poseer mds de 2 afios de vida en el merca-
do, 0 no alcanzar los dos afios de vida). Es en este punto cuando comienza
el juego, en el bloque del diagrama etiquetado como “AZAR” generando
el andlisis de un subjuego formado por los nodos de decisidn x,,x.,x, y x,
que se muestran en el bloque etiquetado como “RECEPTOR?”.

Se redefinen estos cuatro nodos reorganizindose en las parejas
/13 ={xpxty /73' = {x,x }. Las conjeturas sobre los conjuntos de informacién
/13 y /73' se expresan como (p(x4),p(x5)=] — p(x,)) para /73, donde 0 <p(x))
<1, siendo p(x,) la probabilidad de estar en x, y p(x.) la probabilidad de
estar en x,. Asimismo, se expresa las conjeturas (p(x,), p(x7)=1—p(x6)) para
h,'. El juego toma en cuenta el azar como la incertidumbre en el grado de
rentabilidad que tendrdn estas empresas, poniendo en juicio las probabi-
lidades de estos 4 nodos. La tabla 4 muestra las probabilidades asignadas
a este conjunto de nodos.

Tabla 4

Sistema de conjeturas
Edad Rentables No rentables
Mayor a 2 afios 60 % 40 %
Menor a 2 afios 15 % 85 %

Nota. Elaboracién propia.

El equilibrio bayesiano perfecto para este juego se pondera como la
accién de otorgar cuando la probabilidad de tener una alta rentabilidad
sea mayor, por lo menos del 50 %. En este caso, la alternativa éptima
serfa otorgar cuando la empresa tenga mds de 2 anos y sea rentable y no
otorgar cuando la empresa tenga menos de 2 anos de vida.
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Tabla 5
Funcion de pagos
Rentables No rentables
Otorgar No otorgar  Otorgar No otorgar
Mayor a 2 anos 9,7) (3, 0) (1,-1) (0, 0)
Menor a 2 afios (7, 4) (6, 0) (1, -2) (-1, 0)

Nota. Elaboracién propia.

La determinacién de la funcién de pagos, descrita en las tablas 4 y 5
para este juego dindmico con informacién incompleta, se ha realizado de
acuerdo con el contexto del emprendimiento en México, datos la banca
comercial, de la banca de desarrollo y de los programas sociales de apoyo
al emprendedor, asi como las estadisticas presentadas por el INEGI, es-
pecialmente de la Encuesta Nacional de Financiamiento de las Empresas
(ENAFIN, 2021).

Los resultados de esta investigacién son congruentes con Veldzquez y
Urbiola (2021), En este juego, un jugador (empresario) tiene mds infor-
macién que otro y no s6lo es incompleta, sino también asimétrica. Pri-
meramente, para las empresas que sean mayores a dos afos y rentables, se
ha asignado un valor de 9 si se da un crédito porque cuando la empresa
recibe el financiamiento genera un beneficio econémico para ella y un
beneficio social; es decir, empleo para las familias, una mejor calidad de
vida para el empresario, competencia en el mercado, etc. Mientras que
el banco recibe 7 porque regresa su inversién y los intereses generados
por ella. Si es mayor a dos afos, rentable y no se le otorga un crédito, se
asigna el nimero 3 que representa que la empresa no genera una deuda,
lo que puede significar un beneficio ya que no paga intereses y el banco
obtiene 0 porque queda igual si otorga o no el crédito.

Como emprendedor es importante considerar la contratacién de un
crédito cuando existen expectativas favorables para la empresa, de lo con-
trario, puede resultar contraproducente para el negocio. En el juego se
observa que la sefial que envie el emprendedor serd usada por la banca
para evaluar el otorgar o no un préstamo, mientras que las ganancias del
banco estardn en funcién de la capacidad del solicitante de mantener
su solvencia en un contexto de riesgo y del compromiso de pagar, por
lo que, los créditos otorgados serdn proporcionados en funcién de la
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promesa de pago de la empresa, aquellas que tengan mds de dos anos han
superado la esperanza de vida y, por lo tanto, tienen mayor capacidad de
pago por la rentabilidad que presentan, aunado a que el banco obtiene
un beneficio econémico representado en forma de intereses al recibir el
retorno de su dinero.

Para las empresas no rentables, mayores a dos afios, se asigna un valor
de 1 si el banco otorga un crédito porque obtienen recursos necesarios
para financiarse, mientras que el banco tiene pérdidas de -1, por haber
depositado una inversién en una empresa que no podia responder. Y, fi-
nalmente, si no se otorga el crédito a una empresa no rentable no existen
ni pérdidas ni ganancias para ninguna de las partes.

En cuanto a las empresas menores a dos anos y rentables, se asigna un
valor de 7 porque obtiene el crédito y puede llevar a cabo una expansién
del negocio, sin embargo, la cantidad es menor a una empresa mayor a
dos afos, porque los montos que dan los bancos son menores por estar
comenzando operaciones en el mercado y no contar con historial, por su
parte, el banco recibe 4 puesto que la inversién retorna, pero con meno-
res intereses por el monto prestado.

Lo anterior se justifica con los montos que presenta la banca en sus
requisitos de contratacién de un microcrédito, puesto que la cantidad
otorgada varia dependiendo de la edad de la micro y pequefia empresa,
se da menor cantidad a las mds jévenes y mayor monto a las mayores de
cuatro anos, incluyendo si es cliente o no del banco (BBVA, sf.). Por lo
general, las microempresas comienzan a operar con fondos propios pro-
venientes de ahorros personales y posteriormente se vuelven sujetos de
crédito (Texis, et al. 2016).

Los resultados son congruentes con Acs y Amorés (2008) puesto que
se observa que existe una proporcién de empresas que son de nueva crea-
cién y que pueden ser rentables, tal es el caso de la empresa emergente
(startup), que se encuentran innovando constantemente, especialmente
en las nuevas tecnologias digitales. Estas empresas cuentan con diferen-
tes opciones de financiamientos, se pueden distinguir; los inversionistas
“4dngeles”, que son personas que deciden apoyar el proyecto e invertir su
propio dinero para involucrarse en un nuevo negocio.

El capital semilla, que por lo general aparece en la fase mas temprana
del ciclo de financiamiento de la companfa, cuando todavia no genera
beneficios, esta decisién de invertir no estd basada en la rentabilidad,
sino en el potencial de la idea que lleva a cabo. El capital de riesgo se
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refiere a fondos especializados de inversién que aportan cantidades ma-
yores, esta inversién es cuando la empresa emergente estd en una etapa
mds avanzada del negocio. Por su parte, si a una empresa rentable menor
a dos anos no se le otorga financiamiento, es representada con el nimero
6 porque a ella le conviene mds no generar una deuda que podria ser
contraproducente por su edad y el banco queda en 0.

Es del dominio publico las estadisticas que mencionan que gran par-
te de las micro y pequefias empresas no logran sobrevivir, en México, de
cada 100 Mipymes que nacen, 90 mueren antes de llegar a los dos anos
de vida (Salas, 2012). Ante este escenario, una empresa menor a dos afos
y que no sea una empresa emergente, por lo general, serd menos probable
que pueda obtener un crédito, especialmente de la banca comercial. Las
empresas jévenes tienden a financiarse mediante préstamos informales,
provenientes de familiares, amigos o ahorros propios (Banerjee, 2013).
Si logran conseguir un crédito formal y no pueden pagarlo, en el 4drbol
de decisién se visualizan niimeros negativos resultado de la pérdida, ya
sea de la empresa o del banco.

Por ello, el escenario mds desalentador se encuentra en las empresas
menores a dos aflos y que no sean rentables, muy probablemente serdn
sujetas a desaparecer, trayendo consigo la pérdida econémica y el costo
social que se pueda generar, al perder empleos y el capital humano. Si
logra que se le otorgue un crédito, podria ganar 1 punto, tendria benefi-
cios, pero muy pocos y no lo suficiente para continuar operaciones, por
lo que respecta al banco, lo mds probable es que perderia su inversién,
con un valor de -2, ya que es muy dificil que una empresa en estas con-
diciones pueda pagarle. Finalmente, si no se le otorga el crédito pierde -1
porque muy probablemente perecerd y el banco quedard en 0.

Conclusiones

En esta investigacién se desarrollé6 un anélisis del emprendimien-
to en México y las microfinanzas desde la teoria de juegos, elaborando
un juego dindmico con informacién incompleta. Los resultados arrojan
evidencia a favor de la importancia de la sehal que envie el emprende-
dor, puesto que serd usada por la banca para evaluar el otorgar o no un
préstamo. Mientras que las ganancias del banco estardn en funcién de
la capacidad del solicitante de mantener su solvencia en un contexto de
riesgo y del compromiso de pagar.
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En términos de la teoria de juegos ésta puede apoyar a generar un
aporte tedrico y empirico a la situacién actual del emprendimiento en el
pais. Al ser una técnica para tomar decisiones en situaciones de conflicto
con base en la construccién de una matriz formal de resultados, permite
comprender el conflicto y sus posibles soluciones. La importancia radica
en que el emprendimiento y la generacién de empresas rentables son
importantes motores de desarrollo econémico.

En México la micro y pequena empresa representan una gran fuente
de empleo para los trabajadores, por ello su importancia en la economia
de este pais. Desafortunadamente, se enfrentan a situaciones que ponen
en riesgo su existencia, como la adquisicién de un préstamo informal, esta
falta de condiciones éptimas para su fomento frenan su desempeno, asi
como la ausencia de competitividad. Por ello, es preciso formular opciones
acordes con las necesidades de los emprendedores para que las empresas
logren superar su esperanza de vida y contribuyan al desarrollo econémico.

Cabe resaltar la importancia del trabajo conjunto de investigadores,
académicos, sociedad civil y gobiernos para generar estrategias para las
empresas. Es preciso lograr la inclusién financiera implementando po-
liticas publicas adecuadas, mediante servicios financieros idéneos, sobre
todo a los econémicamente activos como los micro y pequefios empre-
sarios, asi como generar nuevos modelos de negocios, incluir entes fi-
nancieros reguladores y aumentar la educacién financiera, logrando los
servicios financieros responsables y sostenibles.

En el futuro otra de las perspectivas de este andlisis podria analizar la
conveniencia de solicitar un crédito de la banca comercial, social o de los
programas sociales, en funcién de los pagos que se requiera en cada una,
incluso el tipo de negocio o en el ramo a invertir. Existen un gran ntime-
ro de posibilidad para seguir operando en la parte te6rico-empirica y que
sea novedoso y de apoyo a la situacién del emprendimiento en México.

Asimismo, se resalta que, dentro de las perspectivas futuras del tra-
bajo, se encuentra recopilar datos cuantitativos empiricos, para llevar a
cabo un andlisis global de la situacién del emprendimiento y la inter-
mediacion financiera bajo la forma de microcréditos, de manera que, se
pueda contribuir a generar estrategias focalizadas, realizar diagnésticos
en las micro y pequenas empresas conociendo la situacién actual en la
que se desenvuelven y llevar a cabo proyectos de investigacién e inter-
vencién que permitan a los empresarios contar con instrumentos econé-
micos y administrativos para que sus empresas logren ser mds rentables.
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