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RESUMEN

La finalidad de esta investigacion fue determinar cuéles son las fuentes de financiamiento
externas a las que accede una Pequefia y Mediana empresa familiar (PyME familiar) de
la Ciudad de Rio Cuarto y la regién, basandose especialmente en la utilizacion de

préstamos bancarios y programas publicos.

Se basa en un estudio no experimental de tipo transversal y no aleatorio, en el cual los
datos fueron recolectados por medio de encuestas realizadas a PyMEs familiares a través

de formularios Google.

Se concluyd que la principal fuente es el autofinanciamiento y la fuente externa mas
utilizada son los préstamos bancarios. Los programas publicos no son totalmente
eficientes, pero si una herramienta que las empresas ven como una posibilidad para
contrarrestar los efectos de la pandemia. Por Gltimo, las medidas que las empresas
consideran como necesarias para hacer frente a la crisis, en general, son el otorgamiento
de créditos a tasas inferiores a las actuales, con plazos y montos coherentes con la
situacion critica a la que se enfrentan, y, sobre todo, beneficios impositivos (reducciones,

exenciones).

Palabras claves: PyMEs familiares; Financiamiento externo; Préstamos bancarios;

Programas Publicos.



ABSTRACT

The purpose of this research was to determine which are the external financing sources
accessed by a Small and Medium Family Business (family SME) in the City of Rio Cuarto

and the region, especially the use of bank loans and public programs.

It is based on a non-experimental, cross-sectional and non-randomized study, in which
the data were collected through surveys conducted with family SMEs through Google

formes.

It was concluded that the main source is self-financing and the most used external source
is bank loans. Public programs are not totally efficient, but they are a tool that companies
see as a possibility to counteract the effects of the pandemic. Finally, the measures that
companies consider necessary to face the crisis, in general, are the granting of credits at
rates lower than the current ones, with terms and amounts consistent with the critical

situation they face, and, above all, tax benefits (reductions, exemptions).

Keywords: Family SMEs, External financing, Bank loans, Public Programs.



INTRODUCCION

La Republica Argentina agravo su contexto inflacionario y de volatilidad que
venia sosteniendo hace unos afos. Esto se gener6 debido a que el 11 de marzo de 2020 la
Organizacion Mundial de la Salud (OMS) declar6 una pandemia mundial generada por el
COVID 19. Esta situacion dispuso un “Aislamiento Social Preventivo y Obligatorio
(ASPO) “, el cual afecta en la actualidad a todo el mundo en sus diversos aspectos,
especialmente en el &mbito econdmico, politico y de salud, provocando asi una gran crisis

mundial.

El APSO provoco la imposibilidad de que las empresas puedan seguir con la
operatoria normal de sus actividades, generando problemas econémicos y de
financiamiento, especialmente a las méas vulnerables que son las Pequefias y Medianas
Empresas (PyMEs), dentro de las cuales se pueden mencionar las conocidas PyMEs

familiares.

Carrero Armengol, S. (2016) establece que “una empresa es familiar cuando la
mayor parte de su propiedad estd en manos de una o varias familias, cuyos miembros
intervienen decisivamente en la administracion y direccion del negocio” (parr.1). Por otro
lado, segun lo establecido por la AFIP (2020) para que una empresa sea considerada
PyME debe tener al menos 5 empleados y no mas de 655, dependiendo el rubro al cual

pertenezca.

Segun lo establecido por el Ministerio de Produccion (2020) en Argentina hay
1.066.351 PyMEs de las cuales el 50,1% estas registradas (534.454 PyMESs). En la
Provincia de Cérdoba son 126.014 el total de registros. Una alta proporcion de ellas son
concebidas y administradas por grupos familiares, tanto en cuanto a la propiedad de la

empresa como por el tipo de gestién empresarial (Duarte, 2014).



De acuerdo a lo que determina Diaz Beltran (2019) las PyMEs emplean al 70%
de los trabajadores de nuestra economia y abastecen en su enorme mayoria a nuestro
mercado interno. Ademas, este sector agrupa al 98% de las empresas privadas del pais, y
genera uno de cada dos empleos privados formales y el 44% del Producto Bruto Interno.
Esto explica claramente la importancia de la existencia y el crecimiento de las mismas

dentro de nuestro pais.

Los recursos financieros son fundamentales para llevar adelante el
funcionamiento y el crecimiento de una PyME familiar. A partir del financiamiento la
empresa no s6lo puede comprar los activos necesarios para la produccién o prestacion de
un servicio, sino que también puede cubrir la brecha de tiempo que se genera desde que

se paga un insumo y se cobra un producto o servicio al cliente.

Las empresas familiares, al igual que cualquier otra PyME, generalmente se
identifican con lo que se establece en la Teoria de la Jerarquia Financiera (Myers &
Marjluf, 1984), la cual indica que las pequefias empresas tienen un orden de preferencia
en cuanto a su financiamiento. Buscan financiarse especialmente con fondos internos y

de esa manera evitar proporcionar al mercado informacion sobre la misma.

Ramirez (2011), indicé que los fondos propios, bajo la forma de reinversion de
utilidades, constituyeron el principal instrumento de financiamiento de las empresas,
aportando ventajas como flexibilidad y facilidad en la disponibilidad de los fondos,
ausencia de los costos administrativos de fuentes de financiamiento externas, y privacidad

de la informacion de la empresa.

Sin embargo, aun teniendo preferencia por la financiacion propia, muchas PyMEs
familiares han tenido que acceder en algin momento de su vida empresarial a alguna

fuente de financiamiento externa. Esto debido a que las condiciones socioeconémicas y



politicas en las que se encuentran afecta su posibilidad de expansion y crecimiento, y en
muchos casos genera la desaparicion de la misma. En la actualidad son muchas las
empresas que han suspendido sus operaciones como consecuencia del APSO, algunas de
ellas estan tratando de recuperarse y otras cerrando por completo el curso de sus

actividades.

Las fuentes de financiamiento externas a las que puede acceder una PyME son:
el financiamiento bancario, financiamiento de proveedores, de clientes, programas

publicos, mercados de capitales y otros (Observatorio PyME,2017).

Arzay Vazquez (2008) sefialan que las fuentes de financiamiento pablico han sido
mas efectivas para promover la inversion en PyMEs que las fuentes de financiamiento
privado. Se determina que la baja participacion de las PyMEs en el financiamiento es de
diversa indole: por el lado de los bancos, se suele mencionar la falta de informacién para
realizar las evaluaciones de riesgo y las deseconomias en las que incurren por analizar
maultiples créditos de montos pequefios; y por el lado de las PyMEs, fundamentan que los
bancos imponen numerosas exigencias en la solicitud de informacion, que incluye
balances contables auditados o informes con proyecciones de caja. (Citado en Rojas,

J.,2015).

La limitacion del ingreso a los mercados de crédito por parte de las PyMEs en el
pais es un fendbmeno ampliamente reconocido. Se trata de un problema de gran relevancia,
en la medida en que las restricciones al financiamiento podrian afectar a la inversion,
comprometiendo las posibilidades de crecimiento y las ganancias de productividad
necesarias para la consolidacion y expansion de estas empresas (Duarte, 2014).

Segun lo establecido por Observatorio PyME (2007) esto se debe a los problemas
de informacion financiera: seleccion adversa y moral. La seleccion adversa es una

consecuencia de la incapacidad de los bancos para distinguir entre los proyectos de



inversion riesgosos de los que no lo son, y la seleccion moral es la dificultad para evaluar
la capacidad de los empresarios y su grado de compromiso para asegurar el éxito del

proyecto, es decir, la capacidad para devolver el préstamo y los intereses al banco.

Los bancos prefieren invertir en empresas grandes que presentan un riesgo menor
a la hora de cumplir con los pagos de los créditos otorgados y en el caso que el crédito se
otorgue a una PyME, las condiciones y requisitos terminan desalentando o generando mas
preocupacion que una ayuda para las mismas. Por otra parte, Duréndez y Guijarro (2013)
plantean que las empresas sufren la congelacion y la caida de la demanda. En
consecuencia, el acceso a la financiacién bancaria por parte de las empresas ha
empeorado notablemente, no siendo una excepcion la empresa familiar. El actual
escenario de restricciones en el acceso al crédito ha supuesto la reduccion de oferta
de crédito, asi como condiciones mucho més exigentes en cuanto al coste y plazo de
la financiacion concedida. Segun los estudios realizados por dichos autores una de
las alternativas empleadas para obtener financiacion sin depender del sistema
financiero es otorgar un mayor peso a la financiacion comercial con proveedores e

incluso recurrir, llegado al caso, a la permuta en la prestacion de bienes y servicios.

Por esta razon, un aspecto esencial de la intervencion estatal en este mercado
consiste en implementar politicas orientadas a corregir las dificultades de acceso al
crédito para las empresas pequefias y medianas, incluidas aquellas cuya propiedad y

administracion corresponde a grupos familiares.

En la actualidad segun lo establecido por el Ministerio de Desarrollo Productivo
(2020), las pequerias y medianas empresas en general, incluidas las PyMEs familiares,
tienen la posibilidad de acceder a determinados programas publicos que le permiten
enfrentar esta situacion de crisis econdmica mundial producida por la pandemia, entre los

gue se puede mencionar:



Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion, dentro de

los cuales se puede acceder a:

o Crédito para empresas gque empiezan a recuperarse: especialmente
destinado al pago de salarios. De acuerdo con el nivel de facturacion las

tasas pueden ser el 0%, 7,5% y 15%.

o Asignacion compensatoria de salario: para el pago de sueldos. El Estado
pagaréa hasta 1.5 Salario Minimo Vital y Movil ($25.312) por empleado a
las empresas cuya facturacién de junio de 2020 haya caido frente al
mismo mes de 2019. Las PyMEs y empresas grandes que realicen
actividades consideradas criticas como turismo, entretenimiento, cultura,
salud y deportes de todo el pais, percibiran el salario compensatorio
correspondiente hasta dos Salarios Minimos Vitales y Mdviles ($33.750)

por empleado hasta diciembre de 2020.

o Postergacion o reduccion de hasta el 95% del pago de los aportes
patronales que correspondan al mes de junio de 2020: para empleadores
que tengan como actividad principal declarada alguna de las afectadas en
forma critica por la pandemia y para quienes la desarrollen en lugares con

Aislamiento Social, Preventivo y Obligatorio (ASPO).

Créditos para el pago de sueldos a tasa fija del 24%: los bancos que sean
agentes de pagos de salarios deberan ofrecer préstamos a PyMEs para el pago de
sueldos a tasa fija del 24% por un afio, con un periodo de gracia de tres meses.
Ademas, se destinaron 30 mil millones de pesos al Fondo de Garantias Argentino

(FOGAR) para otorgar garantias de respaldo.


https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#2
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Créditos de BICE (Banco de Inversion y Comercio Exterior) para MiPyMEs
(Micro, Pequefias y Medianas Empresas): se destinan mil millones de pesos en
lineas de capital de trabajo para MiPyMEs. Los créditos tienen una tasa del 19%
anual fija en pesos para empresas con aval de SGR (Sociedad de Garantia
Reciproca) o Fondo de Garantia y un plazo de hasta 12 meses con un maximo de
6 meses de gracia. Las MiPyMEs que necesiten un plazo mas largo pueden optar

por un crédito a 18 meses a una tasa del 24%.

Paquete de medidas para garantizar la produccion: se destinaran 350 mil
millones de pesos para garantizar la produccion y el abastecimiento de alimentos
e insumos basicos, impulsar la actividad y financiar el funcionamiento de la

economia

Prorroga de moratoria PyME: se prorroga hasta el 31 de agosto, inclusive, el
plazo para la adhesion a la moratoria para MiPyMEs, monotributistas, autbnomos,
cooperativas y clubes de barrio que tengan deudas impositivas, aduaneras y/o de

la seguridad social. (Decreto 316/2020)

Eximicién del pago de contribuciones patronales: se eximira del pago de
contribuciones patronales a los sectores mas afectados por la pandemia como:
actividades de esparcimiento, turismo, transporte de pasajeros y hoteles. También
alcanzard a empresas que afronten dificultades logisticas o de provision de

insumos que afecten sus procesos productivos.

Creacion del Programa de Apoyo al Sistema Productivo Nacional: el
Ministerio de Desarrollo Productivo destinard 2300 millones de pesos para asistir
a MiPyMEs cooperativas, empresas e instituciones de investigacion y desarrollo

gue contribuyan a la emergencia sanitaria.


https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#3
https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#4
https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#5
https://www.argentina.gob.ar/produccion/moratoria2020
https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/227233/20200328
https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#8
https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#10

11

. Linea de financiamiento PyMEs Plus: se habilité una linea especial de créditos
destinada a capital de trabajo para micro y pequefias empresas que no tengan

financiamiento bancario vigente.

Observatorio PyME (2007) evalua los programas publicos de asistencia financiera
a las PyMEs a través de encuestas a los empresarios y a los bancos, arribando a la
conclusion de que el 2.5% de las PyMEs se beneficia de programas publicos. De un total
estimado de 1,2 millones de PyMEs, 15.000 firmas acceden al subsidio de tasas de interés
y otro tanto a distintos programas. A lo largo de 2005-2008, entre el 0.8% y el 2% de las
inversiones de las PyMEs se financié a través de programas publicos. También presenta
desalentadoras encuestas sobre uso y satisfaccidn con estos programas. Por ejemplo, para
el caso de la bonificacion de tasas de interés, 57% de los empresarios no conocen el
régimen, el 40% lo conoce, pero no lo ha utilizado, mientras que el 3% que lo conoce y

lo ha utilizado, s6lo un tercio lo encuentra satisfactorio.

La encuesta periodica de Observatorio PyME (2009), sobre una muestra
representativa de 1,000 PyMEs industriales, determina que el 33.5% de empresas que
solicitaron en 2008 un adelanto de cuenta corriente el 15.1% del total fue rechazado por
el banco. Por su parte, el 21.9% solicitd créditos de més largo plazo, con una tasa de
rechazo del 23%. De las empresas que no solicitaron crédito, 43.4% declard no tener
necesidad, 32.2% se abstuvo de ello debido a la incertidumbre macroecondmica, mientras
que el resto (24.4%) considerd que las condiciones de acceso (tramites, garantias, tasa,
plazo) desalentaban la decision de endeudarse. La estructura de financiamiento de las
inversiones para el mismo periodo confirma la preferencia por los fondos propios: del
total de fuentes, 71.7% correspondi6 a fondos propios y 17.2% a credito bancario. (como

se cito en Bebczuk, 2010)


https://www.argentina.gob.ar/produccion/medidas-pymes-covid#22
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Goldstein (2011) establece que, en Argentina, la mayoria de las licitaciones de
crédito son de caracter general. En 2009 se lanzaron programas especificos para los
sectores mas amenazados por la crisis. Considera que el mecanismo mas difundido para
la provision de credito desde la SEPYME (secretaria de emprendedores y PyMES) es
mediante el Programa de Bonificacion de Tasas (PBT), un programa con tasas de interés
subsidiadas que se ejecuta a través de bancos comerciales. Segun informacion del
programa, entre 2009 y marzo de 2011 se otorgaron créditos por $ 1.600 millones, de los
cuales, casi el 50% se destinaron a empresas medianas. Entre las debilidades del programa
se puede mencionar la dificultad para otorgar una orientacion especifica, la existencia de
un sesgo hacia empresas que ya eran clientas de los bancos y la concentracion de los
créditos en torno a firmas de mayor porte dentro del segmento PyME. (Citado en Rojas,

J.,2015).

Segun el informe especial “Acceso a financiamiento y crédito en PyME
industriales” realizado por Observatorio PyME (2014), pese a los esfuerzos del sector
publico y privado por mejorar la calidad y las condiciones de los créditos a PyME, todavia
queda mucho trabajo por hacer en multiples direcciones en materia de financiamiento. En
principio, las estadisticas de FOP (Fundacion Observatorio PyME) muestran que cerca
de un 3% accedio a créditos de cada programa consignado, otra proporcion similar espera
respuesta y cerca del 8% de las firmas no solicito, pero planea hacerlo ese afio. No

obstante, el 85% no solicitd ni planea solicitar

De acuerdo con un estudio realizado por la Fundacion Observatorio PyME (2017),
entre 2007 y 2017, en promedio, el 60% de los recursos aplicados a la inversion fue
financiado con recursos propios (utilidades, aportes de socios). Con respecto al
financiamiento bancario, en 2007 representd el 22%, en 2009 el 21%, en 2011 el 31%, en

2014 el 27%, en 2015 el 35%, en 2016 el 22%. Por otro lado, el financiamiento con
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programas publicos, financiamiento de clientes, entre otros, representaron en el 2007 un
5%, en el 2009 un 7%, en el 2011 un 6%, en el 2014 un 7%, en el 2015 un 8% y en 2016

un 5 %, del total de financiamiento de una PyME. (ver Figura 1)

Otros

52% 3% -4% . 4% s%
g 4% e Financiamiento via el

mercado de capitales
gex l Programas publicos

Financiamiento

de clientes

Financiamiento
de proveedores

Financiamiento
bancario

Recursos propios

2009 20n 2013 2015 2017 Fuente: Observatorio PyMe

Figura 1. — Fuentes de financiamiento de las inversiones de las PyME industriales inversoras (% del total
invertido). Afios 2007, 2009, 2011, 2013, 2015 y 2016.

Fuente: Encuesta Estructural a PyMEs industriales, Fundacion Observatorio PyME.

En dicho informe se establece ademas que el nivel de intermediacién bancaria en
Argentina no super6 nunca el 25% del PBI (Producto Bruto Interno) y actualmente se
sitla en el 14%, mientras que Brasil y Chile alcanzan el 62% y el 89% respectivamente.
Segun el Banco Mundial la posicion de Argentina en la tabla de las naciones se sitda en
los mismos niveles que Burundi, Gaboén, Lesoto, Madagascar, Niger, Nigeria, Tanzania,
Uganda y Zambia, todos con un nivel de crédito al sector privado como proporcion del

PBI en torno del 14%.

Historicamente, algo menos del 40% de las PyMEs acceden al crédito bancario.
Entre el 60% restante, la falta de acceso crediticio responde a una diversidad de factores,
pero se destaca que aproximadamente la mitad considera que no lo necesita y un 40%
también adjudica dicha situacion a las tasas de interés elevadas. Un quinto de las PyMEs

considera que no relne las condiciones necesarias para solicitarlo (exigencias formales)
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y un 15% declara que el plazo de financiamiento no es adecuado (Observatorio PyME,

2019).

Laiton Angel y Lopez Lozano (2018) sostienen que, dentro de las principales
problematicas financieras encontradas, aparece el acceso al financiamiento, puesto que la
banca tradicional impone el respaldo de garantias o el pago de altas tasas de interés. Por
otro lado, la asimetria de informacién entre instituciones financieras y pequefias y
medianas empresas, toma relevancia en el analisis de las limitaciones a la financiacion.
Consideran que otros factores influyentes, son los elevados costos financieros, el bajo
desarrollo del mercado de capitales y del sistema financiero de la region, y los
requerimientos elevados para la solicitud de créditos bancarios.En dicha publicacion
manifiestan también que, otro aspecto que obstaculiza el desarrollo y crecimiento de las
PyMEs es la planeacion estratégica, pues este tipo de empresa no la realiza de la manera
mas adecuada, principalmente debido a que los dirigentes de las PyMEs olvidan utilizar
herramientas de analisis financiero, las cuales posiblemente les permitirian establecer una
estrategia mejor para el direccionamiento de la empresa. Sumado a lo anterior, se
encuentra que muchos de los directivos de este tipo de empresas tienen estudios enfocados
a las finanzas muy béasicos y que, por tanto, no conocen de cerca las oportunidades que
podrian brindarles el mercado financiero o el mercado de capitales para superar de cierto
modo su aversion al riesgo, ya que los recursos propios o los de familiares 0 amigos no

seran suficientes para el crecimiento que quisiera tener la compafiia.

De acuerdo con las encuentras realizadas por PWC PyME (2018) en 2017 un 30%
de las PyMEs encuestadas mostraba preocupacion por el financiamiento, mientras que en
2018 asciende a un 76%. Por otro lado, en la Figura 2 se compara entre 2017 y 2018 la

predisposicion que hubo para acceder al mercado de crédito, obteniendo como resultado
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que en 2017 el 25% las PyMEs encuestadas estan dispuestas a acceder al Mercado de

Capitales el proximo afio, mientras que en 2018 ese porcentaje es del 14%.

0%  10%  20%  30%  40%  509%  B0%  70%  80%  00%  100%

M 2017 Il 2048

Figura 2. ;Esta pensando en acceder al Mercado de Capitales el proximo afio?
Obtenido de PWC Argentina (2018).

Otra encuesta realizada en diciembre de 2018 arrojé como resultado que siete de

cada diez encuestados han manifestado que no han accedido a ningln tipo de

financiamiento, mientras que 9 de cada 10 PyMEs no estan pensando en acceder al

mercado de capitales durante el 2019 (PWC PyMEs, 2018).

En la Figura 3 se observan los distintos obstaculos con los que se enfrentan las

firmas para acceder a la financiacion. En primer lugar, se encuentran las altas tasas de

interés para afrontar, seguido de la complejidad de los tramites para acceder a la

financiacién, en tercer lugar, las garantias exigidas, mientras que la falta de atencién

personalizada y la informacion contable exigida, son las que representan mas bajos

porcentajes.
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Altas tasas de interés

o

(o]
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Complejidad de los
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Otros 8.0 %
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Informacion contable
incompleta por porta de Ia 3.0%
empresa

0.0 % 250% 50.0 % 750 % 100.0 %

Figura 3. ;Cuales son los principales problemas que se observa para acceder a la
financiacion en 2018? Obtenido de PWC Argentina (2018).

Di Pace (2019) sostiene que, del total de préstamos bancarios a empresas, en torno
a 45% corresponden a pequefios y medianos emprendimientos. Estos préstamos, desde
inicios de 2018 comenzaron a caer mensualmente en términos reales (descontando la
inflacion). En 2019 los préstamos bancarios a las PYMES son un 40% mas bajos en
relacion al volumen producido que en 2018. Ademas, considera que las tasas de interés
cobradas por el descuento de documentos desde mediados de 2018 se incrementaron
notoriamente. En julio y agosto del 2018, el 70% del monto operado lo hacia con tasas de
hasta 45%. Un mes después ese porcentaje se redujo a tan sélo cerca del 30%; mientras
que aproximadamente el 50% lo hacia a tasas superiores a 45% y hasta 65%, y el 20%
restante incluso descontaba a tasas superiores. Dada esta situacion el Ministerio de
Produccion de la Nacion lanzé la linea de financiamiento para el descuento de cheques
para PyMES. Dicha linea ofrece este tipo de préstamos bancarios a una tasa subsidiada
sustancialmente menor a la de mercado, lo que se tradujo en una reduccién del costo del

dinero para financiar capital de trabajo de estas empresas.


https://www.somospymes.com.ar/
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PWC PyME (2020) revela que el 65% de los encuestados aseguré que los
resultados del primer trimestre del afio 2020 fueron inferiores respecto al mismo periodo
del afio 2019. De mantenerse el aislamiento obligatorio, el 28% podria seguir operado sin
complicaciones, el 52% manifestd que sélo podrd afrontar sus gastos con ayuda del
Estado, mientras que 2 de cada 10 empresarios (7%) no podra hacerlo e incluso estarian
evaluando el cierre de actividades. Por otro lado, se concluyé que 6 de cada 10
encuestados ha accedido al Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la
Produccion (ATP) otorgado por el Gobierno Nacional (lo que representa un 57% de la
muestra), el 45% de ellos utiliz6 los beneficios para el pago complementario de salarios,
el 40% pudo concretar la obtencién de créditos blandos a la tasa del 24%, y un 37% le

permitio postergar el pago de contribuciones patronales.

Por otro lado, dichas encuentas revelaron que del total de empresas que tramitaron
0 que se encuentran en proceso para acceder al beneficio del “crédito blando a tasa del
24%”, el 30% destaca el desinterés de los bancos en el otorgamiento de préstamos
blandos, el 17% asegura la complejidad en los trdmites por la informalidad del sector, el
13% destaca que la informacion no esta clara y el 7% sostiene que las garantias son

excesivas.

En el mismo estudio se encuesto a las empresas sobre si los beneficios durante el
APSO (Aislamiento Preventivo Social y Obligatorio) fueron suficientes o insuficientes.
El 8% de las mismas considerd que los programas habian sido suficientes. A su vez se
evaluaron cuales consideraban que eran las medidas que deberian adoptarse y/o
profundizarse en un futuro inmediato arrojando los siguientes resultados: el 83%
consideraron que era necesaria una reduccion de los impuestos, el 67% que tendria que
haber un mayor control del gasto publico y el 52% que debia incrementarse la ayuda

financiera a tasa O.
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Basandonos en los antecedentes antes establecidos, en este manuscrito se busca

evaluar los siguientes interrogantes:

¢Las PyMEs familiares se financian principalmente con fuentes internas o
externas? ¢Conocen la posibilidad de financiarse con fuentes externas y los

beneficios que ofrecen?

¢Las PyMEs familiares acceden a préstamos bancarios? ¢tienen posibilidad de

acceso?

Habitualmente, ¢las PyMEs familiares acceden al financiamiento publico? ¢o0

prefieren acceder otros tipos de financiamiento externo?

» Actualmente, ¢han tenido acceso a alguno de los programas publicos?, ;conocen
las posibilidades de acceso?, ¢tienen posibilidad de acceso?, ¢considera que esos
programas son suficientes?

= La falta de utilizacion de los programas publicos, ¢se debe a la imposibilidad de

acceso (exigencias/requisitos), a que las tasas son elevadas, o simplemente no
necesitan financiarse con dichos programas?

» ¢ Cudles son las medidas que las PyMEs consideran fundamentales para que puedan

recuperarse de la crisis, funcionar y crecer econémicamente?

Objetivo general

Analizar las fuentes de financiamiento externas a las que acceden las PyMEs
familiares de la Ciudad de Rio Cuarto y la region, especialmente la utilizacion de

préstamos bancarios y de programas publicos.

Obijetivos especificos
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Investigar sobre las fuentes de financiamiento externas maés utilizadas
habitualmente por las PyMEs familiares y cudl es el grado de dificultad para
acceder a dichas fuentes.

Evaluar si las PyMEs utilizan habitualmente a la financiacion bancaria y las
causas que generan imposibilidad de acceso.

Determinar si las PyMEs conocen la posibilidad de acceder a los beneficios
de los programas publicos que se ofrecen en la actualidad, de cuales de ellos
se han beneficiado y si consideran los mismos como suficientes para afrontar
la crisis econdmica.

Investigar las causas por las cuales las PyMEs familiares se ven
imposibilitadas en acceder a los beneficios otorgados por los programas
publicos y si tienen planificado acceder en el futuro a alguno de ellos.
Evaluar si en el caso de que el APSO se extendiera por mayor tiempo la
empresa podria seguir en funcionamiento y cubrir todos los gatos operativos
y cuales consideran como medidas eficientes para afrontar la crisis generada

por la pandemia.
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METODOS
Disefio
La investigacion realizada tuvo un alcance descriptivo ya que se busco especificar
propiedades, caracteristicas y rasgos importantes del fendmeno analizado: las fuentes de
financiamiento externas a las que acceden las PyMEs familiares. A su vez sirvid para

describir tendencias del financiamiento de dichas PyMEs considerandolas como un grupo

0 poblacion en el contexto actual.

El enfoque del trabajo fue de tipo mixto. Fue cuantitativo ya que se recolectaron
datos numeéricos para determinar patrones de comportamiento y relaciones entre las
variables de la manera mas objetiva posible. También un enfoque cualitativo, ya que se
obtuvieron datos sin mediciones numeéricas para descubrir o afinar preguntas de
investigacion en el proceso de interpretacion.

El disefio elegido para la investigacion fue el no experimental, ya que no hubo
manipulacion deliberada de las variables y, ademas, s6lo se observaron los fendmenos tal
como se dan en su contexto natural, para su posterior analisis (Hernandez Sampieri, et al.
2010). Es un disefio no experimental de tipo “transversal” ya que se recopilan datos en
un momento de tiempo determinado, y a su vez, la recoleccién de datos se realizé por
Unica vez.

Participantes

El muestreo utilizado es el no probabilistico, ya que los elementos de la muestra
(participantes) se seleccionan en forma no aleatoria. Lo que se requiere es que los casos
incluidos en la muestra tengan ciertas caracteristicas que representen a una PyME
familiar. Se seleccionan los casos uno por uno, de acuerdo a los criterios previamente
determinados, por lo tanto, no se pretende que los casos sean representativos de la

poblacién. A su vez es no probabilistico de tipo intencional o muestreo de juicio, ya que
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tiene su base en la seleccion de un subconjunto de elementos que el investigador
subjetivamente considera representativos de la poblacién (Grasso,1999).

El tamafio de la muestra es de 34 PyMEs familiares de la Cuidad de Rio Cuarto y
la zona, las cuales llevan a cabo actividades comerciales, de servicios, industriales, de
construccidn, agropecuarias o financieras.

Se les otorgd a los miembros entrevistados de las PyMEs familiares un
consentimiento informado, en donde se describen los objetivos y fines del trabajo de
investigacion para que de esta forma el proceso sea formalmente presentado y la

informacidn pueda ser publicada en el presente trabajo.

Instrumentos

Los instrumentos utilizados para la recoleccion de datos fueron encuestas

realizadas a integrantes de las PyMEs mediante formularios Google.

En forma conjunta con los alumnos y profesor de la materia Seminario Final de la
carrera Contador Publico modalidad PH, se realiz6 el correspondiente cuestionario
abarcando diferentes cuestiones de acuerdo al enfoque de la investigacion de cada uno de
los trabajos.

Algunas de las preguntas de dicha encuesta (Anexo 1) se focalizan en primer lugar
si la empresa entrevistada es una PyME o no lo es, y si ademas se trata de una PyME
familiar basandonos en el criterio que para eso es necesario que la propiedad,
administracion y gestion de la misma esté a cargo de un grupo familiar. Luego el
cuestionario hace referencia a las fuentes de financiamiento que utiliza la PyME vy las
dificultades para acceder a las mismas. Se hace hincapie a la posibilidad de acceso a los
programas publicos, cuéles fueron las causas que impidieron su utilizacion, de cuales
programas se han beneficiado y qué grado de satisfaccion generaron. Asi también se

otorgod la posibilidad de que las PyMEs familiares entrevistadas manifiesten cuéles
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medidas consideran que deben aplicarse para poder recuperarse en este contexto de
pandemia.

Andlisis de datos

El andlisis de datos realizado fue de tipo mixto, ya que se incluyé andlisis de tipo
cuantitativo y de tipo cualitativo. Fue de tipo cuantitativo ya que de la recoleccion datos
que fue realizada con los correspondientes cuestionarios Google se obtuvieron
mediciones numéricas y un analisis estadistico. Se realiz6 un andlisis cualitativo ya que a
traves de la recoleccién no numérica de datos se pudo descubrir y analizar en profundidad
determinados aspectos de la investigacion.

La informacién recolectada mediante las encuentas fue analizada por medio de
Excel, donde se introdujeron las respuestas del respectivo cuestionario y de alli se

obtuvieron las tablas y gréficos que representan los resultados.
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RESULTADOS

En este apartado se exponen los resultados obtenidos de las encuestas realizadas,
profundizando la investigacion sobre el perfil de financiamiento de las PyMEs familiares,

una de las secciones de las mismas.

En primer lugar, fue necesario distinguir entre empresas consideradas PyMEs de
aquellas que no lo son, y en segundo lugar si la administracion y gestion de la empresa
estaba concentrada en el grupo familiar, es decir comprobar que se tratara de una PyME
familiar. De esta manera se obtuvo una muestra representativa de la investigacion de 34
empresas. A su vez, de los encargados de las gestion y gerencia de las empresas el 74%
no tiene estudios en Ciencias Economicas, el 15% tiene estudios incompletos, y el 12%

los culminaron.

Por otro lado, de acuerdo a los topes de ventas anuales por actividad y categoria
establecidos por el Registro de Empresas MiPyMEs, se determin0 el tamafio de cada
empresa clasificandolas en: Microempresas, Pequefias, Medianas de tramo 1 y Medianas
de tramo 2. En la Tabla 1 se puede observar del total de empresas, cuantas corresponden
a cada categoria, considerando que, de las 34 empresas encuestadas, 5 de ellas prefirieron

no revelar en cual de ellas se posicionarian de acuerdo a los montos facturados.

TABLA1

Tamafio de las empresas

Categoria Cantidad
Micro 16
Pequefa 8
Mediana Tramo 1 4
Mediana Tramo 2 1

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES. UES21. Afio 2020
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Los resultados que se presentan a continuacion se encuentran organizados en el
mismo orden en el que se presentan los objetivos especificos en el apartado de

Introduccion.

Fuentes de financiamiento externas y el grado de dificultad en el acceso

En la Figura 1 se muestra la cantidad de empresas que utiliza de manera habitual,
de forma escasa, no utiliza 0 no conoce una determinada fuente de financiamiento. Se
puede concluir que tanto el banco pablico como privado son las fuentes de financiamiento
externas mas utilizadas, mientras que los programas publicos no son utilizados de manera

habitual por ninguna de las PyMEs encuestadas.

Otro
Crowdfunding
Sociedad de Garantia Reciproca

Leasing

Factoring

Programas Publicos

Banco Privado

Fuentes de Financiamiento

Banco Publico

Financiamiento Propio

o
ol

10 15 20 25 30 35 40
Cantidad de MiPyMEs

B Se utiliza mucho  ®Se utiliza poco ®No se utiliza ®No se conoce

Figura 1. Fuentes de financiamiento utilizadas por PyMEs Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES.

UES21. Afio 2020
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Cada una de ellas determin0 el grado de dificultad para acceder a las fuentes de
financiamiento, como se muestra en a Figura 2. El 15 % de las empresas consideré que

no existe dificultad de acceso mientras que el 21% si obtiene grandes dificultades.
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Muy accesible Accesible Medianamente = Poca dificultad 'Mucha dificultad
accesible
1 2 3 4 5

Grado de dificultad de acceso

Figura 2. Grado de dificultad para acceder a acceder al financiamiento. Fuente: Elaboracién Propia.

Encuestas PyMES. UES21. Afio 2020

Financiacidn con préstamos bancarios y dificultades de acceso

La Tabla 2 resume la habitualidad con la que las empresas familiares se financian
con préstamos bancarios, distinguiendo si la empresa accede normalmente a dicha fuente
de financiamiento, la utilizacion de los prestamos es escasa, no conoce la posibilidad de
acceso o directamente decide no utilizarla. Del total de la muestra, 5 empresas utilizan
los préstamos bancarios con habitualidad mientras que 25 de ellas los utilizan de manera
escasa. Por otro lado, la mayoria de las empresas encuestadas conocen la posibilidad de

acceso a esta fuente, aunque el 29% decide no utilizarla.
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Acceso de las PyMEs Familiares a préstamos bancarios.
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Préstamos bancarios Frecuencia Frecuencia Frecuencia Frecuencia
Absoluta (N° de Absoluta Relativa Relativa
empresas) Acumulada Porcentual

Se utiliza mucho 5 5 0.15 15%

No se conoce la posibilidad 1 6 0.03 3%

de acceso a la fuente

Se utiliza poco 19 25 0.56 56%

No se utiliza 9 34 0.26 26%

TOTAL 34 1.00 100%

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES. UES21. Afio 2020

Se cuestiond si las mismas habian accedido a préstamos bancarios como
consecuencia de la pandemia generada por COVID 19. Del total de las empresas

encuestadas, el 32% accedid a dichos préstamos para enfrentar la respectiva crisis.

A su vez, manifestaron cudles eran las causas que generan dificultad para poder
acceder a dichos préstamos. La mayoria de las PyMEs entrevistadas consider6 que los
principales obstaculos eran las altas tasas de interés y la burocracia. Por otro lado,
consideraron que los plazos de devolucion de préstamos eran desfavorables, la
documentacion requerida no era facil ni rapido conseguirla, el armado de carpetas era

complejo y eran demasiados los tramites a ejecutar.

Acceso a los beneficios de programas publicos

Se pudo apreciar que 23 empresas, que representan el 68% aproximadamente de
la muestra, conocen la posibilidad de acceder a alguno de los beneficios que otorgan los
programas publicos. A su vez, se determino que el 35% de las PyMEs entrevistadas

decidieron acceder a alguno de ellos, lo que representa un total de 12 empresas. En la
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Figura 3 se puede observar a cuales de los programas publicos accedieron las mismas
para poder afrontar los efectos econdmicos negativos causados por la pandemia. EI méas
utilizado es el pago del salario complementario, mientras que pocas de ellas accedieron

al beneficio relacionado con la prorroga moratoria PyME.

Créditoatasa 0

Prérroga moratoria PyME

Eximicion del pago de contribuciones patronales

Postergacion o reduccion de contribuciones
patronales

Programas Publicos

Crédito Blando Tasa del 24%

Pago de salario complementario

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
% de empresas que accedieron

Figura 3. Programas publicos a los que accedieron las PyMEs. Fuente: Elaboracién Propia. Encuestas
PyMES. UES21. Afio 2020
Las empresas familiares que tuvieron acceso a los programas publicos
establecieron cudl habia sido el grado de satisfaccion de los mismos para afrontar la
realidad econdmica (Figura 4). Se puede observar que 7 de las 12 empresas que tuvieron
acceso a alguno de los programas ofrecidos consideraron que los mismos beneficiaron a
la empresa, pero no fueron suficientes para resolver completamente todos los conflictos

econdmicos de cada una de ellas.
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Figura 4. Grado de suficiencia de los programas publicos. Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES.

UES21. Afio 2020

Imposibilidad de acceso a programas publicos

El 65% de las empresas familiares que no se beneficiaron de programas publicos
manifestaron las causas de la falta de acceso (Figura 5). Las principales causas son la
complejidad de los tramites y las elevadas tasas de interés, mientras que pocas de las
empresas entrevistadas no consideran que la informacion contable requerida sea un

obstaculo para acceder al beneficio.

El total de las empresas entrevistadas determiné si existia o no la posibilidad de
acceder en el futuro a alguno de los programas publicos que se ofrecen para sobrevivir la
situacion de pandemia (Figura 6). Gran parte de las mismas consideran como una
posibilidad acceder a alguno de ellos en el futuro, mientras que otro gran porcentaje

todavia no evalud dicha opcion.



29

Otro NN

Incumplimiento de los requisitos para acceder | NNEENN

Falta de informacidn clara y objetiva sobre los
alcances que tiene cada uno de los beneficios

Falta de atencién personalizada |GG

Informacion contable de la empresaincompleta | N

Causas

Garantias excesivas  [HNENGINININGNGNGNGEEEEEEEEEN
Complejidad en los tramites | NN
Desinterés de los bancos |GG
Elevadas tasas de interés | NNGTNNEGEGEGEGEGEEEENNNNN

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
Cantidad de PyMEs

Figura 5. Causas de la falta de acceso a los beneficios de los programas publicos.Fuente: Elaboracion

Propia. Encuestas PyMES. UES21. Afio 2020
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Figura 6. Posible acceso a programas publicos. Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES. UES21.

Afio 2020
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Extension del Aislamiento Preventivo Social y Obligatorio (APSO)

Se evalud si en el caso de que el APSO se extendiera por mayor tiempo la empresa
podria seguir en funcionamiento y cubrir todos los gastos operativos (sueldos, alquileres,
impuestos, etc.), cuyos resultados se pueden apreciar en la Figura 7. Casi la mitad de las
empresas podria seguir operando sin tener dificultades financieras, mientras que 12
PyMEs considerando que podrian seguir trabajando siempre que el Estado brinde una

ayuda que sea eficiente.

Prefiere no decir
6%

Si ,pero con ayuda de
programas publicos
eficientes
35%

Si, podria seguir
operando
47%

No, la empresa
tendria que cerrar
12%

Figura 7. Posibilidad de operar si el APSO se extendiera. Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas PyMES.
UES21. Afio 2020

Por altimo se profundizé sobre cuéles eran las medidas que las PyMEs consideran
que deben aplicarse para que la pandemia no siga agravando la situacion econémica de
las mismas e impida su funcionamiento y crecimiento. La mayoria coincidié con que era
necesario que se otorguen mayores créditos con tasas de interés inferiores a las actuales,
en lo posible a tasa 0 y que tanto el plazo de devolucion como el monto sean coherentes

con la situacion critica que estan atravesando las empresas.
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Consideraron que se deben otorgar mayores beneficios impositivos,como ser
exenciones o reduccion de impuestos, como asi tambien una mayor facilidad de pago de
los mismos. Es importante resaltar que, del total de las PyMEs entrevistadas, el 56% de

ellas tuvo acceso a alguno de los beneficios impositivos otorgados.
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DISCUSION

En el presente trabajo final de grado el objetivo general fue realizar un analisis de
las fuentes de financiamiento internas y externas utilizadas por las empresas familiares
de Rio Cuarto y la zona, en el contexto generado por la pandemia decretada fruto de la

expansion del COVID 19 por todo el mundo.

Dicha investigacion se basé en determinar el grado de utilizacion de las fuentes
de financiamiento externas, especialmente de préstamos bancarios y programas publicos,

y la dificultad que le genera a las PyMEs lograr acceder a los mismos.

Cabe mencionar que la pandemia es un fendmeno novedoso que afectd a toda la
economia mundial y a las empresas del mundo, pero en especial a las PyMEs, que

tuvieron que dejar de operar producto del APSO y buscar alternativas de subsistencia.

Con respecto al primer objetivo, se puede observar que la fuente de financiamiento
mas utilizada por las PyMEs familiares es el autofinanciamiento. Del total de las empresas
entrevistadas, el 65% aproximadamente coincidié que el financiamiento con recursos
propios es la fuente mas habitual para el funcionamiento de las mismas. Los resultados
muestran relacion con lo que se establece en la Teoria de la Jerarquia Financiera (Myers
& Marjluf, 1984) la cual indica que las pequefias empresas prefieren financiarse con
fondos internos y de esta manera evitar proporcionar al mercado informacién sobre la

misma.

Esto coincide con los estudios previos realizados por la Fundacion Observatorio
PyME (2017) que establece que entre 2007 y 2017 el 60% de los recursos aplicados a la
inversion fueron financiados con recursos propios (utilidades, aportes de socios). Con

relacion a las fuentes de financiamiento externas, entre el 20% y el 30% de las empresas
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accedié a prestamos bancarios mientras que entre el 3% y el 6% tuvieron acceso a

programas publicos.

En la Figura 1 se puede observar una gran coincidencia con respecto a la
investigacion mencionada anteriormente, ya que la fuente de financiamiento externa a la
que acceden con mayor habitualidad las empresas entrevistadas son los préstamos

bancarios, mientras que el acceso a programas publicos es absolutamente escaso.

Laiton Angel y Lopez Lozano (2018) sostienen que muchos de los directivos de
este tipo de empresas tienen estudios enfocados a las finanzas muy béasicos y que, por
tanto, no conocen de cerca las oportunidades que podria brindarles el mercado financiero
o0 el mercado de capitales, y asi, superar de cierto modo su aversion al riesgo, ya que los
recursos propios, de familiares o de amigos no seran suficientes para el crecimiento que
quisiera tener la compafia. Comparado con los resultados obtenidos, de los encargados
de las gestion y gerencia de las empresas encuestadas, el 74% no tiene estudios en
Ciencias Econdmicas, el 15% tiene estudios incompletos, y el 12% completos. Esto puede
explicar, segun lo establecido por los autores anteriores, que el desconocimiento sobre
finanzas puede ser la causa por la que las empresas familiares utilizan mayor cantidad de
recursos propios que fuentes externas. Es decir, la falta de estudios mas avanzados puede
justificar que muchos de los encuestados no tengan conocimiento sobre algunas fuentes
como es en el caso del Crowdfunding, Factoring y programas pubicos, y por lo tanto

deciden no utilizarla, como puede observarse en la Figura 1.

De acuerdo con el segundo objetivo, respecto a la posibilidad de acceso al crédito
bancario, puede observarse en la Tabla 1 que el 15% de las PyMEs entrevistadas acceden
de manera habitual a los mismos, mientras que el 56% los utiliza de manera escasa. Ya
desde 2018, segun lo que sostiene Di Pace (2019) los préstamos bancarios comenzaron a

caer mensualmente en términos reales (descontando la inflacion) y en 2019 son un 40%
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mas bajos en relacion al volumen producido que en 2018. Ademas, considera que las tasas
de interés cobradas por el descuento de documentos desde mediados de 2018 se

incrementaron notoriamente.

De acuerdo con los resultados del presente trabajo, el escaso acceso a los
préstamos bancarios se debe especialmente a que las tasas de interés que cobran los
bancos son muy elevadas, seguido por la existencia de un sistema burocrético, la
exigencia y complejidad de los tramites a presentar, en especial en este contexto de
pandemia, donde el acceso a determinada documentacion es mas complicado debido a

que ciertas instituciones estan cerradas y los trdmites son via online.

Los resultados anteriores pueden relacionarse con los que Laiton Angel y Lopez
Lozano (2018) sostienen, ya que consideran que los principales problemas en el acceso
al financiamiento es que la banca tradicional impone el respaldo de garantias, el pago de
altas tasas de interés y a su vez, consideran otros factores influyentes como son los
elevados costos financieros, el bajo desarrollo del mercado de capitales y del sistema

financiero de la region.

Esto coincide, a su vez, con las encuestas realizadas por PWC PyME (2018),
donde el 82% manifesté que el problema de financiamiento se debia a las altas tasas de
interés, el 21% considerd que habia una gran complejidad de los tramites y el 12% que se

debia a las excesivas garantias exigidas.

También dichos resultados son similares a los establecidos por Observatorio
PyME (2019) donde algo menos del 40% de las PyMEs acceden al crédito bancario y del
60% restante, aproximadamente la mitad considera que no lo necesita y un 40% adjudica

dicha situacidn a las tasas de interés elevadas. Un quinto de las PyMEs considera que no
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retne las condiciones necesarias para solicitarlo y un 15% declara que el plazo de

financiamiento no es adecuado.

Como puede observarse las tasas de interés elevadas es la principal causa por la
que las PyMEs se niegan a acceder a los préstamos bancarios. El incremento de las
mismas puede explicarse por la “seleccion moral” a la que se refiere Observatorio PyME
(2007), que manifiesta la dificultad para evaluar la capacidad de los empresarios y su
grado de compromiso para asegurar el éxito del proyecto, es decir, la capacidad para
devolver el préstamo y los intereses al banco. A esto se le suma la situacion de
incertidumbre generada por la pandemia, que hace que el riesgo de defraudacion se
incremente y de este modo los acreedores reaccionan elevando las tasas de interés,

exigiendo garantias y/o reduciendo el monto y el plazo de los préstamos.

Sin embargo, méas alla de que el 15% de las empresas entrevistadas acceden
habitualmente a los préstamos bancarios, el 32% del total de la muestra manifestd que
para enfrentar la crisis tuvo que utilizar dicha fuente. Es decir que algunas de las empresas
que no accedian habitualmente a esta fuente de financiamiento decidieron utilizarla de
manera ocasional. Esto se puede explicar como una de las consecuencias de la
disminucion de ingresos que tuvieron las empresas producto de la pandemia, que generé
la necesidad de financiarse con alguna fuente distinta a la autofinanciacion. Como puede
observarse en la Figura 1 del apartado de “Resultados”, después de los recursos propios,
las empresas prefieren endeudarse mediante préstamos bancarios, por lo que se puede
justificar por qué se accedi6 a dicha fuente de financiamiento externa y no a otras. Es
decir, que, si las empresas no logran cubrir con recursos propios todos sus gastos fijos y

operativos, la opcion elegida, generalmente, es acceder a préstamos bancarios.

Teniendo en cuenta el tercer objetivo, respecto del acceso a programas publicos,

una de las empresas entrevistadas utiliza dichos programas como una fuente de
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financiamiento habitual, el 65% no la utiliza, y el 29% accede a ellos de manera escasa
(ver Figura 1). Esto puede explicarse, en primer lugar, por la falta de conocimiento que
tienen las empresas sobre esta fuente de financiamiento, ya que el 32% del total de la
muestra no conocen la posibilidad de acceso ni los beneficios que los programas publicos
ofrecen. Por otro lado, se puede observar que dichos programas nunca fueron una fuente
muy utilizada por las empresas. Segin un estudio realizado por Observatorio PyME
(2007) el 2.5% de las PyMEs se beneficia de programas publicos. De un total estimado
de 1,2 millones de PyMEs, 15.000 firmas acceden al subsidio de tasas de interés y otro
tanto a distintos programas. A lo largo de 2005-2008, entre el 0.8% y el 2% de las

inversiones de las PyMEs se financid a través de programas publicos.

De las empresas encuestadas, el 35% de ellas accedio a programas publicos para
afrontar los efectos de la pandemia. Es decir que, aunque no accedia habitualmente a
dicha fuente o su utilizacion era escasa, decidieron acceder a los beneficios de dichos

programas para contrarrestar los efectos negativos de la crisis y seguir operando.

Los resultados que se plasman en la Figura 3, coinciden con los estudios
realizados en el primer trimestre del afio 2020 por PWC PyME (2020), donde se puede
observar un porcentaje relativamente alto (57% aproximadamente) de PyMEs que
accedieron a alguno de los programas. Coinciden también en que el que el pago del salario
complementario, los créditos blandos a tasa del 24%, los créditos a tasa 0 y la
postergacion de la de las contribuciones patronales son los beneficios mas utilizados por

las dichas empresas.

Por otro lado, la encuesta realizada por dicha institucion en el primer trimestre
considerd que el 8% de las empresas manifestd que los programas fueron suficientes,

resultado que coincide con los de este trabajo, ya que de las empresas que accedieron a
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programas publicos solo dos de ellas los consideraron suficientes, mientras que la

mayoria considerd que el grado de suficiencia era medio.

Del cuarto objetivo, que hace referencia a la imposibilidad de acceso a los
programas publicos, se puede observar las causas por las que el 65% de las empresas no
accedieron a dicha fuente. Gran proporcion de ellas considerd que el principal obstaculo
estaba en la complejidad de los trdmites, garantias excesivas y altas tasas de interés. Segun
el estudio realizado por PWC PyME (2020), con respecto al beneficio “créditos blandos
atasa del 24%, se consider6 como principal obstaculo para su otorgamiento el desinterés
de los bancos, mientras que la complejidad de los tramites representa un 17% vy las
garantias excesivas un 7%. Con esto puede observarse que las barreras al acceso varian

de acuerdo a los programas que la empresa solicite.

Se puede observar que siempre resultd desalentador utilizar dichos programas, ya
gue como muestra el trabajo de Goldstein (2011), los programas que consisten en las tasas
de interés subsidiada, por ejemplo, muestran la existencia de un sesgo hacia empresas que
ya eran clientas de los bancos y la concentracion de los créditos en torno a firmas de

mayor porte dentro del segmento PyME.

Con respecto a la posibilidad de que la empresa acceda en el futuro a los
programas publicos, puede observarse que el 44% de las ellas consideran el acceso como
una posibilidad, mientras que el 32% todavia no la evalud, pero tampoco la descarta.
Distinta es la situacion que se conocia en 6 afios atras, donde segun el informe especial
“Acceso a financiamiento y crédito en PyME industriales” realizado por Observatorio
PyME (2014) muestran que cerca de un 3% accedio a créditos de cada programa
consignado, otra proporcion similar espera respuesta y cerca del 8% de las firmas no
solicito, pero planeaba hacerlo ese afio. No obstante, el 85% no solicito ni planea solicitar

Los resultados tampoco coinciden con los obtenidos por PWC PyME (2018) donde se
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puede observar que en 2017 el 75% de las empresas encuestadas no tenian pensado
acceder a ninguna otra fuente externa de financiacion (incluido los programas publicos),

mientras que en 2018 ese porcentaje se incrementa en un 86%.

El porcentaje de empresas que en 2020 piensa en alguna fuente de financiamiento
distinta a la autofinanciacion se ha incrementado con respecto a dichos estudios previos,
lo que puede explicarse por el contexto de pandemia. Aunque en 2017 y 2018 las
empresas ya se encontraban afectadas por una situacion de vulnerabilidad e inestabilidad
econdmica, claramente la situacion se ha agravado, incrementando la incertidumbre y
disminuyendo sus operaciones, lo que gener6 en muchos casos la necesidad de
considerar la posibilidad de tener que acceder a alguna fuente de financiamiento

externa, como es el caso de los programas publicos.

Por altimo, analizando el quinto objetivo, acerca de la posibilidad de operar si el
APSO se extendiera, se obtuvo que el 47% de las empresas encuestadas podrian seguir
operando, el 35% podria hacerlo mediante la ayuda de programas publicos eficientes,
mientras que 12% considera que si la medida se extendiera se produciria el cierre de la
empresa. Estos resultados realizados a fines de septiembre de 2020 pueden compararse
con los obtenidos en el primer trimestre del afio por PWC PyME (2020), donde el 28%
podria seguir operado sin complicaciones, la mayoria de las empresas (el 52%
aproximadamente) manifestd que podria seguir operando en base a la ayuda de los
programas publicos que se le otorguen y el 7% empresas no podria subsistir, incluso,

estarian evaluando el cierre de las sucursales.

Es decir que el porcentaje de empresas que consideraban que podrian seguir
operando era menor en el primer trimestre del afio y la cantidad de PyMEs que
consideraban necesaria la ayuda estatal era mucho mayor que en septiembre del presente

afio. Esto puede explicarse en primer lugar, porque la incertidumbre y el desconocimiento
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al comienzo de la pandemia era mayor, y en segundo lugar que el APSO se fue
flexibilizando gradualmente por lo que en septiembre la mayoria de las empresas estan
operando casi con normalidad, aunque la demanda haya decaido y la necesidad de

asistencia estatal siga vigente.

Con respeto a las medidas que las PyMEs consideran que deben aplicarse para
que la pandemia no siga agravando la situacion econémica de las mismas, la mayoria
coincidi6 con que era necesario que se otorguen mayores créditos con tasas de interés
inferiores a las actuales, en lo posible a tasa 0, y que tanto el plazo de devolucién como
el monto sean coherentes con la situacion critica que estan atravesando las empresas.
Consideraron que se deben otorgar mayores beneficios impositivos,como ser exenciones
o reduccion de impuestos, como asi tambien una mayor facilidad de pago de los mismos.
Dichos resultados coincidieron con los obtenidos por PWC PyME (2020) en el primer
trimentre del afio, donde se manifiesta que la reduccion de impuestos es la principal
medida que consideran necesaria y otro gran porcentaje considera de suma importancia
el incremento de la ayuda financiera a tasa 0. Sin embargo puede observarse que el 56%
de las empresas entrevistadas tuvo acceso a alguno de los beneficios impositivos

otorgados, de lo que se puede concluir que dichos beneficios no son suficientes.

Conclusion

Respecto a las limitaciones del presente trabajo, se debe mencionar en primer
lugar el tamarfio de la muestra. Se encuestd a un total de 40 empresas de Rio Cuarto y la
region, de las cuéles 34 de las mismas sirvieron como muestra para esta investigacion, ya
que ellas cumplieron con los requisitos de ser una PyME y a su vez familiar. A su vez, la
muestra elegida es no probabilistica e intencional, por lo que las empresas pueden no ser

representativas de la poblacion.
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Otra limitacidn que, sumadas a las anteriores, dificulta la generalizacion, es que
solo se entrevistaron a PyMEs familiares de Rio Cuarto y la zona, por lo cual no se

profundizo el estudio de la situacion de las empresas en el resto del pais.

Una de las dificultades de la investigacion fue el contexto en el que se realizd. La
pandemia limitd la posibilidad de realizar entrevistas personalmente a los miembros de
las PyMEs, tendiendo que sustituir a la mismas por un Formulario Google que fue
respondido y enviado a nuestros respectivos correos electrénicos. Esto provoca la
imposibilidad, en algunos temas, de ampliar tanto las preguntas como las respuestas de
los entrevistados. También generd la posibilidad de que las personas que contestaron las
preguntas pudieran especular y formular una respuesta con un determinado fin o
proposito. Por otro lado, se tardaron varios dias en lograr que las encuestas sean

respondidas, disminuyendo el tiempo previsto para analizar los resultados.

Con respecto a programas publicos, no se pudieron conocer antecedentes distintos
que no sean los estudios realizados por determinadas instituciones como ser la Fundacién
Observatorio PyME y PWC Argentina, y a su vez, la mayoria de los antecedentes
obtenidos son sobre PyMEs es general, no sélo familiares. Es decir que, a la escasez de
antecedentes sobre programas publicos, se les suma la imposibilidad de encontrar alguno

que este enfocados solamente en la empresa familiar.

Como fortalezas del trabajo se puede mencionar que, aunque la muestra haya sido
muy pequefia, y por lo tanto no representativa, los resultados fueron similares a los de
estudios anteriores presentados en el apartado “Introduccion”, ya que, si bien la pandemia
agravo la situacion de muchas PyMEs familiares, las mismas ya venian siendo golpeadas

por la volatilidad e incertidumbre econdémica en la que se encuentra el pais.
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Otra fortaleza fue que, a pesar de la imposibilidad de hacer las entrevistas de forma
presencial, las encuestas pudieron ser realizadas igualmente gracias de las herramientas
que la tecnologia ofrece en la actualidad. De hecho, si el trabajo hubiera tenido que ser
realizado varios afos anteriores en esta situacion de pandemia, no se hubieran contado

con los beneficios que dichas herramientas ofrecen.

Se puede concluir que, pese a que situacion de volatilidad agravada por la actual
pandemia, las PyMEs familiares de Rio Cuarto y la zona utilizan en mayor medida los
recursos propios para financiarse. Se incrementd el uso de determinas fuentes para
afrontar la actual crisis, como en el caso de los programas publicos, aunque las PyMEs

entrevistadas normalmente no acceder a dichos beneficios.

Por otro lado, la incertidumbre que genera y dejara la pandemia con respecto a la
posibilidad de desarrollo y crecimiento de la PyME, hace de que muchas de ellas
consideren a las fuentes de financiamiento externa como una posibilidad para poder

subsistir.

Otras de las causas que explican el motivo por el cual las empresas utilizan en
mayor medida el autofinanciamiento, es que parte de las empresas tienen
desconocimiento sobre algunas fuentes de financiamiento externas como es el
Crowdfunding, Sociedad de Garantia Reciproca y el Factoring. Esto genera que las
empresas puedan estar ignorando algunos de los beneficios que pueden otorgar dichas
fuentes para su financiamiento. Este desconocimiento, ademas, puede explicarse por los
estudios basicos en Ciencias Econdmicas gque poseen quienes gestionan y administran las
empresas familiares, ya que, al ser familiar, buscan que dicha gestion se concentre en los
miembros de la familia y de esta manera no se logra obtener una vision mas profesional

de las alternativas financieras que pueden beneficiar al ente.
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Generalmente, ante una necesidad de buscar una fuente alternativa a la
autofinanciacion, las empresas familiares prefieren acceder al crédito bancario, aunque
manifiestan que el acceso es dificultoso por la complejidad de los tramites, las garantias
excesivas y principalmente por las elevadas tasas de interés que cobran los bancos. El
incremento de las tasas se puede apreciar como una de las consecuencias de la
inestabilidad de la economiay la incertidumbre que se genera con respecto la devolucion

de los créditos otorgados.

Con respecto a los programas publicos, se puede observar, que las empresas no lo
utilizan usualmente, aun cuando los mismos prometen grandes beneficios y flexibilidad
en el acceso. Las empresas manifiestan que para acceder también existen ciertas barreras,
al igual que los préstamos bancarios, y a su vez, aquellos que los han utilizados
manifiestan, en su mayoria, que no son totalmente suficientes para cubrir todos los

problemas de financiamiento a los que la empresa se enfrenta.

Las PyMEs consideran que es fundamental que se otorguen mayor cantidad de
créditos a tasa 0, por lo que se puede apreciar que siguen considerando que las tasas son
altas o que el acceso al programa conocido como “Creéditos a tasa 0” no es accesible para

gran parte de la poblacion PyME.

Sin embargo, debido a la pandemia, surgieron nuevos programas publicos, que se
ofrecen especialmente a sector PyME, que estan siendo evaluados por una gran parte de

las empresas entrevistadas.

Seria necesario un cambio en la estructura de las PyMEs familiares, en donde la
mayoria de ellas puedan incorporar a la gestion y administracion un profesional de
Ciencias Econdmicas capacitado para estudiar y analizar cada una de las fuentes que se

ofrecen a dichas empresas y observar nuevas posibilidades de financiacion. Esto puede
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resultar util, debido a que la volatilidad e inestabilidad econdémica a la que se vienen
sometiendo las PyMEs, la situacion generada por la pandemia, y la que se generara post
pandemia, va a hacer necesario que las empresas busquen fuentes alternativas de
financiamiento para poder subsistir y crecer. Puede que las PyMes mas que nunca
necesiten un apalancamiento financiero, es decir, endeudarse y asi poder aumentar la

cantidad de dinero para poder salir adelante, invertir y crecer.

Para futuras investigaciones, se recomienda un estudio mas riguroso vy
comparativo entre las fuentes de financiamiento a las que tienen acceso las PyMEs
familiares, teniendo en cuenta las dificultades de acceso y los beneficios que las mismas

prometen.

También se aconseja profundizar los estudios sobre el uso de los programas
publicos por parte de las empresas durante el resto de la pandemia y como se aplicaran
los mismos considerando los efectos post pandemia generados sobre las PyMEs
familiares. Las investigaciones futuras deberian tener una muestra mayor y mas
representativa que la del presente trabajo, no solo en el nUmero de encuestados, sino

también que las entrevistas se hagan a empresas familiares de todo el pais.

A su vez, se pueden aplicar metodologias mas completas e interesantes a la hora
de recolectar los datos como pueden ser entrevistas mas profundas y personales, y sobre

todo sesiones en profundidad o grupos de enfoque (también llamados grupos focalizados).
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ANEXOS
Anexo 1

1. ¢La propiedad de la PyME esta concentrada en el grupo familiar? SI/NO
2. ¢El grupo familiar participa en el gobierno, administracion y gestion de la empresa?
SI/NO
3. ¢La persona que realiza la funcion de direccion o gerencia principal tiene estudios
universitarios en Ciencias Econdmicas?

o No tiene formacion en Ciencias Econdmicas

o Tiene estudios completos en Ciencias Economicas

o Tiene estudios incompletos en Ciencias Econdmicas

4. Habitualmente, ;Con qué frecuencia utiliza las siguientes fuentes de financiamiento?

Fuente de financiamiento | No se utiliza | Se utiliza poco | Se utiliza mucho | No la conozco

Recursos Propios

Banco Publico

Banco Privado

Programas Publicos

Factoring

Leasing

Sociedad de  Garantia

reciproca

Crowdfunding
Otro

4. En una escala de 1 a 5, donde 1 es muy facil y 5 es muy dificil ;Cuél es el grado de
dificultad que tiene para acceder a al financiamiento?
5. ¢Has tomado crédito en los Ultimos 12 meses, previos a la pandemia? SI/NO

6. ¢Se accedid a algun préstamo bancario desde el comienzo de la pandemia? SI/NO
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7. ¢Cudl es el o los factores que generan mayores conflictos al momento de solicitar
financiamiento? (Pregunta abierta)
8. ¢ Conoce las posibilidades de acceso a los programas publicos ofrecidos a PyMES como
consecuencia del APSO (Aislamiento Preventivo Social y Obligatorio)? SI/NO
9. ¢Se tuvo acceso a alguno de los Programas publicos ofrecidos en beneficio a las
PyMEs? SI/NO
10. En el caso de haber obtenido el acceso ¢a cuales de los siguientes programas se
accedio?

o Pago de salario complementario

o Crédito blando a tasa del 24%

o Postergacion o reduccion del pago de contribuciones patronales

o Paquete de medidas para garantizar la produccion

o Eximicion del pago de contribuciones patronales

o Prérroga de moratoria PyME

o Otros
11.Enunaescalade 1 a5, donde 1 es muy insuficiente y 5 es muy suficiente. El beneficio
otorgado, ¢qué tan suficiente lo considera?
12. ;Piensa en la posibilidad o tiene planes de acceder a algin Programa Publico?

- No, la empresa no lo necesita

- Si esta dentro de las posibilidades

- Todavia no se evalto la posibilidad
13. ¢ Cuales son las causas por las que no se accedio o no desea acceder a los Beneficios
de los Programas Publicos ofrecidos durante el APSO?

- Elevadas tasas de interés

- Desinterés de los bancos
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- Complejidad de los tramites
- Garantias excesivas
- Informacién contable incompleta
- Falta de atencion personalizada
- Falta de informacion clara y objetiva sobre los alcances que tiene cada uno de los
beneficios
- Falta de cumplimiento de los requisitos que condicionan el acceso
- Los plazos de devolucion ofrecidos son menores a los necesarios
- Otros
14. Si el APSO se extendiera, ¢la PyME podria continuar operando y cubrir todos los
gastos operativos (sueldos, alquileres, impuestos, etc)?
-Si
- S6lo con la ayuda de programas publicos
- No, la empresa tendria que dejar de operar
15. ;Qué medidas de financiamiento considera apropiadas para que las PyMEs puedan

beneficiarse o subsistir en este contexto de pandemia?



