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RESUMEN

El objetivo de este estudio esta basado en lo que se investigo sobre el impacto de las
Facturas de Crédito Electronicas (FCE) y especificamente la nueva implementacion del
Sistema de Circulacion Abierta de Facturas de Crédito Electronica (FCE), en Argentina.
El estudio fue de disefio no experimental. La fuente de datos fueron las encuestas
realizadas a PyMES de la ciudad de Zarate, Pcia de Buenos Aires. En primer lugar,
analiza las fuentes de financiamiento utilizadas por las pymes y concluye que
los recursos propios son la fuente mas utilizada. En cuanto al financiamiento externo los
mas utilizados son proveedores, bancos publicos, bancos privados y créditos. En
segundo lugar, analiza el acceso al financiamiento Yy determina las dificultades
existentes para las pymes, las cuales estan agravadas por el contexto actual. Por altimo,
el trabajo analiza el Sistema de Circulacion Abierta de facturas de Crédito
Electronica como una fuente alternativa de financiamiento y concluye que es una
buena alternativa para las PyMES teniendo en cuenta su clasificacion por tamafio. Se
sugiere el uso del Sistema de Circulacion Abierta de (FCE) ya que las operaciones son
sencillas y agiles. El presente trabajo s6lo tiene como objetivo plantear esta herramienta
de forma tedrica, aunque, seria valioso poder estudiar a profundidad cémo impactaria en

las empresas familiares.

Palabras claves: Fuente de Financiamiento, Factura de Crédito Electrdnica,

Empresas Familiares, Sistema de Circulacion Abierta.



ABSTRACT

The aim of this study is based on what was investigated on the impact of Electronic
Credit Taxes (ECB) and specifically the new implementation of the Open Circulation
System for Electronic Credit Bills (ECB), in Argentina. The study was of a non-
experimental design. The surveys carried out with SMEs in the city of Zarate, Province
of Buenos Aires are the source of data. Firstly, it analyzes the sources of financing used
by SMEs and concludes that own resources are the most widely used source. Regarding
external financing, the most used are providers, public banks, private banks and loans.
Secondly, it analyzes access to financing and determines the existing difficulties for
SMEs, which are aggravated by the current context. Finally, this paper analyzes the
Open Circulation System for Electronic Credit Bills as an alternative source of
financing and concludes that, taking into account their classification by size, The use of
the Open Circulation System (OCS) is recommended since the operations are simple
and agile. The following work only aims to present this tool in a theoretical way,
although it would be interesting to be able to study in depth the impact it could have on

family businesses.

Keywords: Financing Source, Electronic Credit Bills, Family Businesses, Open

Circulation System.
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INTRODUCCION

En Argentina las empresas familiares y los emprendimientos son uno de los
principales impulsores del crecimiento econémico. Son el arranque de la economia. Su
importancia se instala en la generacién de empleo (Guercio, Martinez y Vigier, 2017).

La empresa familiar forma parte fundamental de los cimientos productivos tanto
de las economias industrializadas como asi también las que se encuentran en vias de
desarrollo. Ademas, tienen un protagonismo importante en la generacion de riqueza
nacional, aunque por lo general se trata de estructuras productivas poco conocidas.

(Soto 2013).

Las Empresas Familiares generan gran parte del empleo y la riqueza de los
paises y también son fuente de riqueza socioemocional para quienes forman parte de
ellas. Particularmente, en la Argentina, segun el Instituto Iberoamericano de la Empresa
Familiar (2006), entre el 80% y 90% de las empresas son de caracter familiar. De
acuerdo a la Secretaria de Transformacion Productiva de la Nacion (2017), en nuestro
pais hay 650.626 empresas activas, siendo el 99% Pequefia y Mediana Empresa
(PyMES), presumiblemente en su mayoria familiares (en Argentina no hay datos de
organismos publicos ni de asociaciones independientes sobre este asunto). Ademas,
representan mas del 50% de la actividad econémica y conforman la mayor fuente de
empleo privado. Principalmente la mayoria de los estudios provienen de paises
desarrollados que tienen marcadas diferencias culturales e institucionales con

Latinoamérica.



Las PYMES, son organizaciones mas flexibles y generadoras de empleo. A nivel
mundial se consideran uno de los actores mas importantes para una economia como
consecuencia de su papel como generador de valor agregado y empleo, ademas de
favorecer la distribucion equitativa de los ingresos. Existe un estimado que, a nivel
mundial, el 95% de las empresas son PyMES y que representan alrededor del 70% del

empleo privado (Quiroga & Angelo, 2017).

Las fuentes de financiamiento poseen una gran importancia en la vida de la
empresa, ya que estas le permiten obtener los recursos financieros necesarios para poder

llevar a cabo una determinada actividad.

Ademas, le permite poder mantener su estructura financiera como asi también
obtener los recursos necesarios para realizar inversiones rentables. Contablemente este
recurso se ubicard en el pasivo; en el cual se encuentran las obligaciones de la empresa
como préstamos, créditos, proveedores, etc. Y en el patrimonio neto; recursos propios

de la empresa como aportes, resultados no distribuidos, etc.

Las fuentes de financiamiento se pueden clasificar segun distintos criterios.

Segun su propiedad.

- Financiamiento propio: Recursos financieros propiedad de la empresa.

- Financiamiento de terceros: Recursos prestados por un tercero que no

pertenece a la empresa. Generan deudas.



Segun su vencimiento.

- A corto plazo: El plazo de devolucion es menor a un afio.

- Alargo plazo: Plazo de devolucion mayor a un afio.

Segun su procedencia:

- Fuentes de financiamiento internas

(1 Resultados no distribuidos
( Aportes de los socios

(1 Reservas

Fuentes de financiamiento externas

v Préstamos: Contrato firmado con una persona fisica o juridica la cual
otorga una cantidad de dinero que serd devuelta en un plazo de tiempo
determinado y con intereses.

v" Leasing: En el contrato de leasing el dador conviene transferir al tomador
la tenencia de un bien cierto y determinado para su uso y goce, contra el
pago de un canon y le confiere una opcion de compra por un precio
(Cddigo Civil y Comercial de la Nacion Argentina, 2015)

v Factoring: Hay contrato de factoring cuando una de las partes,
denominada factor, se obliga a adquirir por un precio en dinero
determinado o determinable los créditos originados en el giro comercial
de la otra, 7 denominada factoreado, pudiendo otorgar anticipo sobre
tales créditos asumiendo o no los riesgos (Cadigo Civil y Comercial de la

Nacion Argentina, 2015, Art 1.421)



v Descuento bancario: Obliga al titular de un crédito contra terceros a
cederlo a un banco, y este a anticipa el importe del crédito, en la moneda
de la misma especie, conforme lo pactado (Cddigo Civil y Comercial de
la Nacion Argentina, 2015, Art 1.409)

v Confirming: También conocido como cesion de pagos a proveedores es
un servicio financiero en donde una empresa le entrega la administracion
integral de los pagos a sus proveedores a una entidad financiera
(acreedor), el cual tiene la posibilidad de cobrar los pagos con
anterioridad a sus fechas de vencimiento.

v' Crowdfunding: Se utiliza para financiar proyectos mediante una
cooperacion participativa, llevada a cabo por personas que realizan una
red para obtener los recursos necesarios. Suele utilizarse internet como
plataforma Financiamiento publico: Recursos otorgados por el Estado

mediante diferentes programas.

Algunos de los factores que se tiene en cuenta al momento de elegir una fuente
de financiamiento, un concepto fundamental es el costo de capital, que
representa la tasa de retorno exigida a la inversion realizada en un proyecto, para
compensar el costo de oportunidad de los recursos destinados a él y el riesgo que
deberd asumir. Con ella se descontaran los flujos futuros proyectados para
calcular su valor actual neto. Esto requiere, en primer lugar, determinar una tasa
gue pueda ser considerada como el equivalente a una tasa libre de riesgo y que
sea representativa de la mejor opcion segura a la que podria acceder el
inversionista, a la cual se le agrega una prima por cada tipo de riesgo asociado

especificamente con el proyecto.



v Con respecto a la tipologia de inversiones, las opciones de inversion se pueden
clasificar en dependientes, independientes y mutuamente excluyentes. Las
inversiones dependientes son aquellas que para ser realizadas requieren otra
inversion. Las inversiones independientes son las que se pueden realizar sin
depender ni afectar o ser afectadas por otros proyectos. Dos proyectos
independientes pueden conducir a la decision de hacer ambos, ninguno o solo
uno de ellos. Las inversiones mutuamente excluyentes, como su nombre lo
indica, corresponden a proyectos opcionales, donde aceptar uno impide que se
haga el otro o lo hace innecesario.

v Una primera clasificacion de estos proyectos se realiza en funcion de la finalidad
de la inversion, es decir, del objetivo de la asignacion de recursos que permite
distinguir entre proyectos que buscan crear nuevos negocios 0 empresas, y
proyectos que buscan evaluar un cambio, mejora 0 modernizacion en una
empresa existente. Pero también los proyectos se pueden clasificar en funcién de
la finalidad del estudio, es decir, de acuerdo con lo que se espera medir con su
realizacion. Se identifican tres tipos de proyectos que obligan a conocer tres
formas diferentes de construir los flujos de caja para lograr el resultado deseado:

v 1. Estudios para medir la rentabilidad de la inversion, independientemente de
donde

v" provengan los fondos.

v 2. Estudios para medir la rentabilidad de los recursos propios invertidos en el
proyecto.

v 3. Estudios para medir la capacidad del propio proyecto con la finalidad de

enfrentar los



v' compromisos de pago asumidos en un eventual endeudamiento para su
realizacion.

v Ladecision de emprender una inversion, tiene cuatro componentes basicos:

v 1. El decisor, que puede ser un inversionista, financista o analista.

v’ 2. Las variables controlables por el decisor, que pueden hacer variar el resultado
de un

v" mismo proyecto, dependiendo de quién sea él.

v 3. Las variables no controlables por el decisor y que influyen en el resultado del

v’ proyecto.

v’ 4. Las opciones o proyectos que se deben evaluar para solucionar un problema o

v'aprovechar una oportunidad de negocios.

v’ Para recomendar la aprobacién de cualquier proyecto, es preciso estudiar un

v" minimo de tres viabilidades que condicionaran el éxito o el fracaso de una
inversion:

v la viabilidad técnica, la legal y la econémica. Otras dos viabilidades, no
incluidas

v’ generalmente en un proyecto, son la de gestiéon y la politica. Estas dos, si bien
pueden

v' estudiarse cada una en forma independiente, se incorporan en este texto como
parte de

v" la viabilidad econémica, aunque solo en los aspectos que a esta corresponden.

(Chain, 2011)

En nuestro pais la fuente de financiamiento mas utilizada por las pymes son los

recursos propios. Esta tendencia la podemos visualizar mediante los siguientes datos,



extraidos del informe “Necesidades y fuentes de financiamiento en PYME industriales”
realizado en Julio de 2017 por la fundacion Observatorio Pyme, los cuales nos muestran
como se financiaron las pymes industriales manufactureras en el periodo 2007 - 2016 -
2007: Recursos propios (66%), financiamiento bancario (22%), financiamiento de
proveedores (7%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (5%).

-2009: Recursos propios (64%), financiamiento bancario (21%), financiamiento de
proveedores (8%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (7%).

-2011: Recursos propios (55%), financiamiento bancario (31%), financiamiento de
proveedores (8%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (6%).

-2014: Recursos propios (63%), financiamiento bancario (27%), financiamiento de
proveedores (3%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (7%).

-2015: Recursos propios (54%), financiamiento bancario (35%), financiamiento de
proveedores (3%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (8%).

-2016: Recursos propios (68%), financiamiento bancario (22%), financiamiento de
proveedores (5%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales

y otro (5%).



En referencia a estos datos se observa que la segunda fuente mas utilizada es el
financiamiento bancario ya sea publico o privado. La obtencion de fondos para
inversion a traves de programas publicos seria poco significativa en comparacion con
los estdndares europeos que giran en torno del 12% del total, mientras que el

financiamiento de proveedores constituira la tercera fuente, (Observatorio Pyme, 2017).

Histéricamente, 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 reune las condiciones necesarias para solicitarlo (exigencias
formales) y un 15% declara que el plazo de financiamiento no es adecuado

(Observatorio Pyme. 2018).

El desfinanciamiento de las Pymes en Argentina se debe a “la razon dominante e
innegociable de los bancos en condiciones de tasas, garantias y plazos, que hacen que
una alta proporcion de proyectos se queden fuera del financiamiento bancario”.

Bebczuk (2010).

A pesar de que existen programas de gobiernos orientados al financiamiento de
las pymes, los datos muestran que solo el 2.5% de las Pymes se benefician de estos
programas (Informe del observatorio PYME, 2017), ademas, el monto total de las
inversiones que tienen alguna ayuda del gobierno se encuentra entre 0.8% y 2% del
total. Esto se refuerza con falta de informacion (mas del 60% de las empresas no
conocen que existe estos programas), criterios de seleccion pocos claros y falta de

medicion y seguimiento de las empresas que toman estos beneficios (Bebczuk, 2007).



Por otra parte, la falta de capital propio para crecer es una de las principales
problematicas de las Pymes. También es comun la falta de conocimiento hacia dénde
dirigir la busqueda de financiamiento, ademas, el hecho de no contar con las garantias
necesarias. Asimismo, se destaca que las politicas que fomentan el desarrollo de las

pequefias empresas estan poco desarrolladas.

Los inconvenientes mas importantes que actualmente enfrentan las pymes, son
las restricciones para acceder a las lineas de crédito disponibles. En la asignacién del
crédito, los bancos y otras entidades financieras evaltan, simultineamente, dos niveles
de cuestiones. Por un lado, la situacion del sector en que desarrolla sus negocios el
demandante, y por otro lado las condiciones especificas que enfrenta la empresa. En una
situacion como la argentina caracterizada por su pluralidad de comportamiento tanto

entre sectores como entre empresas, este proceso es complejo.

Los bancos tienen dificultades para identificar la moralidad de pagos o intencion
de cumplimiento de los potenciales clientes Pyme; como asi también para medir el
riesgo implicito en la concesion del crédito. Esto genera una tasa de interés mas elevada
o simplemente una negativa a conceder el financiamiento. A esto se suma que los
bancos poseen escasa disponibilidad de personal capacitado para atender al sector
Pyme, y carecen de sistemas de evaluacién apropiados. Concretamente, consideramos
que, si los oferentes exigen mayores tasas de interés para cubrirse de la incertidumbre
que les genera la posibilidad de otorgar crédito a "malos” proyectos, el resultado puede

ser contrario al esperado.

La teoria econdmica moderna asigna gran importancia al hecho de que los
agentes econdmicos no gozan de informacion perfecta y que no existe un conjunto

completo de mercados contingentes (son aquellos mercados que se crean debido a
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eventos exdgenos a la economia). Por ello se ha desarrollado considerablemente la

teoria econdmica de la informacion durante las Gltimas décadas.

Sucede con frecuencia que las Pymes no estan en condiciones de satisfacer los
requerimientos en materia de garantias, que son mas exigentes en la medida que el
riesgo es mayor. Estas circunstancias hacen que el acceso al crédito por parte de las
Pymes sea especialmente dificultoso: tienen menores garantias, una trayectoria
generalmente mas acotada, suelen desconocer los procedimientos y practicas de acceso
a las lineas de crédito. Los motivos son diversos: la provision y el acceso a la
informacidn son costosos; muchos empresarios desconfian del uso que se le puede dar a
dicha informacion; las Pymes carecen en muchos casos de la capacidad de management
necesaria. Los obstaculos mencionados precedentemente se agravan en los paises en
desarrollo, porque los mercados de capitales son menos maduros y mas concentrados, v,

por lo tanto, existe menos espacio para las Pymes.

En particular, el racionamiento del crédito a las PYMES significa, en muchos
casos, el cierre de empresas viables y una innecesaria destruccion de capital fisico,
humano y organizacional. A corto plazo, una consecuencia de este fendmeno es el
aumento del desempleo. A largo plazo, esta tendencia puede resultar en mercados
excesivamente concentrados y poco competitivos. Por todo lo expuesto, se remarca la
urgencia de una potente y eficiente articulacion entre el sector privado y el sector
publico, asumiendo el Estado la satisfaccion de las necesidades de las empresas, y el
cumplimiento de otros deberes aleatorios fundamentales para elevar la competitividad
del pais. El rol decisivo que estan llamadas a jugar las PYMES y su problematica actual,
nos motiva a bregar, una vez mas, por el impulso, apoyo y estimulo del sector, como

fuentes de contribucidn sustancial al conjunto de nuestra economia. (Pirota, 2000).
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Para poder aumentar la tasa de ganancia, una de las estrategias financieras
recomendadas para las Pymes es la reinversién en actividades que ya generaron
utilidades para la empresa. Por otra parte, en el caso de considerar la expansion de su
mercado, la estrategia con mejor proyeccion es la determinacion de probables fuentes de
financiamiento a corto plazo. Las fuentes de financiamiento a corto plazo estan
constituidas por todos aquellos pasivos que originalmente se han programado para
liquidarse durante un periodo inferior a un afio. “Este tipo de financiamiento se utiliza
para financiar necesidades de fondos estacionales y temporales. Asi como para brindar
flexibilidad en un periodo de incertidumbre” (Van Horne, 2002). Este autor también
apunta las ventajas del crédito comercial: mecanismo de financiamiento a corto plazo y
facil disponibilidad. Las cuentas por pagar de la mayor parte de las empresas,
representan una forma continua de crédito. Debe considerarse no contratar un
financiamiento formal si ya existe. Cuando la empresa esta aprovechando los
descuentos por pronto pago, puede entonces disponer con facilidad de un crédito
adicional (no pagando las cuentas existentes hasta el final del periodo neto). En tal caso,
no se requiere negociar con el proveedor, pues la toma de decision le pertenece
(Gitman, 2003) de preocupa por las garantias que puede ofrecer el financiamiento a
corto plazo. Sefiala que pueden ser internas o externas a la empresa, y estan delimitadas
por las instituciones nacionales e internacionales que otorgan recursos econdémicos
(publicas y privadas). Entre las fuentes de financiamiento internas, reconoce los pasivos
acumulados. Son pasivos recurrentes a corto plazo que se acrecientan automatica o
espontaneamente, a medida que se expanden las operaciones de una empresa y es una

fuente de financiamiento sin garantia. Este tipo de deuda es “gratuita” en el sentido de
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que no se paga ningun interés explicito sobre los fondos que se obtienen a través de los

pasivos acumulados (Weston, Fred Y Brigham, Eugene, 1996).

Las fuentes de financiamiento a largo plazo:

v" Bonos: son pagarés emitidos por una empresa con el fin de obtener fondos
provenientes del mercado financiero. Por dichos recursos obtenidos la empresa
emisora de los bonos se compromete a pagar intereses. Los bonos se redimen a
una determinada fecha de vencimiento.

v Acciones: representan la participacion patrimonial o de capital de los accionistas
en la empresa. Constituyen una alternativa viable para el financiamiento de largo
plazo, dado que la organizacion puede emitir acciones preferentes y acciones

comunes.

Las acciones preferentes constituyen un término medio entre las acciones
comunes Yy los bonos dado que forman parte del capital contable y quienes los poseen
tienen derecho a dividendos y también a ciertos activos en caso de liquidez. La accién
comun les da derecho a sus poseedores a percibir utilidades y activos de la empresa. Los
accionistas comunes controlan y administran la empresa a través de la Junta General de

Accionistas y también reciben dividendos.

v Arrendamiento financiero o leasing: es un contrato que negocian, por un lado, el
propietario de los bienes (acreedor) y, por otro lado, la empresa (arrendatario). A
esta ultima se le permite el uso de los bienes durante un periodo determinado y

mediante el pago de una renta.
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v" Hipoteca: con el fin de garantizar el pago de un préstamo, la propiedad de un
inmueble es trasladada en forma condicionada por el prestatario o deudor al

prestamista o acreedor. (Press Consulting, 2016).

Una nueva fuente de financiamiento alternativa a las mencionadas anteriormente
y que comenzd a operar a el 1/04//2021 son: Facturas de Crédito Electronicas con
Sistema de Circulacion Abierta, consiste en ceder y descontar la Factura de Crédito

Electrénica (FCE) desde Homebanking.

Esta modalidad amplia fuentes de financiamiento de pequefias firmas, es una
reglamentacién implementada por la AFIP. RG 4919/21 Resolucién 103/20. (La voz,

2021).

Con una operatoria similar a la del Cheque Electrénico (ECHEC), el Sistema de
Circulacién Abierta de la Factura de Crédito Electronica (FCE) permite que las
empresas pequefias proveedoras de Grandes Empresas puedan ampliar sus fuentes de
financiamiento anticipado, asi como también mejora la certeza de cobro, ya que la falta
de pago al vencimiento de las facturas se vera reflejada en la Central de Deudores del

Banco Central.

Al momento de la emision de la factura y para el caso que esta no fuera
cancelada en el plazo de 30 dias actualmente vigente, se puede optar por enviar la
Factura de Crédito Electronica (FCE) a un Agente de Deposito Colectivo (mercado de
valores). Ahora se suma el Sistema de Circulacion Abierta a través de entidades
bancarias. Esta ultima opcién posibilitara, entre otras funciones, su circulacion
extrabursatil, negociacion, transmision, cancelacion mediante compensacion

interbancaria, y el registro de su cancelacion luego de su aceptacion (tacita o expresa) y
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antes de su vencimiento. Adicionalmente, en caso de que alguna Factura de Crédito
Electrénica (FCE) resulte impaga se podran celebrar acuerdos de pago extrajudiciales
en el sistema, o bien, solicitar la emisién de un comprobante para ejercer acciones
legales. EI comportamiento de pago de las empresas deudoras serd informado a una
Central de Deudores de Factura de Credito Electronica (FCE) impagas al vencimiento
que administrara el Banco Central. La medida busca incrementar y facilitar el acceso a
esta herramienta a través de una operatoria mas sencilla y afin a la practica diaria de las

MiPyMEs (EI cronista, 2021).

El mismo “establece que una micro, pequeiia o mediana empresa estd obligada a
emitir este comprobante en todas las operaciones comerciales que realiza con una
empresa grande (de un listado publico), siempre que el monto total sea igual o superior
a $195.698". Lo que se busca es mejorar los términos de pago porque las empresas

grandes estan pagando a los 30 dias” (Calzetta, 2021).

Cuando una PyME emite una Factura de Crédito Electronica (FCE) a una gran
empresa, puede optar por transferirla a un Agente de Deposito Colectivo para su
negociacion en el Mercado de Capitales (opcion tradicional) o al Sistema de Circulacion
Abierta para su endoso, cesién, aval, descuento o depdsito en el Sistema Bancario.
(nueva opcién en el Home Banking). La medida se trabajo en forma conjunta entre la
AFIP, el Banco Central, la Comision Nacional de Valores y el Ministerio de Desarrollo
Productivo. Las empresas pequefias y medianas apuestan a un instrumento que mejoré
en los ultimos tiempos, pero que todavia tiene varias cuestiones para corregir. Uno de
los instrumentos que tienen a mano es la factura de crédito electrdnica, que avanza
lentamente, con mas apoyos que reparos, aunque con varios detalles por mejorar, segun

las entidades que representan a las empresas. Fuentes de las PyMES vy de los bancos
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coinciden que la fuerte inflacion, las dificultades para acceder al crédito y la
complejidad del mercado de capitales complican el financiamiento de las empresas mas

pequefias (Kanenguiser, 2021).

Al respecto, Daniel Calzetta de la Camara Argentina de Comercio (CAC) dijo
que “seguramente mejoraron los términos de pago porque las empresas grandes estan
pagando a los 30 dias”. La nueva version de la factura de crédito, que es la tercera
porque las anteriores fracasaron, ahora funciona porque es menos engorrosa; a la pyme

les sirve como instrumento de crédito y porque mejora las condiciones de pago™.

Titulo: Facturas de Crédito Electronicas MiPyME Sistema de Circulacion
Abierta. Resolucion 103/20

j Opcién al momento de \
emitir la factura
Transmision a un Agente de Depdsito

Envio al sistema que implemente el
Colectivo para su negociacion en los d P

mercados. BCRA
Transmisién: Deudor:
Si no indica.

Debe Indicar como : Sélo podran

modalidad de pagarse al
Pago, un banco vencimiento,
pagador y su mediante una
respectiva cuenta solicitud de
de origen, para que débito inmediato
la cancelacion se atravésdela
roalice meadiante Clatomrne da

Fuente de elaboracion: (Lombardi C, 2020)
Del mismo modo, sefiala Martinez (2019), que el secretario de Simplificacion

Productiva del Ministerio de la Produccidn, destacé las ventajas de este instrumento y
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aclard las razones de la implementacion gradual. En este sentido, indicé que el
instrumento que nacié en marzo ya tiene 540 facturas emitidas a dos meses de su
implementacién; la tardanza en su instrumentacion ha sido producto de la complejidad
en las operaciones. Al respeto sefiald: Decidimos que, ademas de ser obligatorio por
norma, habria un cambio en la tecnologia de los sistemas de facturacion de AFIP. Cada
vez que una pequefia empresa le factura a una grande, y supera los montos minimos, es
obligatorio que ese instrumento sea una factura de crédito electronica. El sistema no

permite otra cosa (Martinez P, 2019).

La importancia del instrumento para la PyME radica en lo siguiente: bajos
costos transaccionales porque todo se realiza via digital; con el tiempo, mejora la
competencia en la compra de las facturas de los grandes actores; genera un registro
publico de comportamiento de pago en el mercado lo cual mejora sus condiciones de
financiamiento. La ventaja con respecto al cheque diferido es que saca a la PyME del
medio porque es la empresa grande la que debe realizar los pagos; y no presenta costos

por avales (Martinez, 2019).

El siguiente trabajo de investigacion se desarrollard en base a las siguientes

preguntas:

¢Son las Facturas de Crédito Electronica (FCE), implementadas mediante RG
4919/21 Resolucién 103/20 de AFIP, una solucion viable al problema de financiamiento

de las pymes familiares de la ciudad de Zéarate, Pcia de Bs As, en el contexto actual.?

Objetivo General
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Determinar si las Facturas de Crédito Electrénica (FCE), implementadas
mediante RG 4919/21 Resolucién 103/20 de AFIP, son una solucién al problema de
financiamiento de las pymes familiares de la ciudad de Zarate, Pcia de Buenos Aires en

el contexto actual.

Obijetivos Especificos

Conocer las problematicas de las pymes familiares de la ciudad de Zarate

actualmente.

Conocer los problemas de financiamiento que tienen actualmente y cémo lo

estan resolviendo.

Correlacionar el uso de su fuente de financiamiento con la aplicacion de la RG

4919/21 AFIP
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METODOS

Disefio

Esta investigacion tuvo un alcance de tipo exploratorio, ya que se busco
determinar las causas de un fendmeno concreto, la falta de financiamiento y la forma en
que influyé en las empresas familiares.

El enfoque elegido para este estudio fue de tipo cualitativo. Esta légica se refiere
a los estudios que producen hallazgos que no se han logrado por medio de analisis
estadisticos o por otros medios de cuantificacion.

Asimismo, el disefio fue no experimental ya que no se manipularon
deliberadamente las variables, sino que se observaron y recolectaron los datos en un
contexto determinado, para luego describirlos y analizarlos.

La informacion obtenida para cada caso, a través de la aplicacion de la
herramienta de recoleccion de datos, fue agrupada de acuerdo a su correspondencia con
cada uno de los topicos propuestos. Luego se busco, a partir de una revision de esa
informacion, responder a los objetivos planteados.

En dltima instancia, se llevo adelante un estudio general de toda la informacién
sistematizada, comparando todos los casos, observando las regularidades y
coincidencias existentes entre los casos, de esta forma fue posible responder al

problema de investigacién que fue planteado al iniciar el estudio.
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Participantes

El muestreo utilizado es el no probabilistico y accidental, ya que apenas se
encontré que los participantes contaran con los requisitos fueron incluidos en la

muestra.

A cada participante se le hizo llegar un consentimiento informativo digitalmente,
para que lo impriman, lo lean y de estar de acuerdo, lo firmaron y enviaron una copia

escaneada al investigador, este modelo se puede encontrar en Anexo 1.

La poblacion que se eligio fueron 6 empresas familiares de la ciudad de Zéarate,

Pcia de Buenos Aires, de distintos rubros, todas se encuentran en actividad.

Los rubros seleccionados son: comerciales, industriales, construccion, insumos

informaticos.

Fueron contactadas por referidos y ademas se realizd la busqueda en el Instituto

Argentino de la Empresa Familiares- IADEF-.

Instrumentos

Los instrumentos utilizados para la recoleccion de datos fueron entrevistas
realizadas a integrantes de las Pymes mediante formulario google, el cual se anexara. En

algunos casos cedieron a una entrevista mediante la plataforma Zoom.us.
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El formulario fue elaborado, segln las necesidades de la investigacion realizada.

Realizando preguntas puntuales sobre la fuente de financiacion que utilizan y
sobre la nueva fuente de financiacion analizada y determinar si las facturas de crédito
electrénica (FCE), son una solucion al problema de financiamiento de las Pymes

familiares de la ciudad de Zarate.

Ademas de conocer los problemas de financiamiento actuales y como lo estan

resolviendo.

Investigar sobre el conocimiento de la nueva fuente de financiacién
implementada este afio sobre el sistema de circulacion abierta, si es de conocimiento o

no.

Se analizard la informacion sistematizada, comparando todos los casos y

observando en cuales se corresponde a la problematica planteada.

Analisis de datos

La recoleccion de datos se inicid con la realizacion de la encuesta, esta fue
realizada con un formulario google web (Ver Anexo 2). La entrevista se realiz6 en base
a los métodos de financiamiento que utilizan y han utilizado actualmente, y como
impactan sobre su economia, con los Consentimientos Informados para participantes de

Investigacion firmados por las empresa entrevistadas (Ver Anexo 1).
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RESULTADOS

La idea principalmente es determinar si conocen cudles son los nuevos sistemas
de financiacion en este caso Facturas de Crédito Electronica (FCE) implementadas por

RG 491/21 Resoluciéon 103/20 de AFIP.

Las empresas entrevistadas fueron 9 en su mayoria de diferentes rubros: 2
Dietéticas, 1 Ferreteria industrial, 1 empresa que ofrece mantenimientos de provision e
instalacion de software/hardware y redes de comunicacion, 1 Indumentaria Deportiva, 1
Materiales Eléctricos Nacionales e Importados, 1 Servicio de Mantenimiento Eléctrico y
Refrigeracion y 1 Merceria y 1 Talabarteria. Los resultados que se reflejan a

continuacion corresponden a la presentacion de los objetivos Generales.

El grafico N° 1 representa el conocimiento del nuevo sistema de circulacion

abierta de facturas de crédito electronica,

En el contexto de las respuestas, las empresas desconocen el nuevo sistema de

circulacion electronica, solo 3 de ellas lo utilizan.

Grafico 17 Conoce el nuevo Sistema de Circulacion Abierta de Facturas de

Crédito Electronica

Conoce el nuevo Sistema de Circulacion Abierta de Facturas de Crédito Electrénica

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas Formulario Google Web. Afio 2021



22

El grafico N° 2 representa, si utilizaron el Sistema de Facturacion de Crédito
Eléctrica (FCE). Respondieron: SI, 3 empresas, NO 4 empresas y 1 empresa desconoce

el sistema.

Grafico 2 “Ha utilizado el sistema de facturacion de crédito electronico”

Has utilizado el Sistema de Facturacion de Crédito Electrénica

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas Formulario Google Web. Afio 2021

El grafico N° 3 representa, la utilizacion del Sistema de Circulacion Abierta de
Facturas de Crédito Electronica (FCE), 1 empresa respondid que si y los 8 restantes que

no.

Una empresa, la cual utiliz6 Sistema de Circulacion Abierta de Facturas de
Crédito Electronica (FCE), considero que puede llegar a traer buenos resultados para las

PyMES, pero serd necesario que las grandes empresas presten su apoyo.
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Grafico 3 “Has utilizado el nuevo Sistema de Circulacion Abierta de Facturas

de Crédito Electronica”

Has utilizado el nuevo Sistema de Circulacion Abierta de Facturas de
Crédito Electronica

Sl
1

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas Formulario Google Web. Afio 2021.
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La Tabla N° 1 refleja los comentarios sobre la siguiente pregunta:

Tabla 1 “Qué opina sobre el nuevo sistema de circulacion abierta, traerd

resultados positivos para las PyMES”

| Tablan*1 |
[Ercuestades Respuestas. |
Lt | [ Crea. |
| 2 I Considero que 2 una herramsenta que poede legar a traer boencs resuhados para bas pymes pero serd

quee las prandes empresas apoyen esta isciativa ¥ haya uma anticulacion entre todes bos actores - gobdemno,
grandes empresas - PyMES. M observacion anterior se findsments en qoe tengo determnadas empresas que

me exigen consimar & otro 5 que &5 ol de Agente de Deposito Colectivo.
|| |20 conczeca. |
[ | [240 se de que se rata , 6o me eh acercado al banco para b mfo. |
| [ | |5 mias rigado, v no tenes papeles dando vocha, se archiva solo, se genera su historial |
s 1 [rap=e. ]
| 3 | |30 contessa |
[ = ] [2a contessa |

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas Formulario Google Web. Afio 2021

Los resultados que se reflejan a continuacion corresponden a la presentacion de
los objetivos especificos.

Como primer resultado el Grafico N° 4, nos muestra la cantidad de miembros de
la familia que trabajan en la empresa, la cual serd utilizada posteriormente para realizar

otros analisis.



Grafico 4 Cuantos miembros de la familia trabajan en la empresa”™
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Cuantos miembros de la Familia trabajan en la Empresa

10a99

Solo Usted
5

0

100 a 299
0

H Solo Usted
m2a9
m10a99

100 a 299
W Mas de 300

Fuente: Elaboracion Propia. Encuestas Formulario Google Web. Afio 2021

Problematica de Financiamiento

Respecto a estos objetivos, los datos obtenidos fueron:

v Las empresas 1-3-5 y 9 no han tenido problemas con el financiamiento. En el

caso de las empresas 2-4-6- 7 y 8 si han tenido problemas con el financiamiento,

los cuales cito a continuacion:

v’ Atraso de pago de los clientes, falta de crédito por parte de proveedores, falta de

acceso a creditos bancarios por altas tasas de convenio, y la no aceptacion de

Anticipos a clientes finales.

v" Con respecto a las consideraciones de acceder a fuentes de financiamiento

interno o externo los resultados de las entrevistas indicaron lo siguiente, las
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empresas 1-2-3-4-7-8- y 9 no han considerado acceder a fuentes de
financiamiento. En el caso de las empresas 5 y 6 si han considerado acceder, y

optaron por bancas externas: en este caso bancos.
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DISCUSION

Interpretacion de los resultados

El objetivo de la presente investigacion es determinar si las Facturas de Crédito
Electronica (FCE), implementadas mediante RG 4919/21 Resolucion 103/20 de AFIP,
son una solucion al problema de financiamiento de las PyMES familiares de la ciudad
de Zarate, provincia de Buenos Aires en el contexto actual. La investigacion se divide
en 5 etapas: se comenzo obteniendo informacion general sobre el origen y trayectoria de
la empresa, luego se consulto sobre las fuentes de financiamiento utilizadas, siguiendo
por preguntar sobre su conocimiento de otros medios externos para obtener recursos,
prosiguiendo con determinar si utilizan la FCE y el Sistema de Circulacion Abierta

como medios de financiacion.

En la primera etapa se conocié la trayectoria de las PyMES entrevistadas, su
antiguedad, y el propdsito con el que crearon su propio emprendimiento. Cabe resaltar
que los emprendedores comenzaron para crear su propia oportunidad ante los altos
niveles de desempleo. Esto nos permite concordar con Guercio (2017), quien asevera
que la razon principal por las que estas empresas comienzan su proyecto es con la idea
de tener un trabajo propio. A pesar de ello, en la mayoria de los casos tuvieron que
enfrentar problemas del entorno en etapas tempranas del negocio. Por ejemplo, la
limitacién al acceso de financiamiento en las primeras etapas de una PyME causa que
cualquier emprendimiento se vea afectado (Avilés, 2017), ya que tendran mayores
costos que financiar y la inversion no refleja el incremento del valor de la empresa, sino
el incremento de la deuda, impidiendo ver inmediatamente el crecimiento de la misma.

Avilés F (2017).
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En la segunda etapa se consulto sobre las fuentes de financiamiento utilizadas
actualmente y se pudo concluir que, en su mayoria, se financian con recursos propios,
generados por el ahorro de sus ganancias o préstamos personales de diferentes
financieras. Adicionalmente, los recursos necesarios para el desarrollo habitual de la
actividad provienen de un 60 a 70% de los propios esfuerzos internos de la empresa y
sus socios. El inconveniente con este tipo de financiamiento se puede dividir en dos
componentes: por un lado, el contexto macroeconémico es muy turbulento y puede no
haber utilidades disponibles para aplicar a la inversion en bienes de capital y, por otra
parte, el financiamiento con recursos propios implica que la evaluacién de proyectos
q