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Resumen

En el presente trabajo se investigdb como se financian y asesoran las pymes familiares del
sur de la provincia de Buenos Aires, en un contexto de inestabilidad incrementada con la
crisis sanitaria por Covid 19. En la investigacion se realizaron entrevistas a titulares de
pequefias y medianas empresas familiares de distintos rubros comerciales. El enfoque fue
de tipo cualitativo, no experimental, descriptivo y transversal. Surgio del relevamiento que
las empresas utilizaban en primer lugar autofinanciamiento. Agotada esa alternativa,
recurrian a pocos instrumentos financieros, eligiendo como primera opcion uno bancario: el
cheque de pago diferido. Los fondos obtenidos estaban destinados a garantizar su
funcionamiento. Se pudo observar que solo se requeria asesoramiento del contador publico
para obtener financiacion de pasivos de origen impositivo a través de organismos de
recaudacion, y sobre temas laborales. Este estudio aporta evidencia de que en épocas de
crisis el financiamiento se destina exclusivamente a garantizar el funcionamiento de la

pymes y los contadores publicos no son fuente de consulta en el area de las finanzas.

Palabras clave: financiacion, pequefia empresa, asesoramiento



Abstract

The object of this work is an investigation about how family SMEs located in the southern
region of the Buenos Aires province, in a context of increased instability caused by Covid-
19. During the investigation, interviews were conducted with owners of small and medium
family enterprises related to different commercial sectors. The approach was qualitative,
non-experimental, descriptive and cross-sectional. It arose from the implemented survey
that the enterprises resorted to self-financing in the first place. Once this alternative was
exhausted, they resorted to few financial instruments, choosing at first a banking one: the
post-dated check. The funds so obtained this way were destined to guarantee its continued
operation. It was observed that advice from an accountant was only required to obtain funds
from tax-related liabilities through tax-collection organisms and regarding labor issues.
This study provides evidence that in times of crisis, the funds obtained are destined with
nigh-exclusivity to guarantee the operation of the SMEs, and that accountants are not a

source of advice in the financial area.

Keywords: financing, small enterprises, advice



Introduccion

El escenario actual refleja que nuestro pais estad inmerso desde hace mucho tiempo
en un contexto de inestabilidad y esta situacion se vio agravada por la crisis sanitaria de

nivel mundial producto de la pandemia por Covid 19.

La region sur de la provincia de Buenos Aires, si bien tiene caracteristicas propias,
sufre la misma inestabilidad que el resto del pais, las pymes familiares tienen las mismas

dificultades, y existen cuestiones sin resolver relacionadas al financiamiento.

El Ministerio de Desarrollo Productivo de la Nacion (2021) enmarca
conceptualmente y actualiza a través de la resolucion 19 / 2021 definiendo a una pyme
como una micro, pequefia 0 mediana empresa que realiza sus actividades en el pais, en
alguno de los sectores: comercial, servicios, comercio, industria, mineria o agropecuario.
Puede estar integrada por varias personas segun la actividad y sus ventas totales anuales en
pesos no pueden superar los montos establecidos segun cada categoria. EI monto de las
ventas surge del promedio de los Gltimos 3 ejercicios comerciales, excluyendo el IVA, y
deduciendo hasta el 75 % del monto de las exportaciones. Son parametros ademas las
cantidades maximas de empleados segun el rubro o el sector. Las categorias ademas
contemplan diversos pardmetros como el valor de los activos o la cantidad de empleados
segun cada rubro. Todos estos datos se pueden ver en el anexo I.

Los autores Serna Gomez y Suarez Ortiz (2005) sostienen que estudiar el mundo
pyme tiene una gran importancia, debido a que tienen gran participacion en las economias
de los diversos paises. Cuando se trata de analizar el crecimiento de las economias, es

fundamental indagar el escenario en que se crean y crecen las pymes, teniendo en cuenta su



capacidad para generar empleo, es necesario analizar sus dificultades y cdmo obtienen
financiamiento cuando lo necesitan.

Este concepto ha sido tomado por muchos de los municipios ubicados en la regién
sur de la provincia de Buenos aires, al respecto se han ocupado de generar espacios fisicos
Ilamados parques industriales, que son lugares geogréficos generalmente ubicados fuera del
ejido urbano. Estos lugares son planificados y provistos luego de infraestructura suficiente
como para fomentar la instalacion de pymes. En cuanto a infraestructura se pavimentan los
accesos, se instala alumbrado, también servicios de energia eléctrica y gas mediante redes
que prevén grandes consumos. Los lugares en general contemplan espacios como para
maniobras con vehiculos de grandes dimensiones.

Se destacan en esta regién los parques industriales de las ciudades de Bahia Blanca,
Benito Juarez, Tres Arroyos, Tandil y Necochea, si bien tienen distinto nivel de desarrollo,
todos se han inscripto en el Registro Nacional de Parques Industriales (RENPI). Este
registro cuenta con el apoyo del Ministerio de Desarrollo Productivo de la Nacién, que
destina lineas especiales de crédito y aportes no reembolsables. La provincia de Buenos
Aires sanciono su ley 14792 / 2015 actualizando el régimen de creacién y funcionamiento
de agrupamientos industriales en todo el territorio de la provincia. En total catorce
provincias tienen régimen de promocion.

La region sur de la provincia tiene dos puertos con salida al mar, el de Ingeniero
White en cercanias de Bahia Blanca y el puerto de Quequén en cercanias de Necochea, con
apenas una distancia de 300 km aproximadamente entre ambos. Esta caracteristica
incentiva ademas el interés de los municipios de brindar mas y mejores servicios a las

pymes, es el caso por ejemplo de la gestion que realizan para la instalacion de oficinas de



Aduana de la AFIP dentro de los predios, de forma de agilizar los tramites para exportar sus
producciones.

Es notorio el interés del estado nacional, de las provincias y municipios para que se
generen estos espacios de fomento para la instalacion de pymes. Finalmente se propicia de
esta manera una interesante competencia entre distritos para mejorar las condiciones y que
las pymes se instalen en sus territorios: esto no solo obedece a cuestiones medioambientales
0 de ordenamiento, sino para albergar a las generadoras de puestos de trabajo. Los
municipios generan incentivos a través de exenciones impositivas o algun tipo de condicion
preferencial por sobre otros distritos. En general, se financia la compra de los lotes, de
forma accesible para las pymes. Este financiamiento inicial para la radicacion es

fundacional.

El financiamiento es un aspecto muy importante para una pyme. Segin Perdomo
(1998), se trata de la obtencion de recursos de fuentes internas o externas, en cualquiera de
los plazos posibles, y que se necesita para su operacion normal y eficiente se trate de una
empresa publica, privada, social o mixta.

Las pymes requieren financiamiento por diversos motivos. Pueden mencionarse,
por ejemplo: renovar maquinarias, capital de trabajo e incorporar tecnologia. También
podria resultar indispensable en momentos de caida abrupta de la actividad (Perdomo,
1998)

Segun el autor Perez (2015) existen diferentes fuentes de financiamiento para las
empresas, vinculado a los requerimientos para solicitarlo, el destino, los costos y el riesgo

que se asume:



Pasivos operativos: tienen origen en los proveedores de bienes y servicios, en menor
medida por las deudas fiscales y de seguridad social, también se originan en anticipos

realizados por sus clientes.

Pasivos financieros: este tipo de financiamiento se obtiene directamente de las entidades

financieras o también puede originarse a causa de la emision de obligaciones negociables.

Aportes de capital: otro método de financiamiento utilizado, surge del aporte inicial
incorporado por los propietarios de la empresa o en situaciones en las que se incorporan

potenciales inversores.

Resultados no distribuidos: también llamado autofinanciamiento, originado en fondos de
las empresas, en este caso tiene directa relacion con los resultados de la actividad y como se

realiza el reparto.

Cuando la opcién elegida es financiarse mediante pasivos financieros, se debera

vincular con el mercado financiero.

El mercado financiero es aquel escenario fisico y/o virtual en donde se encuentran
las unidades superavitarias y las unidades deficitarias de liquidez. Los productos que se
negocian se denominan activos financieros, los cuales van a proporcionar a sus tenedores
el derecho a percibir flujos futuros de dinero. Este tipo de activo cumple la funcion de
actuar como vehiculo, permitiendo canalizar el ahorro de las unidades superavitarias hacia

las unidades solicitantes de fondos o deficitarias. (Erpen y Fanelli, 2014)

Se puede realizar un andlisis del mercado financiero, trazando una division en base

a la funcion que cumplen los intermediarios y las caracteristicas de los productos



comercializados, teniendo en cuenta que existe un grado de competencia basado en la

oferta y la demanda.

Por un lado el mercado de capitales, a su vez integrado por el mercado primario y

el mercado secundario. (Erpen y Fanelli, 2014)

En el mercado primario se emiten valores negociables y se transmiten los titulos
por primera vez, es decir que son nuevos. Los organismos de control asesoran acerca de
los pasos a seguir para cumplir con los requisitos necesarios para emitir estos activos
financieros, los que serdn adquiridos por los inversores. El flujo de fondos es hacia los

emisores.

En el mercado secundario, se negocian los valores que ya fueron emitidos y
transmitidos por primera vez en el mercado primario, es decir que ya son existentes. Esta
relacionado con la cotizacién y negociacién de los valores negociables, se realizan
operaciones de compras y ventas a través de actores fundamentales que son los
intermediarios autorizados. Esos titulos valores continuaran vendiéndose y comprandose.
En esta situacion los intermediarios autorizados no asumen riesgo de la decision a quien
prestar dinero, solo realizan transacciones entre compradores y vendedores. En este
mercado el flujo de fondos es entre compradores y vendedores. Los ambitos en los que se
negocian estos activos financieros son el mercado bursatil, integrado por Banco Central de
la Republica Argentina, el Mercado de valores, Caja de Valores, etc. y el Mercado
Extrabursatil. (Erpen y Fanelli, 2014)

Por otro lado estd el mercado bancario, las entidades financieras a través de su
intermediacion reciben depositos y otorgan préstamos. Estos actores asumen riesgos en las

operaciones al prestar dinero y decidir a quienes hacerlo, ademas a plazos mas largos que



los depositos recibidos en general. Su retribucidn tiene origen en las diferencias de tasas
de interés pasiva y activa, es decir la que les abona a sus depositantes o unidades
superavitarias y las que les cobran a las unidades deficitarias o solicitantes de préstamos.

(Erpen y Fanelli, 2014)

Los organismos que cumplen la funcion de regulacion y fiscalizacion del mercado
financiero son: el Banco Central de la Republica Argentina (creado por ley 12155 / 1935)
y la Comision Nacional de Valores (creado por ley 17811/ 1968), y atento a las
reglamentaciones originadas en la Unidad de Informacion Financiera (creada por ley
25246 / 2000) y en adhesion al Grupo de Accion Financiera Internacional (creada en 1989

por grupo G7) a través de sus recomendaciones.

La ley de Entidades Financieras dictada por el Poder Ejecutivo Nacional el 21 de
febrero de 1977, regula a todas aquéllas personas o entidades, ya sean publicas o privadas,
oficiales o mixtas, de la Nacién, de las Provincias o las Municipalidades, que realicen
intermediacion habitual entre la oferta y la demanda de recursos financieros.

Las pymes de nuestro pais generalmente encuentran dificultades al momento de
solicitar financiamiento debido a diversos aspectos: altas tasas de interés, largos tramites
para analizar la viabilidad del crédito, distintos requerimientos o garantias. (Erpen y

Fanelli, 2014)

Las empresas pymes familiares presentan una forma de financiarse més cuidadosa
que las empresas no familiares. Se caracterizan por su conservadurismo financiero. A traves
de la gestion de dividendos, se puede observar que realizan una menor distribucién de los
mismos, por lo que obtienen menores costos financieros. (Gallizo Larraz y Vazquez

Talavera, 2013)
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La conduccion de las pymes de origen familiar se encuentra bajo la direccién de sus
fundadores o sus familiares, altamente vinculados con la actividad diaria, teniendo ocupada
su atencion en la gestion del negocio, con complejidades crecientes, y sin descuidar la

competencia, en un mundo hiperconectado.

Los autores Pesce, Esandi y Vigier (2015) argumentan sobre la importancia de la
profesionalizacion del management, el mayor empleo de planificacion escrita y la
participacion de profesionales de ciencias econdmicas en la empresa. Por lo que a mayor
grado de asesoramiento, sera mas numerosa la lista de instrumentos financieros posibles,

pasando a incluir los del segundo grupo 0 mas complejos.

La ley 20488 / 1973 que reglamenta el ejercicio profesional de los graduados en
ciencias econémicas, el articulo 13 habilita a los contadores publicos reconociendo su
expertise en las &reas econdmica, financiera y contable. Los consejos profesionales
fundamentan las incumbencias del contador pablico en base a esta norma, que les permite
brindar asesoramiento financiero a las pymes familiares.

El financiamiento, cuyas fuentes son el mercado de capitales, clientes, proveedores
y programas publicos, no ha crecido como fuente de recursos para el financiamiento de las
pymes, es decir solo aumentd 3% durante la Gltima década. (Observatorio Pyme, 2017)

Entre 2007 y 2017, en promedio, el 60% de los recursos aplicados a la inversion en
capital de trabajo y otros activos necesarios, fueron financiados con utilidades no
distribuidas en primer lugar, aportes de socios y demas recursos propios de la empresa. Esta
proporcion puede variar entre el 55% y 70%, convirtiéndose siempre en la primera fuente
de financiamiento, con amplia diferencia sobre las demas opciones (Observatorio Pyme,

2017)
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La segunda fuente es el crédito bancario que no ha excedido el 30%, excepto en
2015 una linea especifica registr6 una asignacion del 100% de Financiamiento de la
Inversién Productiva a MiPyME propulsada por el estado, aunque se nota un importante
progreso de su participacion luego de la crisis financiera internacional (2008-2009). El
financiamiento a través de proveedores sigue siendo muy pequefio y en disminucion, en
torno al 4%. Ademas, la obtencién de fondos para inversion a traves de programas publicos
es generalmente poco significativa en comparacion con los estandares europeos que giran

en torno del 12% del total. (Fundacion Observatorio Pyme, 2016)

Segun se puede ver en otro trabajo de investigacion realizado por la Fundacion
Observatorio Pyme, la fuente de financiamiento maés utilizada por las pymes son los
recursos propios. Esto se puede ver con los siguientes datos extraidos del informe
Necesidades y fuentes de financiamiento en pymes industriales realizado en julio de 2017,
en él se muestra como se financiaron las pymes en el periodo 2007-2016, se reflejan solo
los altimos dos afios del trabajo:
2015: recursos propios (54 %), financiamiento bancario (35 %), financiamiento de sus
proveedores (3%), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales y
otros (8 %)
2016: recursos propios (68 %), financiamiento bancario (22 %), financiamiento de sus
proveedores (5 %), financiamiento de clientes, programas publicos, mercado de capitales
y otros (5 %)

Siguiendo la lectura de estos datos se puede observar que en segundo lugar se

ubica la fuente de financiamiento a través del sistema bancario.
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Las empresas que tienen proyectos de inversion frenados por falta de
financiamiento, el 66% se autoexcluye de solicitarlo al banco, el principal motivo es una
tasa de interés elevada que impide generar la solicitud y, en segundo lugar, la propia
consideracion que tiene la empresa de no cumplir con las condiciones exigidas por las
entidades. (Observatorio Pyme, 2016)

Por otra parte, el 26% de las pymes de la industria manufacturera argentina declara
tener algun proyecto de inversion frenado por falta de financiamiento a través de bancos.

(Observatorio Pyme, 2019)

En la actualidad el crédito bancario al sector privado es 15 % inferior al registrado
en la década del “70. Mientras que en Brasil es 76 % superior, en Chile creci6 mas de
cinco veces y en Malasia practicamente tres.

En Malasia el Producto Bruto Interno per capita crecio 314% (nivel promedio
2010-2016 comparado con el promedio 1970-1979), en Chile 200% Yy en Brasil 80%. Sin
embargo en Argentina el crecimiento fue solo de un 40%. (Observatorio Pyme, 2017)

Este poco crecimiento del sistema bancario durante cuatro décadas no favorece la
inversion en nuestro pais. Sin sistema de intermediacidn bancaria robusto, es esperable el
poco crecimiento de la inversion productiva. (Observatorio pyme, 2017)

En general, la Argentina tiene un sistema financiero que se caracteriza por un
escaso desarrollo de los mercados de capitales (Salloum y Vigier, 1997; Tercefio y

Guercio, 2011)

Queda expuesto de esta forma que si bien existen todas las instituciones necesarias,

creadas desde hace mucho tiempo para regular y fiscalizar el funcionamiento del sistema
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financiero, es condicion necesaria para funcionar dentro de un marco reglamentario pero no
asegura el normal desarrollo y crecimiento.

La alta volatilidad persistente, impide el posible desarrollo de distintos instrumentos
de financiamiento para el sostenimiento de la capacidad instalada y su modernizacion, deja
al descubierto el poco crecimiento del sistema financiero. (Fundacién Observatorio Pyme,

2017).

Este escaso desarrollo podria deberse a las distorsiones macroeconémicas que la
Argentina arrastra desde hace décadas, salvo algunas excepciones, impactando en la vida
diaria de todos los ciudadanos, en la toma de decisiones y genera que las pymes tengan que

lidiar con incertidumbre e inestabilidad.

La inestabilidad instalada debida a los vaivenes econdmicos ha mostrado etapas de
inflacién elevada como la actual e inclusive periodos de hiperinflacion. Las consecuencias
han sido pérdida de poder adquisitivo, distorsiones en las sefiales de los precios, incremento
del impuesto inflacionario, aumento de los niveles de pobreza, aumento del desempleo,

deterioro de las cuentas publicas, dificultad para obtener financiamiento, entre otros.

El Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) tiene registro histérico
desde el afio 1943, estos datos se resumen a través del grafico en anexo Il reflejando la
variacion interanual de precios al consumidor, lo que muestra que la inestabilidad perdura

en el tiempo (CAC, 2018).

Se podria inferir con estos datos que la inestabilidad a la que estan sometidas las
pymes, es un tipo de escenario habitual y condicion estructural, sobre el que se debe tomar

debida cuenta, asumir estas caracteristicas y trabajar a partir de ello.
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En nuestro pais, a partir de marzo de 2020 se reglamentd un régimen de aislamiento
ASPO a través del Decreto 297 / 20, como respuesta a la pandemia provocada por el virus
COVID 19. Esta medida de proteccion para evitar la propagacion del virus, tuvo como
principal consecuencia el cierre de todas las pymes no esenciales por un periodo que se fue
prolongando, con cada nueva resolucion de renovacion de ASPO, hasta permanecer por
muchos meses en esa situacion. La pandemia y la cuarentena obligatoria han provocado
maés inestabilidad, incertidumbre y caida més pronunciada en la actividad de pequefas y

medianas empresas.

Las pymes que pudieron atravesar esta inestabilidad adicional, demostraron gran
capacidad de adaptacion a situaciones imprevistas, turbulencias y lograron ser competitivas

como parte de su tarea diaria.

Los estudios citados aportan informacion muy valiosa que merece un analisis. Por
lo que puede apreciarse, los instrumentos de financiacion mas utilizados, tienen como
caracteristica que son los mas sencillos de operar, son de agil ejecucion y no es tan evidente
la asimetria de informacidn. Estos aspectos podrian ser mas valorados por los tomadores de
decision, que otros relacionados al costo, plazo o garantias. En este primer grupo se
incluyen: préstamos en sus diversas formas, acuerdos para girar en descubierto, cheques de
pago diferido, a través de proveedores, anticipos de clientes.

En el segundo grupo se pueden mencionar una amplia lista de instrumentos poco
utilizados por las pymes, con un grado de complejidad mayor tanto en el acceso, como en la
instrumentacion. La barrera de entrada para el uso de estas formas de financiamiento podria
deberse al desconocimiento por parte de los tomadores de decision y escaso nivel de

formalidad de las pymes, no solamente a razones de costo. En este listado se incluyen:
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Crowdfunding, Factoring, Leasing, Obligaciones Negociables, Pagaré bursatil, Valores a
corto plazo, Acciones, Fideicomiso financiero, Factura de crédito electronica, SGR,
Warrant, Lineas de crédito de fomento para pymes, Moratorias y planes de pago para
deudas fiscales, potenciales beneficios por regimenes PYMES o MIPYME. En este ultimo
punto se debe hacer referencia a promociones en los distintos niveles de estado en los que

las empresas son sujetos pasivos de obligaciones impositivas.

No se conocen las fuentes de financiamiento que utilizan las pymes de la region sur
de la provincia de Buenos Aires en un escenario como el actual. Los estudios anteriores
fueron realizados en otras coyunturas. Algunos de esos escenarios revelan niveles de
inestabilidad, pero ninguno de la magnitud como el actual. EI cambio de escenario
supondria un cambio de comportamiento de los actores, y adaptacion de sus decisiones. La
situacion actual producto de la pandemia por Covid 19 es un escenario inédito por su
gravedad. Sin embargo, hay empresas que han podido sobrevivir y sortear con éxito esta

crisis sin precedentes.
Se formula a continuacion el problema que oriento este trabajo de investigacion.

¢Qué instrumentos de financiacién utilizaron las pymes familiares de la regién sur
de la provincia de Buenos Aires en el contexto de inestabilidad, qué destino dieron a la
financiacion obtenida y con qué asesoramiento contaron al momento de tomar sus
decisiones?

Responder a estos interrogantes es importante pues no se cuenta con informacion
sobre los comportamientos de las pymes en relacion a la financiacion en contextos de

inestabilidad incrementada en la region sur de la provincia de Buenos Aires.
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Se desconoce también cual es la participacion de los contadores publicos en las
decisiones que toman las pymes familiares en relacion al financiamiento. Esta investigacion
permitiria conocer si estos profesionales se constituyen en una fuente de informacion al
momento de resolver cuestiones de financiamiento o si, por el contrario, los conocimientos
de estos profesionales sobre finanzas son desaprovechados o escasamente valorados.

Ademas, se considera que esta investigacion también es importante por las
implicancias practicas que se desprenden de sus resultados. En el complejo y critico
contexto de la Argentina actual, resulta fundamental conocer el testimonio de pymes que
lograron resolver situaciones de financiamiento. Estas experiencias exitosas pueden
constituirse en modelos u orientaciones para aquellas pymes del sur de la provincia de
Buenos Aires que necesiten tomar decisiones sobre esta cuestion en contextos de
inestabilidad.

El objetivo general serd& comprender como se financian y asesoran las pymes
familiares del sur de la provincia de Buenos Aires en el contexto actual de inestabilidad
incrementada.

Para cumplir con este objetivo general, se plantean entonces los siguientes objetivos
especificos:

- ldentificar qué instrumentos de financiacion utilizan las pymes familiares del sur de
la provincia de Buenos Aires en el actual escenario de inestabilidad incrementada.

- Describir qué destino le dan las pymes al financiamiento obtenido.

- Indagar si en las pymes es solicitado el asesoramiento de los contadores publicos al

momento de elegir un instrumento de financiacion.
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Meétodos

Disefio

Se realizd una investigacion con alcance descriptivo pues se busco describir los
mecanismos de financiamiento de las pymes familiares de la region sur de la provincia de
Buenos Aires, a partir del andlisis del comportamiento de las mismas a la hora de obtener
financiamiento en el contexto de inestabilidad actual. También se intenté conocer si los
contadores publicos que trabajan en estos emprendimientos tenian participacion en este tipo
de decisiones, es decir, si eran consultados sobre las posibilidades y conveniencia de los
diversos tipos de financiamiento.

Se abord6 esta investigacion desde un enfoque cualitativo. Se buscd obtener
perspectivas y opiniones sobre el tema en cuestion a partir de las experiencias de los
participantes. Los datos recopilados no fueron numéricos sino descripciones detalladas de
situaciones, decisiones y percepciones recuperadas a partir de las respuestas orales o
escritas de los entrevistados.

Se parti6 de una indagacion de tipo bibliografica con el fin de conocer los
antecedentes y recuperar la informacion necesaria para elaborar el marco teérico.

A los fines de recopilar informacion de la realidad local, se realiz6 un trabajo de
campo, del tipo no experimental, ya que no se manipularon las variables, observandose los
aspectos de interés en su ambiente natural. Este trabajo de indagacion fue de tipo
transversal ya que los datos se recopilaron en un Unico momento correspondiente al

segundo trimestre del afio 2021.
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Participantes

La poblacién considerada en este trabajo fueron las pymes familiares de la region
sur de la provincia de Buenos Aires; el escenario es de inestabilidad estructural con el
agregado de la crisis sanitaria provocada por el Covid 19.

Para la seleccion de la muestra, se utilizd un muestreo no probabilistico, es decir, no
aleatorio. Se tuvieron en cuenta tres cuestiones fundamentales: qué casos resultaban de
interés para esta investigacion, donde podian encontrarse y si estaban dispuestos a brindar
informacion. La muestra resultante estuvo compuesta por 5 (cinco) pymes familiares
dispuestas a participar en el estudio de un trabajo de investigacion académico (Tabla 1). Se
Ilevaron a cabo contactos iniciales en los que se presentd la propuesta formalmente. Los
participantes accedieron a brindar informacién y lo manifestaron de conformidad a través

de la firma del Consentimiento informado que se expone en Anexo IlI.

Tabla 1: descripcidn de las empresas entrevistadas

Unidad de | Actividad Antigliedad | Cantidad Vinculo entre los
analisis y empleados | socios
nombre
N° 1. Lac Tres | Mayorista de alimentos 23 18 Matrimonio
N° 2. San Juan | Panificadora-distribuidora 22 12 Matrimonio
hijo
N°3.2E Fabrica de aberturas 8 10 Padre e hijos
N° 4. Vulcatires | Venta de neumaticos 26 33 Hermanos
N° 5. Alemani Venta materiales para la 27 10 Hermanos
construccion primo

Nota: Elaboracion propia
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Las pymes entrevistadas tienen origen familiar y continGan con ese tipo de
estructura, mientras una es de primera generacion, las cuatro restantes pertenecen a la

segunda generacion.

Instrumentos

Para el trabajo de campo desde un enfoque cualitativo cuyo objetivo era obtener
informacion primaria a partir de la recopilacion de informacion en la realidad, se realizaron
entrevistas semiestructuradas. Se elabord un cuestionario con preguntas abiertas vy
preguntas cerradas de opcion multiple. Las preguntas abiertas le permitieron al entrevistado
expresar libremente sus experiencias y opiniones, al tiempo que posibilito la intervencion
del entrevistador para solicitar mayor precision en las respuestas o profundizar en algunas
cuestiones. Las preguntas con opciones mdltiples permitieron obtener respuestas que
requerian precision. (Ver anexo 1V)

Algunas de las entrevistas se realizaron de forma presencial, manteniendo las
recomendaciones sanitarias vigentes en el contexto de Distanciamiento Social Preventivo
Obligatorio. Otras entrevistas por razones de distancia se realizaron de forma virtual
utilizando aplicaciones como Zoom y Google Meet. En estos casos, las respuestas fueron

registradas con el consentimiento de los entrevistados.

Analisis de datos

Se realizd un andlisis cualitativo de los datos. Se verificaron, revisaron y se
organizaron, teniendo como marco de analisis las preguntas que motivaron la investigacion.
Se parti6 del analisis de las respuestas y las bitdcoras de campo elaboradas tras cada

entrevista. Dado que los datos obtenidos no eran numeéricos, los mismos fueron clasificados
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en categorias para su posterior interpretacion. Estas categorias respondian a tematicas que
permitirian ir respondiendo a los interrogantes iniciales de la investigacion: tipos de
instrumentos de financiacion, motivo de la demanda, fuentes de informacion, tipo de
asesoramiento, entre otros aspectos. Se analizaron las relaciones entre los datos obtenidos a

los fines de interpretar la situacion de cada empresa y se compararon con el marco tedrico.
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Resultados

Identificacidn de los instrumentos de financiacion utilizados

Las consultas realizadas a las empresas se refieren al escenario actual de
inestabilidad incrementada por la crisis sanitaria, no es acerca del uso de los instrumentos
financieros a lo largo de su historia.

En la tabla 2 se puede apreciar los tipos de instrumentos que las empresas
reconocieron utilizar para sortear la crisis producto de la pandemia por Covid 19.

Tabla 2: Instrumentos financieros utilizados

Instrumentos Empresal | Empresa2 | Empresa3 | Empresa4 | Empresa5
financieros
Cheques de pago X X X X X
diferido
Leasing X X X
Préstamo X
prendario
Moratoria AFIP X
Plan de pagos X
AFIP

Nota: Elaboracién propia
Todas las pymes relevadas manifestaron utilizar cheques de pago diferido como una

alternativa de uso muy frecuente, sencillo en su operatoria, con muy alta difusién entre los
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comerciantes. Tres empresas han utilizado leasing. Una de las empresas utilizé crédito
prendario. Una de estas pymes solicitd un plan de facilidades de pagos a la AFIP, y otra se
adhirié a una moratoria de AFIP. Los datos se muestran en la Tabla 2

De la informacidon obtenida, se puede concluir también que el 40% de las empresas
utilizan sélo 1 (un) instrumento de financiacion, el 20% utiliza 2 (dos), otro 20% utiliza 3

(tres) y el restante 20% utiliza 4 (cuatro). (Véase figura 1)

M1 instrumento
B 2 instrumentos
3 instrumentos

W4 instrumentos

Figura 1. Porcentaje de pymes familiares del sur de la provincia de Buenos Aires
segun la cantidad de instrumentos de financiacion utilizados en el actual contexto de
inestabilidad.

La totalidad de los entrevistados revelaron que, antes de recurrir a los instrumentos
financieros, implementaron diversas estrategias:

- Generaron formas de autofinanciacion: una de las empresas se autofinancio
con dividendos de otra empresa de su propiedad, otra vendi6 un rodado y las

tres restantes reconocieron haber utilizado ahorros.
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- Solicitaron a sus proveedores extension en los plazos de pagos. Aunque esta
alternativa no es un instrumento financiero, completa el mend de auxilio
obtenido.

Si bien en general manifestaron que en algun otro momento de la historia de la
empresa, habian utilizado instrumentos bancarios - como descubierto en cuenta corriente o
préstamos- para el periodo que aplica al relevamiento no recurrieron a estas opciones
debido a que las tasas de interés resultan demasiado elevadas.

La totalidad de las empresas expresan que solo se dedican a buscar financiamiento
cuando lo necesitan, no estdn pendientes de la aparicion de algin tipo de ventaja

proveniente de planes de fomento u otros instrumentos.

Descripcion del destino de la financiacion obtenida

De la investigacion surge que tres de las empresas han reemplazado algin vehiculo
que no estaba en condiciones de trabajo. Para ello, el leasing les ha servido para renovar
unidades de la flota, algo indispensable para el funcionamiento, teniendo en cuenta que la
mayoria de estas empresas venden sus mercaderias colocadas en el domicilio del
comprador y que solo en algunos casos pueden enviar sus productos tercerizando el
servicio de envio.

Todas las empresas que conformaron la muestra reconocieron que, gran parte del
financiamiento fue utilizado para capital de trabajo. En algunos casos tuvieron necesidad de
anticipar compras debido al faltante de produccion, circunstancia que se pudo apreciar en
determinados momentos del afo. Las medidas restrictivas modificaron rutinas de

fabricacion de sus proveedores, que se vieron obligados a trabajar en pequefios grupos y
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por turnos los operarios, lo que disminuyd la oferta de los insumos o mercaderias que
habitualmente comercializaban.

Una de las empresas entrevistadas adhiri6 a un plan de facilidades de pagos
impositivo, por pasivos de esa naturaleza acumulados en el ultimo afio. Otra de las
empresas adhirio a una moratoria que reglament6 la AFIP, que le permitio regularizar
deudas impositivas.

Las pymes entrevistadas manifestaron que tenian planes de inversion para la
expansién de sus negocios, pero las opciones de financiamiento que consultaron les
cobraban tasas de interés demasiado elevadas, por lo que continuaron buscando alguna

opcion accesible.

Indagacion con respecto al asesoramiento

Las empresas entrevistadas manifestaron que no solicitaron asesoramiento de su
contador por temas vinculados al financiamiento. Negaron consultar a sus contadores sobre
cuestiones relacionadas con aumentar el capital de trabajo, con renovar o ampliar la flota de
rodados o con planes de crecimiento. Manifestaron consultar a los profesionales en ciencias
econdmicas sélo en temas impositivos y laborales. La Unica consulta a su contador es para
encontrar formas de financiar pasivos de origen impositivo, en cualquiera de los niveles del
estado.

Ninguna de las pymes familiares entrevistadas tiene en su direccion a profesionales
en ciencias economicas, tienen otras formaciones académicas. Los contadores publicos que
trabajan para estas empresas, son contratados para tareas contables e impositivas, también

para la liquidacion de haberes de los empleados.
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Discusion
El objetivo general del trabajo plantea identificar qué tipo de financiamiento eligen
las pymes familiares del sur de la provincia de Buenos Aires en el actual contexto de

inestabilidad incrementada por la crisis sanitaria, detallando el uso que le dan e indagando

si solicitan asesoramiento a sus contadores para la seleccion del instrumento.

No se encontraron estudios previos para esta region, con la actual coyuntura y la
observacién de la toma de decisiones financieras de las pymes familiares que plantea este

estudio.

Teniendo en cuenta la crisis econdmica del 2020 y de los primeros meses del 2021,
puede considerarse exitosa la gestion de las pymes familiares entrevistadas, ya que han
tomado decisiones apropiadas en lo que respecta al financiamiento, pudiendo sortear la
inestabilidad, turbulencias vy dificultades crecientes. Se pudo apreciar ademas el profundo

interés de continuar con la actividad.

Se destaca que luego de agotadas las estrategias de autofinanciamiento, llamado
conservadurismo financiero por los autores Gallizo Larraz y Vazquez Talavera (2013)

como un rasgo caracteristico de las pymes familiares, recurren a los instrumentos bancarios.

Este comportamiento coincide con los observados en trabajos anteriores, tomados al
inicio de la investigacion del Observatorio Pyme (2017), se destaca entonces que toman las
mismas decisiones en cuanto a los instrumentos financieros utilizados a pesar del cambio
de escenario en que se realizaron los anteriores estudios, pasando de inestabilidad

moderada a inestabilidad incrementada, con crisis sanitaria y alta inflacion en ascenso.
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En este caso se reveldo que el uso de los cheques de pago diferidos es el mas
utilizado. Se estima que son diversas las caracteristicas que lo convierten en el preferido,
entre ellas la facilidad de operacion, amplia difusion como medio de pago entre
comerciantes y fabricantes. Puede agregarse que, de esta forma, no requieren fondos al
sistema bancario por los que deberia abonarse altas tasas de interés (tal es el caso si
utilizara descubierto en cuenta corriente). Pero teniendo en cuenta que se requiere un

control muy exhaustivo en su utilizacion.

El resto de las opciones elegidas, en menor medida, se refiere a instrumentos con
bajas tasas de interés comparativas, dentro de las alternativas que les resultan conocidas y

comunmente utilizadas por estas empresas.

Por ultimo, las elecciones de financiar pasivos de origen impositivo a través de
organismos recaudadores, permite normalizar situaciones que generan pago de multas e
intereses resarcitorios, y otros perjuicios si perduran en el tiempo. Ademas el organismo
financiando a través de los distintos planes o moratorias, incluye tasas de interés reales

negativas.

Las empresas coinciden al manifestar que no estan dispuestas a pagar altas tasas de
interés, por considerarlas inviables. Por lo que esta variable es lo que los autores Erpen y
Fanelli (2014) detectan como una de las dificultades que aparecen al momento de solicitar

financiamiento.

Este aspecto coincide con Observatorio Pyme (2016), cuando las empresas se
autoexcluyen de solicitar créditos al sistema bancario por el excesivo costo que implicaba

abonar altas tasas de interés.
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Con relacion al destino del financiamiento, se pudo observar que en todos los casos
resultaron acertadas las aplicaciones, ya que se utilizo para asegurar el funcionamiento y
supervivencia de la empresa. Cumpliendo de esta forma, con los compromisos asumidos

con los clientes y con el fisco en el caso de las deudas acumuladas.

En algunas pymes, la necesidad de aumentar el capital de trabajo respondia a
diversos motivos: la existencia de un contrato por el que se aseguraba caudal de ventas;
situaciones en las que ante eventuales cierres temporarios de proveedores ameritaba realizar
compras de forma anticipada; también para congelar precios o concretar compras por
diferentes situaciones generadas en el escenario de inestabilidad, provocadas por una alta

inflacién y en ascenso.

Se coincide en este aspecto con el autor Perdomo (1998), cuando describe que las
pymes utilizan el financiamiento para capital de trabajo o algun tipo de activo importante
para la operatoria ordinaria. Se coincide ademas con Observatorio Pyme (2017) cuando en
su trabajo se podia ver como principal destino del auxilio financiero al capital de trabajo y
todo activo que permitiera el normal funcionamiento de la empresa.

Puede apreciarse que en ningun caso el destino de la financiacién estuvo orientado

a mejoras tecnoldgicas o planes de crecimiento de la empresa.

Con respecto a si consultan a su contador sobre opciones de financiamiento, no se
encontraron estudios anteriores sobre las pymes de la region sur de la provincia de Buenos
Aires, en un contexto de inestabilidad incrementada, que indagaran sobre el asesoramiento
para resolver cuestiones de financiamiento. Los estudios previos sélo tomaban en cuenta el
instrumento elegido y no se tiene registro de qué informacion o asesoramiento se nutren los

que deciden en la conduccion de las pymes.
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Segun las respuestas obtenidas en las entrevistas realizadas, ninguna de las pymes
familiares que constituyeron la muestra de estudio consulta a sus contadores por temas
vinculados al financiamiento. So6lo se recurre al profesional como fuente de consulta en
temas impositivos y laborales. Esta decision de las pymes limita el campo de accion de los
contadores publicos solo para asesorar acerca de planes de pago o facilidades que tengan
relacion con pasivos impositivos en los diferentes niveles del estado, y sobre la financiacion
de pasivos de cargas sociales. Eventualmente se le solicita asesoramiento sobre ciertos

temas vinculados a deudas laborales.

Si bien la actividad de asesoramiento de los contadores publicos esta regulada por la
ley 20488 / 1973 que los habilita y los reconoce para el desarrollo de la actividad
profesional como expertos en finanzas, las pymes familiares no requieren sus servicios en

ese area de incumbencia.

Estos profesionales tienen relacién directa con la direccion de las pymes, y estarian
capacitados para brindar asesoramiento en lo referente a la financiacion. Sin embargo, es
evidente que no se aprovecha esta capacidad que podria potenciar la conduccién de las

pymes familiares.

La limitacion méas importante de la investigacion, es el tamafio reducido de la
muestra, que no hace posible considerar este estudio como representativo del universo de
pymes familiares de la region sur de la provincia de Buenos Aires. Por esta razon los

resultados obtenidos no pueden generalizarse.

El acceso a los estados contables hubiera permitido realizar calculos de distintos
ratios, y analizar las deudas de corto y largo plazo, su sostenibilidad y la capacidad de pago

de las mismas.
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Entre las fortalezas del estudio se pueden mencionar que se trata de datos obtenidos
de pymes familiares sobrevivientes y exitosas, ya que estas empresas superaron el dificil
afio 2020 de caida muy abrupta de la actividad, con el agregado de la crisis sanitaria, y
llevan transitado otro afio el 2021 también signado por las mismas dificultades e

inestabilidad, pudiendo ser considerados modelos validos a imitar.

Otro aporte de la investigacion se relaciona con el tercer objetivo especifico: las
pymes no consultan a los contadores publicos sobre temas de financiamiento, salvo que se
trate puntualmente de planes de pagos impositivos, desaprovechando de esta manera la
disponibilidad y capacidad de estos profesionales. En este aspecto puede considerarse como

novedoso el aporte del estudio.

La diversidad de fuentes de financiamiento, que existen en nuestro pais, no tiene
uso extensivo en las pymes familiares. Existe una barrera de acceso entre los instrumentos
y los posibles destinatarios, que podria deberse a desconocimiento, elevadas tasas de interés

u otros motivos.

Todas las pymes entrevistadas necesitaron financiamiento, a pesar de que su
actividad se desarrolla en rubros que no sufrieron tanto la crisis sanitaria, como son la
produccion y venta de alimentos, venta de articulos consumibles y materiales de
construccion. Este Gltimo rubro esta directamente vinculado a la inversion inmobiliaria, que

en nuestro pais funciona como reserva de valor.

A pesar de aumentar la inestabilidad y las turbulencias econdmicas, se mantiene la
forma de financiarse de las pymes familiares, recurriendo en primer lugar al
autofinanciamiento, luego es el sistema bancario a través de algin instrumento que no los

exponga a las altas tasas de interés.
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En todos los casos la utilizacion estuvo focalizada en asegurar el funcionamiento,
dejando de lado la incorporacién de tecnologia y los planes de expansion que permaneceran
suspendidos hasta encontrar un escenario méas apropiado, que aliente la inversién privada.
Estas decisiones individuales tienen impacto en los indicadores agregados de la economia:
si las pymes no sobreviven y crecen, dificilmente ocupen mas empleados, y sin demanda de

maés personal no sera facil que baje el nivel de desocupacion en nuestro pais.

Los puestos gerenciales en estas pymes, estdn ocupados por familiares que no
siempre tienen formacion en ciencias econémicas, aun asi sus cargos no estan en riesgo si

toman decisiones financieras equivocadas.

Cuando se trata de consultar opciones de financiacion, las pymes recurren a los
bancos u otras instituciones buscando resolver el problema puntual. Estas fuentes de
consulta son parte interesada: tratan de vender algin producto que incluyen en muchos
casos, costos ocultos. Las pymes no consideran entre estas fuentes al asesoramiento del
contador publico, que podria resultar el mas apropiado por tratarse de un experto y con su
area de incumbencia habilitada por una norma. Este asesoramiento podria contribuir con las
pymes familiares a profesionalizarse en esa &rea y generar un acercamiento a instrumentos

mas sofisticados.

Sin embargo, se puede apreciar por los testimonios obtenidos que los contadores
publicos son la Unica referencia cuando se trata de temas impositivos y laborales. Su
expertise en la materia, los asocia a la gestion del financiamiento referido a los pasivos de
origen impositivo, abarcando los diferentes niveles de estado, diferentes tipos de planes de
pago y moratorias. También son considerados fuente de asesoramiento en temas

relacionados a la legislacion laboral.
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Se recomienda a los conductores de las pymes familiares asistir a capacitaciones

relacionadas con instrumentos financieros, anticipdndose a necesidades futuras.

El estado nacional y los provinciales, podrian fomentar proyectos de inversion de
las pymes familiares a través de lineas de créditos con tasas subsidiadas mediante la red de

bancos oficiales.

Los colegios de ciencias econdmicas podrian incluir en sus publicidades
institucionales, que los contadores publicos estan habilitados legalmente para brindar

asesoramiento en finanzas.

En cuanto a las futuras lineas de investigacion, se sugiere replicar el estudio en
distintas regiones del pais, seria fundamental ampliar la muestra. Ademas, se podria realizar
otra investigacion finalizada de la crisis sanitaria, cuando la inestabilidad retorne al rango

con el que las pymes familiares estdn acostumbradas a lidiar.
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Anexo |

A. Limites de ventas totales anuales expresados en pesos ($).

Categoria Construccion Servicios Comercio Industriay mineria |  Agropecuario
Micro 24.550.000 13.150.000 57.000.000 45.540.000 30.770.000
Pequena 148.260.000 79.540.000 452,420,000 326.660.000 116.300.000
Medlanatramo 1 £827.210.000 658.350.000 2.588.770.000 2.530.470.000 £52.920.000
Medlanatrama 2 1.240.680.000 940,220,000 3.698.270.000 3.935.200.000 1.033.020.000

B. Limites de personal ocupado

Categoria Construccion Servicios Comercio Industriay mineria |  Agropecuario
Micro 12 i 7 15 5
Pequena 5 30 35 60 10
Medianatramo 1 M 165 125 235 50
Medianatramo 2 530 535 345 655 215

C. Limite de acfivos expresados en pesos ($)

Tope de Activo
193,000,000

Nota: Adaptado de Ministerio de Desarrollo Productivo de la Nacién (2021)
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Anexo |1

Variacioninteranualde precios al consumidor entre enerc de 1944 v mavode 2018

100% u
B0%
60

1960 1968 1976 1984 1992 2000 2008 2016

-2

Fuente: UEPE CAC en base |ndeg v Graciela Bgvacgua.

Mota: 52 determind un maximode 100% =n 2| gj2 de coordenadas para Una mejor representacion grafica.
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Anexo |11

MODELO DE CUESTIONARIO PARA PYMES FAMILIARES DE LA REGION SUR
DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES

Nombre de la empresa: .......c.oovvviiiiiiiiiiiiii e

1. ¢Cuéantos afios de actividad tiene la empresa?

2. ¢Cual era su actividad en los comienzos?

3. ¢Cual es la actividad en la actualidad?

4. ¢ Qué instrumentos de financiacién ha utilizado o utiliza del mercado bancario?
a. Créditos personales

b. Créditos prendarios

c. Créditos hipotecarios

d. Cheque de pago diferido

e. Acuerdos para girar en descubierto

f. Créditos con destino especifico pymes

g. Otros

h. Ninguno.

5. ¢Qué instrumentos de financiacién ha utilizado o utiliza del mercado de capitales?
a. Crowdfunding

b. Factoring

c. Leasing

d. Obligaciones negociables

e. Pagaré bursatil

f. Valores a corto plazo
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g. Fideicomiso financiero

h. Factura de crédito electronica

i. SGR

J- Warrant

k. Otros

I. Ninguno.

6. ¢En qué situaciones utiliza financiamiento?

a. Cuando no tiene alternativa

b. ¢ Esta atento a opciones ventajosas?

c. No utiliza financiamiento

7. ¢Ha necesitado financiamiento durante los Gltimos 12 meses?

8. En caso de haber necesitado financiamiento: ;Cudl era el destino para el financiamiento
requerido?

9. Cuando necesita financiamiento: ¢realiza consultas? ; COmo se asesora?

10. ¢Cual es el vinculo con su contador? Es empleado, es independiente, el titular es
contador, el administrador es contador, otros

11. ;Consulta a su contador sobre instrumentos de financiamiento? ¢En caso de consultarlo
ha utilizado alguna?

12. ;Cuéando necesita adherirse a moratorias o planes de pago para deudas impositivas o
previsionales, busca la mejor opcion de forma autdbnoma o solicita el asesoramiento de su
contador?

13. Si el estado lanza planes de fomento o incentivos, implementa moratorias o planes de

pago para determinadas actividades: ;como se informa?
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14. En cuales de todos los siguientes aspectos consulta a su contador: laboral, impositivo,

finanzas, comercial, contabilidad, administracién, otras, ninguno.

15. ¢(Qué planes de inversion tiene disefiado para su negocio, en caso de acceder a

instrumentos de financiacién convenientes?

16. En un hipotético escenario de estabilidad y muy baja inflacion ¢tomaria financiamiento

de diferentes instrumentos?
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Anexo IV

Consentimiento informado para participantes de investigacion

El propdsito de esta ficha de consentimiento es proveer a los participantes en esta
investigacion con una clara explicacion de su naturaleza y el rol de los estudiantes en ella

como participantes.

La presente investigacion es conducida por , de la Universidad Siglo 21. La

meta de este estudio es

Si tu accedes a participar en este estudio, se te pedira responder preguntas en una entrevista.

Esto tomara aproximadamente minutos de tu tiempo. Lo que
conversemos durante estas sesiones se grabara, de modo que el investigador pueda

transcribir después las ideas que hayas expresado.

La participacion en este estudio es estrictamente voluntaria. La informacidn que se recoja
sera confidencial y no se usard para ningin otro propésito fuera de los de esta
investigacion. Tus respuestas al cuestionario y a la entrevista seran codificadas usando un
namero de identificacion y, por lo tanto, ser&n andnimas. Una vez transcritas las

entrevistas, se destruiran las grabaciones.

Si tienes alguna duda sobre este proyecto, puedes hacer preguntas en cualquier momento
durante tu participacion en él. Igualmente, puedes retirarte del proyecto en cualquier
momento sin que eso te perjudique en ninguna forma. Si alguna de las preguntas durante la
entrevista te parece incomoda, tienes el derecho de hacérselo saber al investigador e incluso

puedes no responderlas.
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Desde ya, te agradecemos tu participacion.

Acepto participar voluntariamente en esta investigacion, conducida por

He sido informado @ de que la meta de este  estudio
es
Me han indicado también que tendré que responder cuestionarios y preguntas en una

entrevista, lo cual tomaré aproximadamente minutos.

Reconozco que la informacién que yo provea en el curso de esta investigacion es
estrictamente confidencial y no sera usada para ningun otro proposito fuera de los de este
estudio sin mi consentimiento. He sido informado de que puedo hacer preguntas sobre el
proyecto en cualquier momento y que puedo retirarme de él cuando asi lo decida, sin que

esto acarree perjuicio alguno para mi persona.

Entiendo que una copia de esta ficha de consentimiento me serd entregada, y que puedo
pedir informacidn sobre los resultados de este estudio cuando este haya concluido. Para

esto, puedo contactar a

Nombre del participante: Firma del participante: Fecha:



