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Resumen

En la presente investigacion se describié el financiamiento utilizado por las pymes
familiares de la localidad de Parana en contextos de inestabilidad. Se analiz6 una muestra
compuesta por cinco pymes familiares de distintos rubros. La investigacion fue de alcance
descriptiva a través de entrevistas realizadas a los representantes de cada empresa, con el
fin de conocer basicamente cual es la estructura financiera que mantienen en un contexto
de inestabilidad econdmica. Los resultados mostraron que las pymes optan en su mayoria
por un financiamiento propio; funcionan bien de esta manera y no dependen de terceros.
Consideran, ademas, que para acceder a un financiamiento externo las exigencias en
cuanto a los requisitos que se deben cumplir son burocréaticas sumado a las altas tasas de
interés. Lo que se concluy6 fue que las pymes familiares consideran que en el contexto
de inestabilidad que atraviesa el pais no es conveniente recurrir a un financiamiento
externo, y se recomendd que lleven un analisis en profundidad con las ventajas y
desventajas de las diferentes fuentes financieras que ofrece el mercado para optimizar su
negocio y obtener un crecimiento mayor.
Palabras clave: Financiamiento, fuentes, empresa, interés.

Abstract
In this research, the financing used by family SMEs in the town of Parana in contexts of
instability was described. A sample composed of five family SMEs from different sectors
was analyzed. The research was descriptive in scope through interviews with the
representatives of each company, in order to basically know what the financial structure
they maintain in a context of economic instability. The results showed that SMEs mostly
opt for their own financing; they work well this way and are not dependent on third
parties. They also consider that in order to access external financing, the demands
regarding the requirements that must be met are bureaucratic, added to the high interest
rates. What was concluded was that family SMEs consider that in the context of instability
that the country is going through, it is not convenient to resort to external financing, and
it was recommended that they carry out an in-depth analysis of the advantages and
disadvantages of the different financial sources that it offers. the market to optimize your
business and obtain higher growth.

Keywords: Financing, sources, business, interest.



Introduccion

Contar un financiamiento adecuado en tiempo y forma es fundamental para
cualquier pyme, ya que es el motor necesario para invertir y en consecuencia lograr un
crecimiento sostenido. Si  bien existen distintas opciones para financiarse,
lamentablemente en un contexto de inestabilidad econdémica conseguir los recursos se
hace mas dificil, se presentan obstaculos como el aumento de costos, tasas de intereses
mayores, reduccién de los plazos de financiamiento de proveedores, desactualizacion de
precios, entre otros.

La Republica Argentina se encuentra inmersa en un periodo inflacionario, lo que
trae aparejado distintos efectos negativos en la economia, los sectores de menores
ingresos se ven afectados debido al alza generalizada de los precios, a largo plazo la
incertidumbre provoca inconvenientes para planificar y en consecuencia es mas dificil
evaluar una inversion futura. Son tiempos donde prevalece la inversién especulativa y se
reduce de manera regresiva la inversion productiva, siendo ésta fundamental para un
crecimiento sustentable (De Santis, 2019).

Torres Carbonell (2012) en su articulo explica que:

Aunque la region presente un mediano nivel de desarrollo, su diversidad

econdmica y cultural es enorme; (...) el pais presenta marcadas debilidades

estructurales para promover actividad emprendedora; entre ellas la volatilidad de

su economia, la deficiente distribucion del ingreso y la debilidad institucional y

politica que condicionan el contexto; sumado al creciente fendomeno inflacionario

y al reducido tamafio del mercado de valores respecto a otros de la region. (p. 57)

Argentina, Chile, Colombia, Ecuador, México, Peru, y Uruguay; si bien poseen el

marco juridico y oportunidades de financiacion dirigidas a las pymes, la Organizacion



para la cooperacion y el desarrollo econémico (2016) recomienda mejorar la oferta para
las pymes, desarrollar una estrategia universal para que las pymes tengan a su alcance los
conocimientos financieros basicos para la toma de decisiones de manera correcta,
dedicada a la educacion financiera con programas de asesoramiento.

Las pymes familiares cobraron especial relevancia debido a su influencia
especifica en el Producto Bruto Interno (PBI) y en el empleo. Es por ello, que se
incremento el interés tanto a nivel nacional como internacional, por el estudio y anélisis
de éstas y de sus caracteristicas. Entre el 70% y el 90% del PBI mundial es creado por las
pymes familiares y crean entre el 50% y el 80% de los empleos privados. Como se
mencionaba anteriormente, la sostenibilidad de las empresas y organizaciones es unos de
los desafios mas importantes de los procesos dado que muy pocas que superan los 10 afios
de vida (Alonso, 2020).

Lo cierto es que ademas, en los ultimos afios las pymes sufrieron el impacto y
consecuencias de una economia donde predomina la especulacion financiera, y la falta de
financiamiento frena el crecimiento de las mismas. La demanda de financiamiento no
satisfecha se concentra en un 80% en el Area Metropolitana de Buenos Aires (AMBA) y
la Region Centro mas precisamente las provincias de Buenos Aires, Cordoba, Santa Fe 'y
Entre Rios. Como consecuencia los proyectos de inversién se detienen al no poseer el
recurso necesario para llevarlos a cabo. Es importante destacar que si ésta demanda fuera
atendida las pymes inversoras aumentarian del 43% al 55% (Observatorio Pyme, 2017).

Cordova Lizana (2017) explica en su trabajo que las pymes se enfrentan al desafio
de conseguir una fuente de financiamiento acorde a sus necesidades especificas; ya sea
para emprender, mantenerse o consolidarse en el mercado. En el momento de tomar

decisiones respecto a este tema, es fundamental analizar correctamente cuales son las



fuentes mas beneficiosas, ya que el financiamiento colabora con la insercion de las pymes
en la economia nacional e internacional; y para ello se necesita de una inversion en
innovacion y renovacion que son posibles mediante éste.

Existen diferentes motivos por los que a una pyme le resulta dificil poder acceder
al financimiento, por ejemplo, no poseen las garantias necesarias, o no llevan los registros
contables adecuados, o no tienen la formacion gerencial correcta, entre otros; situaciones
que complican el trdmite de la obtencidn de un crédito. Ademas a los bancos privados no
les resulta conveniente ofrecer una financiacion a éste segmento de empresas, de bajo
costo, baja rentabilidad, y alto riesgo (Cordova Lizana, 2017).

La Fundacién Observatorio Pyme (FOP) realiz6 comparaciones internacionales
donde pudieron observar la baja incidencia del financiamiento a través del sistema
bancario. Las pymes en Argentina recurren a los bancos o mercado de capitales para el
largo plazo, con costos financieros elevados. Se considera que las fuentes de
financiamiento utilizadas son un 68.1% de recursos propios, 9.8% proveedores y clientes;
9% bancos privados, 8.7% bancos publicos, 1.8% otros, 1.5% banco social cooperativo,
0.9% programas publicos y 0.2 mercado de capitales (Observatorio Pyme, 2019).

En Argentina, cada pyme se clasifica en micro, pequefia 0 mediana por actividad
dependiendo de los valores de ventas totales anuales, y cuando no superen los topes
maximos establecidos. EI monto de las ventas surge del promedio de los Gltimos 3
ejercicios comerciales o afios fiscales, excluyendo el IVA, impuestos internos que
pudieran corresponder y deduciendo hasta el 75% del monto de las exportaciones. En el
caso del personal ocupado para comisionistas 0 de agencias de viaje, se observan la

cantidad de empleados segun el rubro. Cabe destacar, que cuando los registrados



modifican su actividad o sus ingresos, se les asigna una nueva categoria (Administracion
Federal de Ingresos Publicos, 2021).

En la jornada de difusion de Entre Rios en agosto del 2020 se manifestd que la
posee en registros mas de 22.000 pymes, de las cuales se calcula que el 28% corresponden
al sector agricola; mientras que 28% son del sector comercial; un 21% pertenece al sector
de servicios; 18% al de industria; 3,1% al de construccion y sélo el 1% al sector de
mineria. Y referido a las exportaciones, informaron que durante el primer semestre del
afio 2020 Entre Rios aumentd un 17% en la cantidad, lo que equivale a un 5% en valores
monetarios (Gobierno de Entre Rios, 2020).

Una empresa transita por cuatro etapas; la primera es la etapa de gestacién donde
se comienza con la idea del negocio y se constituye formalmente, los ahorros del
emprendedor es la principal fuente de financiamiento y ademéas pueden acceder a algun
subsidio del gobierno. La segunda etapa, la de inicio, cuando comienzan a operar, €s
necesario recurrir a otra fuente de financiamiento como los créditos de proveedores y los
adelantos de clientes. En la tercera etapa de crecimiento, la empresa comienza a
expandirse mediante fondos de capital de riesgo. Por Gltimo, en la etapa de consolidacién
optan por el sistema bancario y el mercado de capitales (Echecopar, Angelelli,
Galleguillos, y Schorr, 2006).

En la mayoria de los paises tienen como metodologia disponer de instrumentos
especificos para cada pyme con el fin de efectuar diferentes presentaciones dentro del
segmento, en base a la heterogeneidad que es propia de ellas atendiendo a las etapas por
las cuales transitan. Se diferencia entre emprendedores, pymes con un par de afios de
antigliedad y otras con una vida prolongada ya consolidadas; segun las potencialidades y

necesidades de cada una se forma la oferta de herramientas para ellas. Sin embargo, en



América Latina, ain no se implementa esta idea de la diversidad y ejecucion de politicas
especificas (Ferraro, Goldstein, Zuleta, y Garrido, 2011).

Se reconocen dos fuentes de financiacion para las pymes; la financiacion propia
que es una fuente generada internamente; y la financiacion externa donde los recursos
provienen de terceros. Dentro de la externa se encuentran la bancaria, comercial,
programas de ayuda publica y la financiacion especifica. No obstante, Bustos y Pugliese
(2015) determinaron que en Argentina la mas utilizada por las pequefias y medianas
empresas es la financiacion propia a través los aportes de los socios; considerada por la
mayor flexibilidad y disponibilidad de fondos ademés de no tener costos administrativos.

En las posibilidades en el financiamiento externo se encuentran cuatro tipos; una
es la bancaria y se materializa mediante los préstamos, tarjetas de créditos, descuentos de
documentos, leasing, factoring, etc. Luego esta la comercial que es la que brindan los
proveedores, acreedores y anticipos de clientes. Mediante ayuda publica, como lo son los
programas que ofrece el gobierno a diferentes instituciones. Y la especifica, donde actla
el mercado de capitales y financiacién a través de sociedades de garantia reciproca
(Bustos y Pugliese, 2015).

Las pymes cuentan con fuentes de financiamiento alternativas mas alla de los
tradicionales que puede ofrecer el sistema bancario; entre ellos se encuentra el basado en
activos, como el factoring cuando la pyme enajena a un tercero los créditos a cobrar por
una fraccion de su valor nominal; o mediante la celebracion de un contrato, se trasfiere el
usufructo de un activo propio a un tercero durante un determinado tiempo por el cual se
recibe un arrendamiento (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico

y Banco del Desarrollo de América Latina, 2019).



Como financiamiento colectivo, se encuentra el llamado crowdfunding, donde se
recaudan fondos de los diferentes aportes que realiza un grupo de inversores; en Argentina
esta regulado por la CNV. Otros instrumentos financieros de capital son los inversionistas
angeles que aportan fondos a cambio de una participacion accionaria; capital de riesgo o
venture capital por participaciones minoritarias y el capital privado o private equity a
cambio de participaciones mayoritarias, éste se da en empresas consolidadas
(Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico y Banco del Desarrollo de
América Latina, 2019).

En Argentina se sanciond en el afio 2017 la Ley 27.349 de apoyo al capital
emprendedor, que regula al sistema colectivo de financiamiento. EI mismo esta formado
por las Plataformas de Financiamiento Colectivo (PFC), constituido por sociedades
anonimas en el pais que tienen a éste como uno de sus fines especificos. En este sistema
los inversores participan a través de emision de acciones, préstamos convertibles en
acciones, y de un fideicomiso. Cabe aclarar que este financiamiento funciona a través de
una plataforma online (Informacién Legislativa, 2017).

Dentro de los instrumentos del mercado de capitales se hallan los cheques de pago
diferido propios o de terceros hasta 360 dias con o sin aval de Sociedades de Garantia
Reciproca (SGR); los pagaré desde 180 dias hasta 3 afios avalado por SGR con un importe
minimo de $100.000; valores de corto plazo de hasta 360 dias de répida colocacion que
no requieren la aprobacion del directorio de la CNV sino sélo de la gerencia de emisoras;
los fideicomisos financieros y las acciones de oferta publica (Gobierno de Argentina,
2021).

Segun el tema antes mencionado, se encuentra el régimen garantizado destinado

a las pymes en general que otorga un financiamiento a mediano y largo plazo mediante



la emision de obligaciones negociables simples con un aval de una entidad de garantia,
por el plazo y monto que precise cada pyme, que ademas de ser de ingreso y
mantenimiento de bajo costo, cuenta con beneficios impositivos segun articulo 36 bis de
la ley 23962. Y otro régimen regular orientado a pymes medianas, mediante la emision
de acciones a cotizar en los mercados y/u obligaciones negociables de hasta $100.000.000
(Gobierno de Argentina, 2021).

El Fondo Nacional de Desarrollo para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa
(FONAPYME) fue creado por la Ley 25.300 en el afio 2000; para que las pymes que
desarrollen actividades productivas en Argentina tengan acceso a un financiamiento a
mediano y largo plazo, con el fin de que alcancen un desarrollo més equilibrado y
eficiente. Esto se plasmo en forma de un fideicomiso financiero, donde intervienen en los
términos de la Ley 24.441 el Poder Ejecutivo a través del Ministerio de Economia, como
fiduciante, y el Banco de la Nacion Argentina, como fiduciario (Informacion Legislativa,
2000).

Luego en el afio 2018 con la Ley 27.444, se sustituyo la denominacion del
FOGAPYME por Fondo de Garantia Argentino; con el mismo objeto que el anterior. Bajo
la figura de un fideicomiso publico, se otorga a las pymes una garantia del 100% del
capital aprobado por la entidad bancaria si éstas son micro y pequefias, y de un 25% si
son medianas tramo 1y 2. Este aval del Estado Nacional, reduce el riesgo para el acreedor,
facilitando ademas el acceso a un financiamiento solicitado por estas empresas (Banco de
Inversion y Comercio Exterior , 2021).

El mencionado Fondo de Garantia para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa
(FoGar) también creado con el objeto de promover el desarrollo, expansién y crecimiento

de las pymes, que obtienen el aval necesario en los fondos de garantias o de SGR. Los
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recursos contintian siendo provistos por el Banco de la Nacion Argentina (BNA) vy la
Secretaria de Hacienda del Ministerio de Economia, utilizando los activos integrantes del
fondo fiduciario que administra el Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A. (BICE)
(Informacion Legislativa, 2000).

La Confederacion Argentina de la Mediana Empresa (CAME) y la Universidad
Argentina de la Empresa (UADE) realizaron un convenio para llevar a cabo un programa
de educacion ejecutiva, con la Secretaria de Capacitacion, destinado a pymes familiares.
El objetivo es brindar conocimientos a esas pymes, en temas referentes a sus negocios
para gestiones estratégicas y toma de decisiones dptimas. Entre sus médulos, se encuentra
el andlisis de la gestion econdmica- financiera como titulo central (Confederacion
Argentina de la Mediana Empresa, 2020).

Durante el afio 2021 se realiz6 la encuesta anual a 463 empresas de la Argentina,
sobre el Indicador de Medicion al Acceso del Financiamiento (IMAF); por el
Departamento de Financiamiento y Competitividad Pyme, junto al Departamento de
Estadisticas e Informes y Base de Datos de la CAME. El objetivo fue conocer el escenario
financiero, la situacion de pymes y emprendedores, y averiguar sobre los tropiezos que
puedan tener en materia impositiva y legal que dificulten el acceso a los préstamos en los
bancos publicos y privados (Confederacidén Argentina de la Mediana Empresa, 2021).

Algunos de los resultados de la encuesta se vieron afectados por el contexto
pandémico; de todas maneras, también se destaca que el 72% pudieron adaptarse a esta
nueva realidad. Las pymes encuestadas, de unos 21 afios de antigtiedad promedio, segun
rubros fueron del sector de comercio 37%, servicios 28%, industria y mineria 16%,

turismo 9%, tecnologia informatica 6%, construccion 2% y agropecuario 2%. Y
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categorizaron dentro de un 56% como microempresas, 35% como pequefias empresas y
un 9% de medianas (Confederacidén Argentina de la Mediana Empresa, 2021).

Respecto a la situacion actual en la que se encuentran, un 48% respondid que su
estado es regular, y el 20,8% lo adjudica a los problemas contables y/o financieros. Segln
las respuestas, los motivos fueron, un 27.9% indican que los requisitos a cumplimentar
para acceder al financiamiento son muy exigentes, un 21.3% consideran que no son
favorables las condiciones existentes, un 15.6% desconoce todas las opciones que tienen
las pymes en lo referido a financiamiento, un 13.1% tienen problemas de documentacion
legal e impositiva, un 8.6% dificultad para conocer cudl es la opcion adecuada, un 7%
desconfianza, y 6.6% otros (Confederacion Argentina de la Mediana Empresa, 2021).

Luego se les consultdé a los encuestados hacia donde dirigirian los fondos si
tuvieran la posibilidad de un nuevo financiamiento, las principales respuestas fueron en
un 19.4% para obtener recursos tecnoldgicos y digitales, un 19.1% para adquisicion de
capital de trabajo, un 16.1% para incorporar tecnologia y/o maquinarias y un 12.4% para
ampliacién o adecuacion de su sede (Confederacidén Argentina de la Mediana Empresa,
2021).

En el caso que se estudia en esta investigacion, se presenta un problema
relacionado a la crisis econdmica que transita la Argentina provocada por varios factores
que hacen cada vez mas dificil la posibilidad de acceder a financiamiento por parte de las
pymes familiares, haciendo menester estudiar coémo se ven afectadas puntualmente las de
la ciudad de Parana.

El desconocimiento por parte de las pymes de cuales son y cdmo funciona cada
una de las fuentes financieras que ofrece el mercado, hace que las elecciones llevadas a

cabo en materia de financiamiento no otorguen el mejor resultado. No tener una estructura
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financiera acorde a las necesidades del negocio, trae consecuencias en su planificacion de
corto y largo plazo, tomas de decisiones menos eficientes, y pérdidas de oportunidades
que puedan colaborar a lograr sus objetivos.

También la eleccidn incorrecta del financiamiento puede traer aparejados algunos
inconvenientes como, por ejemplo, no contar con la liquidez necesaria para efectuar las
operaciones corrientes, poseer estrategias de inversion inadecuadas para el
funcionamiento de la pyme, incurrir en mayores deudas por falta de financiamiento, llevar
adelante una mala administracion de la economia para garantizar un crecimiento
sustentable, e incluso incurrir en riesgos innecesarios, entre otros.

Por ello surgen los siguientes interrogantes, ¢ cuales son los principales problemas
que presenta una pyme al querer acceder a un financiamiento en un contexto de
inestabilidad?, ¢cuales son las fuentes de financiamiento mas accesibles para las pymes
familiares en la actualidad?, sen qué se basan para elegir un tipo de financiamiento
determinado?, ¢tienen conocimiento de las distintas opciones de financiamiento que
ofrece el mercado?, ;cémo afecta la situacion econdémica del pais al sistema de
financiamiento?, ¢es optima la estructura de financiamiento que mantienen las pymes?
¢Qué tipo de fuente utilizan, recursos internos o externos?, ¢utilizaron alguna estrategia
diferente para afrontar la crisis por la pandemia?, ;para la toma de decisiones se asesoran
por su contador publico o por un consultor externo?, ¢cuales son los destinos principales
que se les da a los fondos recibidos?

Por consiguiente, con la informacion recabada de los autores mencionados
anteriormente, se considera propicio realizar esta investigacion en base a la relevancia de
las decisiones tomadas en materia de fuentes de financiamiento de las pymes familiares

de diversos rubros, inmersas en un contexto de inestabilidad econémica, de la ciudad de
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Parand provincia de Entre Rios. La utilidad de investigar este problema radica en que una
determinacion de la estructura de financiamiento adecuada favorece al crecimiento y
posicion en el mercado, tendiendo a incrementar la competitividad de las pymes, con

mayor eficiencia y eficacia de los recursos.

Obijetivo general
Determinar las estrategias de financiamiento de las pymes familiares en el
contexto economico de inestabilidad para el afio 2021 en la ciudad de Parana provincia

de Entre Rios.

Objetivos especificos
e Describir las alternativas de financiamiento empleadas por las pymes
familiares en la localidad de Parana.
e Investigar las alternativas de financiamiento disponibles para pymes en
periodos de inestabilidad financiera.
e Analizar la conveniencia de las alternativas de financiamiento en el actual

contexto de crisis.
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Métodos
Disefio

La investigacion planteada fue de alcance descriptivo, en la misma se intentaron
describir y especificar las caracteristicas y rangos mas importantes del fendmeno
estudiado; en este caso, el financiamiento que aplican las pymes familiares de Parana para
asegurar su persistencia en un periodo de inestabilidad econdémica en el afio 2021. Se
confeccionaron entrevistas para estudiar cada caso en particular, y tener un panorama mas
amplio de la problematica de esta investigacion, para que también pueda ser atil en
investigaciones posteriores.

El enfoque fue cualitativo buscando la posibilidad de llevar a cabo una
investigacion mas completa de la problematica planteada, pretendiendo que la
informacidn obtenida sea mas rica en cuanto al contenido. Se procur6 que se relaten los
hechos y experiencias a fin de lograr un mayor conocimiento e interpretacion en base a
los datos recabados. Esto se llevd a cabo mediante una dinamica que permitié generar
durante el proceso de indagacién, mayores respuestas orientadas a los resultados
esperados con la investigacion.

En cuanto al disefio del presente trabajo, fue no experimental; debido a que se
ejecuto sin manipular de ninguna manera las variables, y de tipo transversal, dado que se

recolectaron datos en un Gnico momento para cada uno de los participantes.

Participantes
La poblacion estuvo conformada por la totalidad de pymes familiares referentes a
distintos sectores como el comercial, industrial, construccion y agropecuario, de la ciudad

de Parana provincia de Entre Rios en el afio 2021.
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Al no tener acceso a un listado completo de pymes de la ciudad el muestreo que
se utilizé fue no probabilistico, es decir que fue escogido de forma no aleatoria por
conveniencia, por cercania a los integrantes de esas pymes, para tener la posibilidad de
acceder con mayor facilidad a la informacion necesaria en el momento determinado. Por
lo tanto, al tener la oportunidad de acceder a cada caso, fue utilizado. Igualmente, las
pymes familiares seleccionadas respondieron de manera voluntaria.

La muestra estuvo conformada por cinco pymes familiares de la ciudad de Parana,
debido a la naturaleza del tipo de investigacion. Es importante mencionar que las mismas
se encontraban en actividad al momento de la investigacion.

Previamente a la elaboracion de cada entrevista, se procedié a la manifestacion y
firma del consentimiento informado a cada uno de los participantes, dando lugar a su

lectura (Anexo ).

Instrumentos

Con el fin de poder recolectar y recabar los datos necesarios, se contacté a cada
uno de los titulares o representantes de las pequefias y medianas empresas familiares
elegidas para nuestra muestra.

Durante el analisis se profundizé sobre las diferentes fuentes de financiamiento a
las que tienen acceso las pymes, la composicidn de su estructura de financiamiento y de
los motivos por los cuales dichos empresarios las utilizan, y cuales son las estrategias
Ilevadas a cabo para mantenerse y de ser posible crecer en un contexto de inestabilidad.

Para el relevamiento de la informacién se optd por realizar entrevistas a los
colaboradores, que permitid recopilar los datos necesarios relativos a las particularidades

y caracteristicas de las pymes correspondiente a su financiamiento; permitiendo un
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estudio en mayor profundidad para dicho tema. La guia de pautas basada en funcién a los
objetivos especificos se encuentra en el Anexo Il.

Las entrevistas realizadas fueron con preguntas abiertas y cerradas de tipo
semiestructuradas, basadas en una guia de pautas elaborada y presentada a los titulares y
representantes de cada pyme por diferentes medios; correo electronico, WhatsApp y

telefonicamente. En este Gltimo caso, la conversacion fue transcripta.

Analisis de datos

La informacion recolectada en las entrevistas realizadas a cada una de las pymes
seleccionadas de la ciudad de Parana se transcribié en su totalidad para tener la
posibilidad luego de recabar el conjunto de los datos necesarios para mayor interpretacion
y facilitar su posterior analisis.

La descripcion de las entrevistas fue desde un punto de vista general para primero
poder mostrar una breve historia de la empresa a modo de contextualizar cada situacion
puntualmente, haciendo hincapié en los aspectos econdémicos y financieros; luego desde
un punto de vista particular se focaliz6 en la problematica planteada en analogia a los
objetivos especificos.

Cada aclarar, que cada entrevistado aceptd participar en el estudio de forma
voluntaria luego de que se les garantiz6 su anonimato.

Posteriormente, se comparé la informacion obtenida en cada entrevista con la
obtenida en la investigacién previa, haciendo foco en las respuestas a la problematica
planteada y a los objetivos especificos propuestos.

De los datos conseguidos en las entrevistas, se procedié a analizar, cotejar y
comparar volcando los datos a una planilla que facilite este trabajo. Luego se armo tabla

con el listado con los temas principales.
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Resultados

Los datos indicados en este apartado se obtuvieron de una muestra formada por
cinco pymes familiares en actividad, ubicadas en la localidad de Parana provincia de
Entre Rios en el afio 2021. A continuacién, se describen las mismas con sus caracteristicas
principales.

Tabla 1: Breve descripcion de las pymes familiares entrevistadas.

Pyme 1 Pyme 2 Pyme 3 Pyme 4 Pyme 5
Actividad Venta de Construccion, Comercializacion  Cultivo de Elaboracién y
telas, blancos reformay de vehiculos y cereales venta de
y merceria reparacion de servicios de mosaicos,
edificios postventa mesadas y
pastinas
Sector Comercial Construccion Comercial Agropecuario Industrial
Figura Sociedad Sociedad Sociedad de Sociedad Sociedad con
juridica anonima anonima Responsabilidad Simple Responsabilidad
simple Limitada Limitada
Afio de 1989 1993 1942 1989 1954
fundacion
Generacion Segunda Segunda Tercera Segunda Tercera
Sucursales Casa Central ~ Casa Central Casa Central y Casa Central Casa Central
y dos una sucursal
sucursales
Cantidad de 9 60 126 7 5
empleados
Miembros 6 5 5 5 2
familiares
dentro de la
pyme
Categoria de Micro Mediana Mediana Pequefia Micro
pyme

Fuente: Datos recabados por el autor.
Se exponen los resultados derivados de la informacion recabada brindada por las

pymes mencionadas anteriormente.

Estructura de financiamiento de las pymes familiares en Parana

Del relevamiento de los datos se observé que, respecto de las distintas opciones
de financiamiento, ninguna de las pymes familiares entrevistadas accedio a los originados
en los programas publicos que brinda el Estado Nacional; ni tampoco accedieron a fuentes

de financiamiento alternativas como las que ofrece el mercado de capitales.



Tabla 2: Estructura financiera actual de las pymes entrevistadas

18

Pyme 1 Pyme 2 Pyme 3 Pyme 4 Pyme 5
Estructura de 100% 100% 98% propiosy  30% propios y 100%
financiamiento recursos recursos 2% recursos 70% recursos recursos
actual propios propios externos externos propios
Conformidad
con estructura Si Si No No Si
financiera
Fundamentos Se adecua a No depende P/otejnmal SOIO, por los
C pérdida de créditos
de la la actividad de terceros, . No depende
conformidad o que fomenta el valpr del bancarios con de terceros
. L capital de las altas tasas
no conformidad  desarrollan crecimiento . Lo
trabajo de interés
Modificarian su
estructura No No Si Si No
financiera
Estado Regular Regular Bueno Regular Bueno
financiero
Cumplimiento Sélo Si Si Soélo Si
de objetivos parcialmente parcialmente
Posibilidad de Sélo una Soélo una Planificacion Soélo una Planificacion
efectuar una planificacion  planificacion acortoya planificacién a a corto,
planificacion acorto plazo  acorto plazo largo plazo corto plazo mediano y
estratégica con ajustes largo plazo
Obstaculos para Exigenciasen  Altas tasas de Mercado Exigenciasen  Altas tasas de
acceder a un los requisitos interés financiero los requisitos a interés
financiamiento a cumplir acotado y cumplir, y
altos intereses  altas intereses
Consecuencias  Limitaciones  Crecimiento  Limitacionen  Limitacién en Dificultades
por falta de en la compra lento las obras de compra de para
financiamiento de infraestructura  materiales y proyectar y
mercaderia maquinarias crecer
Conocimientos
financieros No Si Si No Si
necesarios
. _Medlos Sociedades de Contador
utilizados para o
obtener i _Agen_te Bolsay publ_lco y i
informacion financiero charlas en medlps dfa,
. . bancos comunicacion
financiera
Etapa de mayor  Crecimiento Puesta en Crecimiento Crecimientoy  Crecimiento
necesidad marcha consolidacion
financiera
Acceso durante Bancario Bancario y No tuvo Empresas de No tuvo
su vidaaun terceros acceso acopioy acceso
financiamiento cooperativas
local externo
Preferencia de Bancario y Programas Proveedores Proveedores  Proveedoresy
eleccion fuente  proveedores publicos programas
financiera de publicos
terceros
Solicit6 crédito Si No No Si No

bancario en los
Gltimos 5 afios

Fuente: Datos recabados por el autor
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Fuentes de financiamiento para pymes en un contexto de inestabilidad econémica

Maés alla del contexto inestable y sumado a la pandemia por Covid 19, la totalidad
de las pymes manifestaron que pudieron adaptarse al mismo; y lograron mantenerse en el
tiempo, sin recurrir a un financiamiento extra para continuar con su actividad.

A continuacion, se detallan las fuentes de financiamientos del mercado para las
pymes.

Tabla 3: Herramientas financieras tradicionales para pymes en el afio 2021

Herramienta Caracteristicas
financiera
Recursos Consiste en los aportes de los propietarios que suscriben el capital de la pyme; las
propios reservas constituidas y los resultados generados no distribuidos entre los accionistas
Triple F Corresponde al término Friends, Family and Fools; y basicamente consiste en

solicitar fondos a personas del circulo de confianza de la pyme, como lo son los
amigos y familia
Financiacién Cuando la solicitud de servicios o compra de mercaderia realizada por la pyme es

con financiada por los proveedores, de manera tal que le permiten que el pago por esas
proveedores contraprestaciones se efectlie 30 o0 45 dias después de la adquisicion.
Adelanto de En los casos en que la actividad de la pyme refiera a la fabricacion, construccién o
clientes disefio de un bien, se le solicita al cliente un adelanto parcial de lo que sera el costo
final del producto
Préstamo Es una operacion en la que una entidad financiera entrega a una persona fisica o
bancario juridica una cantidad de dinero, luego el cliente debera devolver en un plazo

determinado esa cantidad més los intereses fijados.
Descubierto en  La entidad financiera le adelanta transitoriamente los fondos que necesita el cliente,
cuenta sin que exista saldo en su cuenta corriente. Los montos e intereses por el
corriente descubierto dependen de cada banco.

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 4: Herramientas financieras no tradicionales para pymes en el afio 2021

Herramienta Caracteristicas
financiera
Leasing Es un medio para adquirir activos donde a cambio del uso del bien se abona una
financiero renta, luego al finalizar el contrato se transfiere su propiedad
Factoring Financiamiento por venta de letras por cobrar como facturas, recibos, pagarés,

etc. Esta operacion permite que se reciban los fondos necesarios para obtener
capital en el corto plazo sin endeudarse
Mercado de Mercado financiero en el cual instituciones ofertan y demandan medios de
capitales financiacion como acciones, titulos, bonos y créditos de mediano y largo plazo
Crowdfunding Sistema de inversion colectiva. Se recaudan fondos para financiar un proyecto en
una plataforma en internet, donde un conjunto de personas aporta el dinero
Inversionistas Los inversionistas angeles son inversionistas privados que cooperan en las etapas
angeles iniciales de nuevos proyectos de negocio considerados de alto riesgo

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 5: Financiacion del Banco de Entre Rios para pymes de Parané en el afio 2021

Financiamiento

Caracteristicas

Tasas y plazos

Requisitos

Préstamos para
Capital de
Trabajo de

actividad
agropecuaria

MiPyMEs salvo las
agropecuarias en el Sistema de
Informacion Simplificado
Agricola (SISA), excepto las
microempresas con valor del
acopio no superior al 5% de su
cosecha anual estimada en
base a los rendimientos del
Ministerio de Agricultura,
Ganaderia y Pesca (MAGYP)

Plazo de hasta 12
meses. Tasa nominal
anual del 35%, la
amortizacion del
capital e intereses es
semestral. El monto
esta sujeto a la
calificacion crediticia y
condiciones
establecidas por el
Banco de Entre Rios

Ser cliente y tener cuenta
en el Banco Entre Rios.
Ademas, acceder a la
calificacion crediticia
con margen suficiente
para tomar la linea de
préstamo. En cuanto a las
garantia a presentar es a
satisfaccion del banco

Préstamos para
Capital de
trabajo de

actividad no
agropecuaria

MiPyMEs conforme a la
definicién contenida en las
normas sobre la determinacion
de la condicion de micro,
pequefia 0 mediana empresa

Plazo de hasta 6y 12
meses. Tasa nominal
anual del 35%, la
amortizacion del
capital e intereses es
mensual. EI monto esta
sujeto a la calificacion
crediticia y condiciones
establecidas por el
banco

Ser cliente y tener cuenta
en el Banco Entre Rios y
tener la calificacion
crediticia con margen
suficiente para tomar el
préstamo. La garantia
requerida, a satisfaccion
del banco

Descuento de
Cheques

MiPymes salvo las de
actividad agricola inscriptas
en el SISA, excepto que sean
microempresas con acopio no

superior al 5% de su
capacidad de cosecha anual
estimada en base a los
rendimientos publicados por el
MAGyP

Plazo de hasta 180
dias, con una tasa
nominal anual del 35%.
En cuanto al monto el
maximo se rige de
acuerdo con la
calificacion crediticia
del solicitante

Ser cliente y tener cuenta
en el Banco Entre Rios.
Ademas, tener la
calificacion crediticia
con margen suficiente
para tomar la linea de
préstamo. La garantia
solicitada es a
satisfaccién del banco

Adelantos en
Cuenta
Corriente

Financiamiento a pymes bajo
una tasa de interés que se
aplica sdlo sobre los montos
solicitados.
Ademas, se cobran los gastos
y comisiones por
mantenimiento de la cuenta
corriente

Plazo a 180 dias con
una tasa anual nominal
del 46,66%, con un
costo financiero total
de 70,72% calculado
para un monto de $
300.000

Ser cliente y tener cuenta
en el Banco Entre Rios.
Tener la calificacion
crediticia con margen
suficiente para tomar el
préstamo. La garantia
requerida, a satisfaccion
del banco

Leasing

Financiacion disefiada para
empresas con actividad
agropecuaria, industrial y de
comercio

Plazo desde el 50%
vida Util del bien hasta
49 meses. El monto
a financiar en pesos
hasta el 100% del bien.
La amortizacion por
sistema francés y pagos
mensuales

Ser cliente y tener cuenta
en el Banco Entre Rios.
Tener la calificacion
crediticia con margen
suficiente para tomar el
préstamo. Y la factura
proforma

Fuente: Elaboracidn propia.

Durante el afio 2021 en el contexto de inestabilidad por el cual transita la

Argentina existen nuevas posibilidades en financiamiento para el fomento de las pymes

con la participacion del gobierno nacional y provincial. Se detallan a continuacién.
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Tabla 6: Herramientas financieras con participacion del Estado para pymes afio 2021

Herramienta
financiera

Caracteristicas Tasas y plazos

Requisitos

Linea Crédito
para Capital
de Trabajo
para la
Reactivacion
Productiva

Destinados a financiar
la adquisicion y
ampliacion de capital de
trabajo para las
MiPyME de sectores
manufactureros,
metallrgicos e
industriales. Monto
maximo: $2.000.000

La tasa es de 9,9% anual. Por
medio Banco de Entre Rios del
35%, la provincia subsidia 4,1

puntos y otros 21 puntos lo
subsidia el Fondo Nacional de
Desarrollo Productivo. El
plazo maximo es de 18 meses
con hasta 6 meses de gracia
para la amortizacion del capital

Las empresas deben
contar con el certificado
MiPyME vigente y
estar radicadas en Entre
Rios dentro de los
sectores de la industria
manufacturera y
metallrgica

Linea LIP

Créditos para la
adquisicion de bienes de
capital de produccion
nacional, de hasta un
30% componentes
importados. Para
MiPyMEs del sector

La tasa durante los dos
primeros afios es del 25% y
esta bonificada por el
FONDEP
(Fondo nacional de desarrollo
productivo). Después de los
dos afios, la tasa es del 30%. El

Las empresas deben
contar con el certificado
MiPyME vigente y
desarrollar una
actividad incluida en el
listado de CLAEs
(Clasificador de

industrial. plazo méximo es de hasta 61 Actividades
Monto méximo: meses, incluido el periodo de Econdmicas) de la
$70.000.000 gracia de hasta 6 meses AFIP
Créditos para  Destinados a PyMEs de La tasa es de un 22% Segun lo solicitado por
Inversion la actividad subsidiada por el FONDEP en el Banco de la Nacién
Productiva manufacturera. un 12% durante el plazo total Argentina
Monto maximo: del crédito. El plazo maximo
$50.000.000 es de hasta 36 meses con un

plazo de gracia de 6 meses

Fuente: Elaboracion propia

Conveniencia financiera

Tabla 7: Alternativas de conveniencia a la estructura de financiamiento actual

Necesidades
econémicas y

Propuesta a
incorporar en

Fundamentos de la propuesta

financieras la estructura
actuales financiera
Pymel  Comprade Financiacion
mercaderia con
proveedores

Si bien se puede perder la opcién de un descuento por
pronto pago, limita a la pyme a trabajar s6lo con esos
proveedores seleccionados, y existe un riesgo minimo de
gue el precio pactado incluya algun recargo financiero
implicito; esta propuesta es conveniente para abastecerse
de nuevos productos y/o mercaderia necesaria para la
continuidad del negocio asumiendo un compromiso con
el proveedor de pago a futuro sin intereses. Permite tener
liquidez continuando aun con el desarrollo de la
actividad. Libera la utilizacion de los recursos propios
pudiendo utilizar estos para alguna emergencia u otro
destino. Ademas, tiene como ventaja que es una fuente
gue se adapta en funcidn a las necesidades de la pyme
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Pyme2  Comprade

materiales,
equipos y
herramientas

Créditos para
Inversion
Productiva del
Banco de la
Nacion
Argentina

Por medio de este crédito la pyme podré adquirir bienes
de capital necesarios para la actividad de construccién a
una tasa minima bonificada. Si bien tiene el riesgo
inherente de todo préstamo hasta su cancelacion, al tener
sistema alemén de periodicidad mensual y a devolver en
un plazo méximo de 36 meses; se considera que
aproximadamente a la mitad de la vida del préstamo ya
estara amortizado el 50% del capital. Lo indicado
permite reducir la deuda relativamente en poco tiempo y
como contraprestacion se realiza una inversién mayor, a
la que posiblemente se pueda hacer sélo con los recursos
propios de la pyme

Pyme 3 Mejoras en

infraestructura

Linea LIP

La linea LIP permitira a la pyme invertir en activos fijos
tales como equipos o herramientas, o en los edificios que
utilizan en la actividad de prestacién de servicios como
concesionario automotor. Es un crédito favorable dada la
tasa de interés subsidiada, tiene plazo de graciay
requisitos minimos para su acceso. Su destino ademas
incluye la adquisicion u opcion de compra por leasing de
bienes, y la construccion o adecuacion de instalaciones
con un tope del 20% de capital de trabajo asociado.
Contar con esta inversién daria a la pyme la posibilidad
de realizar ampliaciones en infraestructura, provocaria
mejoras en la calidad del servicio brindado, mayor
competitividad y aumento en la produccion.

Se destaca asimismo que con una tasa de interés anual
del 25% o0 30%, en términos reales no llega a cubrir la
depreciacidn total prevista de la moneda por la inflacion

Pyme4  Adquisicion
de capital de
trabajo

Leasing
ofrecido por el
Banco de Entre

Rios

En este caso por medio del leasing la pyme tendra la
posibilidad de invertir en la adquisicion de un activo
fundamental para la actividad agropecuaria que por su
elevado valor son de muy dificil acceso, como por
ejemplo las maquinarias agricolas; financiando la
totalidad de su valor. Como resultado se podra activar la
produccion con la innovacion necesaria basada en
nuevas tecnologias y mejores resultados

Pyme 5 Compra de
materia prima

y maquinarias

Linea Crédito
para Capital de
Trabajo para la

Reactivacién

Productiva en

Entre Rios

Con esta linea de crédito la pyme podra financiar la
adquisicion y ampliacion en capital de trabajo, con tasa
fija subsidiada lo que ademas es conveniente para un
contexto inflacionario. En este caso el solicitar fondos a
terceros, aumenta la rentabilidad de la pyme, provocando
un efecto sobre los beneficios ya que brindan
oportunidades para financiar un proyecto de inversion
aun mayor a los que serian posibles con sélo con los
recursos propios. Ademas, de esta manera se disminuye
el riesgo de financiarse s6lo con recursos propios,
reduciendo las reservas de la pyme

Fuente: Elaboracion propia.
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Discusion

En esta investigacion, el objetivo general es establecer la estrategia financiera que
mantienen las pymes familiares de la localidad de Parand, transitando un contexto
economico de inestabilidad en el afio 2021. Este andlisis es importante, ya que como se
manifiesta las pymes son de gran relevancia para la economia del pais, y para su sustento
y crecimiento, es fundamental contar con un financiamiento acorde. Ademas, analizar
cudles son las dificultades que se presentan para acceder al mismo, en un contexto
complicado econémicamente, resulta indispensable para conocer los inconvenientes y
consecuencias que la falta de financiamiento provoca en el funcionamiento habitual de
una pyme Yy las posibles alternativas para subsanarlo.

El primer objetivo del presente trabajo intenta exponer cuales son las diferentes
alternativas en fuentes de financiamiento que utilizan las pymes. Los resultados muestran
que el 80% de las pymes entrevistadas prefieren mantener una estructura de
financiamiento basada en recursos propios, mientras que el 20% restante también opta
por recursos externos. Esto es coincidente con lo que manifiestan Bustos y Pugliese
(2015) en su investigacion, donde indican que la preferencia por el autofinanciamiento se
da en las pymes y con mayor frecuencia en las pymes familiares pequefias dado que son
mas cautelosas y buscan financiarse con sus propios recursos minimizando el riesgo, y
ademas porque esto les otorga mayor independencia para la toma de decisiones.

De los resultados se desprende que el 60% de las pymes participantes no considera
conveniente modificar su estructura financiera actual ya que con la misma mantienen un
buen funcionamiento; mientras que el 40% restante la modificaria para conseguir una
inversion mas grande que les posibilite un crecimiento mayor en menor tiempo. Esto

ultimo coincide con los autores Echecopar, Angelelli, Galleguillos, y Schorr (2006), que
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explican el caracter fundamental de apuntar a modificar y solicitar fondos de capital en la
etapa de crecimiento de una pyme, donde si bien esto puede contener mayor riesgo genera
mas rentabilidad.

En la basqueda de financiamiento externo, se comprueba que los entrevistados
optan en primera medida, por la financiacion a través de proveedores, ya que no tiene
costo financiero, razon por la que se considera la mas accesible. En segundo lugar eligen
los programas publicos y por ultimo, los créditos bancarios. Estos resultados no se
relacionan con lo determinado en el estudio realizado por el Observatorio Pyme (2019)
segun el cual primero las pymes optan por recurrir a los proveedores, luego al sistema
bancario y por Gltimo a los programas que ofrece el Estado.

A partir de lo relevado e indagado a los participantes, se puede revelar que solicitar
un crédito no es considerado lo més acertado por las pymes, dado que la totalidad de estas
coinciden al afirmar que las tasas de interés requeridas para acceder a ellos son muy altas
y ademas el proceso para solicitarlos tiene requisitos formales demasiados exigentes y
dificiles de cumplimentar; ya sea para una micro, pequefia 0 mediana empresa. Cordova
Lizana (2017) concuerda en que no hay apoyo desde el sistema bancario, y las dificultades
que tienen las pymes para acceder a los créditos es mucha; por diferentes motivos como
la falta de documentacidn respaldatoria necesaria o tener las garantias suficientes que
aseguren el compromiso para la cancelacion de la deuda, entre otros.

De la encuesta realizada a las pymes por la Confederacion Argentina de la
Mediana Empresa (2021), el 15.6% considera que el desconocimiento referido a las
alternativas de financiamiento disponibles para ellas, es uno de los problemas financieros
que tienen en la actualidad. Concuerda con los resultados obtenidos, donde el 60% de las

pymes entrevistadas indican que no tienen todos los conocimientos necesarios referidos
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al tema, y el 40% restante considera de que si. Por ello el programa que lanz6 la CAME
es interesante para una educacion integral destinada justamente a pymes familiares,
brindando conocimientos econdmicos y financieros para formular estrategias a corto y
largo plazo, y en consecuencia una toma de decisiones mas acertada.

En cuanto a los resultados respecto al estado financiero actual en el que se
encuentran las pymes entrevistadas, el 60% indica que es regular mientras que el 40%
restante manifiesta que es bueno. Ademas, en base a su estructura de financiamiento y en
el contexto de crisis, el 80% de los participantes informa que puede generar una estrategia
solo a corto plazo y el 20% restante a mediano y largo plazo; situacion que coincide con
lo declarado por De Santis (2019), al destacar que las pymes se ven afectadas debido a
los efectos que trae aparejados la inflacién, generando incertidumbre y provocando
dificultad de planificar e invertir a largo plazo.

El segundo objetivo especifico pretende identificar las alternativas que tienen
disponibles las pymes familiares frente al contexto de crisis. Los resultados obtenidos
demuestran que a pesar de la incertidumbre derivada de la crisis econdmica y por la
pandemia por Covid 19, las pymes familiares no necesitan implementar alguna medida
extraordinaria financiera o solicitar fondos de emergencia, ya que pueden mantenerse
operativas y productivas. Asimismo, demuestran que saben adaptarse al contexto
inflacionario, resultado que coincide con lo establecido por la Confederacion Argentina
de la Mediana Empresa (2021) que determina que un 72% de las pymes afirman que
supieron ser flexibles y realizar los ajustes necesarios para adecuarse a la crisis.

Con la intencién de subsanar en parte los problemas que las pymes pudieran tener
y fomentar las inversiones en el contexto de crisis que transita la Argentina en el afio

2021, el gobierno nacional y provincial lanzaron nuevos créditos con tasas bonificadas.
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Se desprenden de los resultados la Linea Crédito para Capital de Trabajo para la
Reactivacion Productiva, Linea LIP, y la Linea de Inversion Productiva. Justamente esto
coincide con las recomendaciones del Observatorio Pyme (2017), apuntando a que el
sistema bancario y el Estado deberian trabajar en conjunto para lograr atender la demanda
de financiamiento de las pymes productivas, con créditos més accesibles de tasas de
interés mas bajas.

Por otro lado el Banco de Entre Rios, principal entidad financiera de esta
provincia, prioriza la atencién a la pequefia y mediana empresa y cuenta con varias
opciones de financiamiento a corto y largo plazo destinadas a las locales; de actividades
industriales, agropecuarias, comerciales y de servicios. Concuerda con lo que mencionan
Bustos y Pugliese (2015), indicando que las instituciones bancarias proveen como
plataformas de apoyo a las empresas de menor tamafio préstamos mediante lineas que
apuntan a diferentes propositos como lo son el capital de trabajo, adquisicion de activos
y proyectos de inversion.

El tercer y Gltimo objetivo de la investigacion busca analizar la conveniencia de
la estructura financiera para cada una de las pymes entrevistadas, en el contexto actual de
inestabilidad. Bustos y Pugliese (2015), explican que las pymes son reticentes a un
cambio en su financiamiento, debido en parte a la incertidumbre que les genera visualizar
un futuro prometedor, manteniendo su forma tradicional y menos riesgosa de
autofinanciarse. Los resultados evidencian que los entrevistados, vacilan a la hora de
volcarse a un crédito bancario por la dificultad de su acceso, y ademas ante la duda de
tener o no el respaldo necesario para hacer frente luego a las obligaciones que implican,

con temor a caer en insolvencia como una posible consecuencia.
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Cordova Lizana (2017) expone que las pymes se enfrentan al desafio de encontrar
las herramientas financieras que sean adecuadas para su desarrollo, por lo que resulta de
suma importancia que analicen y establezcan cuales son las fuentes mas favorables para
su actividad. En los resultados se manifestan las propuestas financieras a incorporar segun
la conveniencia para cada una de las pymes entrevistadas, atendiendo a sus necesidades
actuales especificas. De tal manera se evalua el destino de los fondos acorde a la actividad
y envergadura de la pyme, para optar por una herramienta financiera favorable.

A partir de la realidad de las pymes entrevistadas en los resultados, se alcanza a
distinguir entre las opciones que se adaptan a ellas la financiacion a través de proveedores,
la Linea de Créditos para Inversion Productiva del Banco de la Nacion Argentina, la Linea
LIP, el leasing ofrecido por el Banco de Entre Rios y la Linea de Crédito para Capital de
Trabajo para la reactivacion productiva en Entre Rios. Estas medidas se ajustan a lo
indicado por Ferraro, Goldstein, Zuleta, y Garrido (2011) respecto a que es provechoso
que la oferta de productos por parte de las instituciones se impulse a través diversas
herramientas financieras para atender la demanda, entendiendo que el universo de las
pymes no es homogeéneo en cuanto a las posibilidades y potencialidades.

Ademas se considera que las alternativas de financiamiento expuestas en los
resultados son convenientes para las pymes entrevistadas, ya que las mismas tienen mayor
facilidad para obtener financiamiento cuando intervienen los bancos publicos, como es
en este caso el Banco de la Nacidn Argentina o los bancos privados de capital nacional
como es en este caso el Banco de Entre Rios; esto coindice con la investigacion de
Ferraro, Goldstein, Zuleta, y Garrido (2011) donde manifiestan que éste tipo de
instituciones otorgan flexibilidad a las pequefias y medianas empresas con la finalidad de

generar su desarrollo.
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Respecto a las limitaciones que se presentan en esta investigacion, se tiene que la
muestra con la que se trabajo es muy acotada, de manera que no resulta representativa de
la poblacion existente. Esto hace que resulte dificil generalizar los datos obtenidos y que
los resultados derivados del trabajo no reflejen la realidad de la localidad y de la provincia
de Entre Rios. Esta limitacion se encuentra también relacionada con el reducido tiempo
con el que se cuenta para desarrollar la presente investigacion, lo que hace que la
obtencidn de la muestra no sea mas amplia 'y lo que genera que las entrevistas se realicen
de mas acotadas.

Otra de las limitaciones, se debe al tipo de investigacion cualitativa del estudio
realizado, no pudiéndose medir la incidencia de cada variable de andlisis. Lo que lleva a
no poder validar con informacién cuantitativa el problema de la investigacién debido a
que no se pudo acceder a los balances de las pymes entrevistadas.

Cabe sefialar como otra limitacion importante, la restriccion generada por la actual
pandemia, lo que trae como consecuencia que, al realizar la investigacion, la informacion
fue obtenida de libros, revistas, diarios y paginas web por internet, lo que hace que los
datos sean mas acotados. Ademas, esta situacion dificulto el acceso a las pymes familiares
locales al momento de realizar las entrevistas, ya que como se conoce las mismas se
realizaron por medios electronicos y telefénicos, no dejando posibilidad de hacer
preguntas mas abiertas o de repreguntar. Por este motivo, las pymes seleccionadas fueron
por afinidad y cercania a los representantes de estas.

No obstante, se reconoce entre sus fortalezas que justamente al ser los
participantes elegidos por afinidad y cercania, posibilit6 al investigador contactarlos sin
dificultad para obtener mas informacidn de necesitarla; y ademas su colaboracion con el

presente trabajo fue con buena predisposicion y voluntad, lo que facilité el curso del
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trabajo. Es pertinente también destacar como fortaleza que la muestra es heterogénea, lo
que significa que las pymes al ser de diferentes rubros como comercial, de construccion,
industrial y agropecuarias hace que la obtencion de la informacion sea més rica y permite
comparar, resultando mas interesante para la investigacion.

A partir de todo lo desarrollado se concluye que las pymes familiares de la
localidad de Parana al momento de optar por una estructura financiera deciden por el
autofinanciamiento como principal fuente, dado que la mayoria de éstas prefieren utilizar
los recursos propios y evitar endeudarse en un contexto de inestabilidad econémica como
la que transita el pais. Ademas, recurrir al sistema bancario es muy dificil, porque la
mayoria de las pymes no cuentan con los avales suficientes que les exigen como requisito,
y si logran acceder a un crédito los montos otorgados son minimos con intereses muy
altos.

Las pymes familiares establecen sus estrategias en materia de financiamiento, en
base a las experiencias de las generaciones anteriores, y se mantienen con ellas porque
les ha dado buenos resultados. Sin embargo, existe un porcentaje que estarian dispuestas
a modificarlo en post de un objetivo mas competitivo que acelere el crecimiento de éstas.
De todas maneras, son cautelosas porque el cambiar requiere de una planificacién que
evalUe los costos, riesgos y otras variables que se ven afectadas también por la volatilidad
econdmica en la Argentina debido a la alta inflacion.

Se concluye, ademas que, si bien las pymes familiares reconocen la existencia de
otras formas de financiamiento bancario como leasing, giro en descubierto o descuentos
de documentos; no los utilizan. Tampoco se financian a través del mercado de capitales,
ni con un financiamiento colectivo como el crowdfunding. Prefieren recurrir a su entorno

mas confiable y sin costos, con financiamiento a través de proveedores o algun préstamo
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bancario. Por Gltimo, tampoco les resultan atractivos los programas de ayuda destinados
a fomentar la inversion de pymes lanzados con la participacion del gobierno provincial o
nacional, a través de entidades bancarias.

Segun lo investigado seria recomendable, que las pymes a pesar de los motivos
mencionados anteriormente analicen la posibilidad de las recurrir a otras opciones
financieras que tienen a disposicion. Evaluando las ventajas y desventajas, ajustadas a su
actividad y en el contexto local en el que se encuentran. Para poder tener un crecimiento
mas evolutivo, que les permita tomar decisiones de manera mas agil y segura, y mejorar
la competitividad respecto de las otras pymes en su rubro; asi finalmente lograr destacarse
en el mercado y consolidarse.

Por otro lado, seria importante recibir un acompafiamiento mayor por parte del
gobierno ya sea generando mas fuentes de financiamiento, de fécil acceso para todas las
pymes desde las micro a las medianas empresas; como asi también otorgar herramientas
al alcance de ellas con la informacién en tiempo y forma y de manera clara y precisa de
los recursos financieros que se promueven. Esto daria un panorama mas amplio y asi la
decision en materia de financiamiento seria mas sencilla; dado que la mayoria de las
pymes aclara no tener todos los conocimientos necesarios para estar totalmente
capacitadas, y que esta informacion tampoco se consigue facilmente.

Ademas, se recomienda, a los que administran las pymes familiares investigar en
profundidad antes de tomar alguna decision, de cudles son las opciones financieras que
tienen a su alcance dependiendo de los objetivos que deseen alcanzar a corto y largo
plazo. Es necesario para poder consolidarse y marcar una diferencia entre el resto tomar
riesgos e innovar para posicionarse en el mercado. Posiblemente existen recursos

financieros nuevos que desconozcan, o que por no ser las fuentes tradicionales generen
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desconfianza e incertidumbre y no se utilicen; perdiendo la posibilidad de invertir
logrando una mejora en la situacién econémica financiera de la pyme.

Para futuras lineas de investigacidn, se propone obtener una muestra mas grande
con el fin de conseguir resultados més significativos y acordes a la realidad. Asimismo,
resultaria interesante que se considere ampliar el espectro en cuanto a la ubicacion de las
pymes, comparando con las de otra region similar, para analizar de esta manera las cosas
en comun o las que no, puedan tener dentro de su estructura.

También se propone analizar cuales son los factores que justifiquen la razon por
la que las pymes familiares a lo largo del tiempo en Argentina han tenido como fuente
principal los recursos propios, cuando el abanico de posibilidades frente a los recursos
externos es tan amplio. Y sumarle un enfoque mas técnico, para poder agregarle valor y

utilidad orientado a lograr una toma de decisiones mas eficiente.
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