UNIVERSIDAD

SIGLO

Trabajo final de grado
Carrera Contador Publico

Manuscrito Cientifico

“Financiamiento de PyMEs familiares bahienses

en contexto de inestabilidad y pandemia”

“Financing of Bahia family SMEs

in the context of instability and pandemic”

Autor: Romina Natalia Santamaria
Legajo: VCPB35182. DNI: 27831702
Director TFG: Alfredo Gonzalez Torres
Bahia Blanca, Buenos Aires, Argentina. Noviembre de 2021.



Indice

INtrOAUCCION . ccveierireiesrarisssanessasisssaresssnessasssssassssrssessasssssassssrssossasssssassssnsssssassssssssssnssossases 1
Presentacion de antecedentes FeleVaNntES.........ccoovverireieeieieieieieieee e 1
Elementos teOriCOS €SENCIAIES........oo.cuiiieiieeetee et 3
Problema de INVESHIGACION...........cviiieeieeeeeeeee ettt 13
ODBJELIVO GENETAL.......c.eieiieieeeee ettt et b et e be e be b ene 14
ODjetiVOS BSPECITICOS ... .oeveeeeeeeee ettt ettt ettt ettt 14

IMELOUOS c..nenerernrersnnessansesnsesssasessansassnsasssnsessasssssnsessaasessns 15
DHSEIIO ...ttt st naens 15
PAITICIPANTES ..ottt ettt ettt ettt e bt et et e e tsesbesseessesbeessensesssessaseeanan 15
INSEFUMENTOS ...ttt ettt ettt ettt s e eae bt ne 16
ANALISIS T8 UALOS ...ttt sttt et se s se e ebeneas 17

ReESUIAAOS ..coivvnierinnicssanininicssnnisssanissssiossasssssassssssrossssssssssssnsssssases 18

DISCUSION .ouveeeerieresiisiissensseissensnnesaissesssssssssssssessssssnssssssnes 23
Interpretacion de reSUITAAOS ............c.eevieviiiiieteeece ettt 24
Limitaciones y fortalezas de 1a iNVeStIgacion .............ccocveveiiieiciicieceeeeeee e 30
CONCIUSTONES ...ttt ettt ettt bttt s ettt eete st e sae st eneeaeebeseenee 30
Recomendaciones para futuras lineas de investigacion .............cccccoeiieeiieeciceeceeeee 32

Referencias .....ccciccreeicsscrnnicsscssnncsscssansessssnscssssssesssssassessonasses . |

ATICXOS coveeerrerseneressssnsercsssssrosssnssrssssssssssssssssesssssssssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnes A%
Anexo N. ° I: Consentimiento informado a entrevista..........c.cccveeveireinceneeeeee e \Y%
Anexo N. ° 2: Guia de pautas, modelo de entrevista...........c.occcceeeeveeeeveeeeeeeeceeeee e VI
Anexo N. ° 3: Entrevista documentada empresa 3y empresa8.........coccveeveeveeeeeiecveeeeereenenns VII
Anexo N. ° 4: Consentimientos informados a entrevistas empresa 3 y empresa 8................. IX



Resumen

El presente estudio de disefio no experimental, se enmarca dentro de un proyecto
de investigacion que se lleva a cabo en la ciudad de Bahia Blanca, el cual procura analizar
como se financian las PyMEs familiares de la ciudad en un contexto de inestabilidad,
adicionandole, el contexto excepcional de pandemia derivada del brote del virus COVID-
19 que atraviesa el mundo. En particular, este trabajo, pretende describir con base a un
muestreo no probabilistico intencional del mes de septiembre del afio 2021 a través de
entrevistas realizadas a representantes de PyMEs familiares de la ciudad, como se
financian las PyMEs familiares bahienses. Los resultados del analisis descriptivo se
focalizan en la estructura de financiamiento, el grado de informacion sobre lineas de
créditos que tienen sus propietarios, el acceso al crédito, la formalizacion y
especializacion de sus representantes y lo que se considera mas importante: el contexto
de pandemia. Se concluye que las Pymes familiares bahienses en contraposicion a la
historica estadistica general que indicaban que las PyMEs familiares se financian con
recursos propios, se han financiado de igual manera con programas gubernamentales via
préstamos publicos bancarios y beneficios con tasas subsidiadas; continuando con
financiamiento bancario privado y por ultimo financiamiento de proveedores. La
relevancia del trabajo resulta en concluir que las Pymes familiares bahienses han
cambiado sus decisiones de financiamiento siendo dinamicas en la adopcion de distintas

acciones para sobrellevar la crisis actual y sobrevivir.

Palabras claves: financiamiento, pymes, familiares, bahienses, contexto, covid-19.



Abstract

This non-experimental design study is part of a research project carried out in
the city of Bahia Blanca, which seeks to analyze how family SMEs in the city are financed
in a context of instability, adding to it, the exceptional context of pandemic derived from
the outbreak of the COVID-19 virus that is going through the world. In particular, this
work aims to describe, based on an intentional non-probabilistic sampling of the month
of September 2021 through interviews with representatives of family SMEs in the city,
how Bahia family SMEs are financed. The results of the descriptive analysis are focused
on the financing structure, the degree of information on credit lines that their owners have,
access to credit, the formalization and specialization of their representatives and what is
considered most important: the context of the pandemic. It is concluded that Bahia family
SMEs, in contrast to the general historical statistics that indicated that family SMEs are
financed with their own resources, have been financed in the same way with government
programs via public bank loans and benefits with subsidized rates; continuing with private
bank financing and finally supplier financing. The relevance of the work results in the
conclusion that Bahia family SMEs have changed their financing decisions, being

dynamic in the adoption of different actions to overcome the current crisis and survive.

Keywords: financing, SMEs, family members, bahienses, context, covid-19.



Introduccion

Segun la Corporacion Financiera Internacional Grupo Banco Mundial (2018) en
su Manual IFC de gobierno de empresa familiares, las PyMEs familiares son el formato
de organizacion comercial mas antiguo y predominante; representan el 70% del total de
empresas en actividad en el mundo, donde juegan un rol clave en el crecimiento
econdmico, especialmente en Latinoamérica donde contribuyen alrededor del 60% del
PBI agregado de la region.

En Argentina, las PyMEs familiares conforman un elevado porcentaje del
entretejido empresarial y representan mas del 50% de la actividad econdmica de la nacion;
generan un elevado porcentaje del Producto Bruto Interno y conforman la mayor fuente
del empleo privado.

Es tal la importancia de las PyMEs familiares, que diversos profesionales en el
mundo se han dedicado a su estudio.

El presente trabajo de investigacion no experimental se encuentra destinado a
analizar las fuentes y acceso al financiamiento de las PyMEs familiares de la ciudad de
Bahia Blanca en un contexto econdémico inestable y de pandemia. Basandose en la
bibliografia analizada que concuerdan que las pymes familiares argentinas se financian
mayormente con fondos de los propietarios, el uso de reservas, el financiamiento bancario
y financiamiento de proveedores (La Hoz, 2020).

Se pretende ofrecer un andlisis de las decisiones de financiamiento que las
PyMEs familiares bahienses tuvieron a partir de la propagacion del COVID — 19, con el
objetivo de conocer cudles son las fuentes de financiamiento mds utilizadas en ese

contexto unico.

Presentacion de antecedentes relevantes

El primer antecedente que se toma es el estudio realizado por La Hoz (2020)
titulado Financiamiento de PyMEs familiares en contexto de inestabilidad, donde
menciona que las fuentes de financiamiento son las empleadas para sostener las
actividades principales de las PyMEs, esto debido a que sufren una fuerte disminucion en

su actividad, tanto industrial como comercial, lo que ha afectado su capacidad de



generacion de ingresos, impactando en la gestion del capital de trabajo. Ante esto, las
organizaciones han utilizado alternativas tradicionales tales como el aporte de fondos de
los propietarios, el uso de reservas y el financiamiento bancario y con proveedores. En
algunos casos, se ha identificado que usan programas actuales promovidos por el Estado
para paliar la situacion inestable y volatil del contexto actual, tales como crédito para el
pago de haberes a tasas blandas y la moratoria impulsada por AFIP para el pago de
obligaciones tributarias y previsionales.

Este antecedente es de suma relevancia debido a que establece tres parametros
muy importantes: la crisis econdmica provocada por la pandemia que impuls6 a las
PyMEs acceder a programas y subsidios promovidos al efecto por el estado; el
financiamiento que no se emplea para inversion, sino para pagar pasivos y mantenerse y
por ultimo que las PyMEs familiares siguen optando por el financiamiento propio,
bancario y a través de proveedores.

El segundo antecedente es el estudio realizado por Bargados (2020) titulado
Impacto del Covid-19 en las PyMEs argentinas: actividad, empleo y condiciones de
trabajo, donde manifiesta que para enfrentar la crisis, las empresas de todos los sectores
intentaron combinar, aunque en diferentes proporciones, las reservas de la empresa, la
utilizacion del Programa ATP (Programa para la Asistencia de Emergencia al Trabajo y
la Produccion), el crédito al 24% con garantia publica y periodo de gracia (crédito blando)
y los acuerdos laborales.

El monitoreo que realizaron Fundacion Observatorio PyME (2020) las
microempresas utilizaron mucho menos frecuentemente que las empresas medianas los
instrumentos disponibles: Programa ATP (micros 37% vs. medianas 56%), crédito blando
(micros 24% vs. medianas 42%) y acuerdos laborales (micros 24% vs. medianas 30%).

(Figura 1)

Figura 1.

Fuentes utilizadas por las PyMEs de financiamiento y subsidios en contexto de pandemia.
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Fuente: Coronavirus: Impacto sobre las PyME, producciéon y empleo - 4° Relevamiento,

Fundacion Observatorio PyME.

El segundo antecedente muestra la importancia de la pandemia Covid-19 frente
al financiamiento. La misma ha mermado la rentabilidad y frenado la actividad de muchas
PyMEs hasta niveles nulos. Provoco una caida historica de créditos otorgados por los
bancos publicos y privados, asi como el pedido y acceso de financiamiento para inversion.
Las PyMEs intentaron sobrevivir a esta interrupcion casi total de la actividad, incluso

muchas no han logrado sobrevivir.

Elementos teéricos esenciales

El Ministerio de Desarrollo Productivo Argentino (2021) define a la PyME como
una micro, pequefia o mediana empresa que realiza sus actividades en el pais, en alguno
de estos sectores: servicios, comercial, industrial, agropecuario, construccion o minero.
Puede estar integrada por una o varias personas y su categoria se establece de acuerdo a
la actividad declarada, a los montos de las ventas totales anuales o a la cantidad de
empleados. Para formar parte de esta categoria, el Ministerio de Desarrollo Productivo

indica los limites de ventas totales anuales en pesos. (Tabla 1)

Tabla 1:

Topes de ventas totales anuales establecidos para categorias PyMEs



Micro 24,990.000 13190.000 57.000.000 45.540.000 30.770.000
Pequena 148.260.000 79,540,000 352.420.000 326.660.000 116.300.000
Metian 827.210.000 558,350,000 2,588.770.000 2.530.470.000 692.920.000
Trame 1
Mediana - " i o e

1.240.680.000 940.220.000 3.698.270.000 3.955.200.000 1.099.020.000

Tramo 2

Fuente: Recuperado del Ministerio de desarrollo productivo.

Desarrollado este concepto, se definird que es una PyME familiar; segiin Vélez,
Holguin, De la Hoz, & Duréan (2008) es aquella en la cual las personas de una o mas
familias ligadas por vinculos de parentesco poseen la suficiente propiedad accionaria de
la empresa, el control de las decisiones y aplican un modelo de gestion interdependiente
con el proceso de sucesion.

Cuando se habla de financiamiento; el acceso al crédito por parte de una PyME
es una pieza esencial para su desarrollo y crecimiento econdémico. Por lo general, este tipo
de empresas inician sus operaciones con capital insuficiente para asegurar su evolucion,
por su naturaleza la obtencion de recursos constituye una dificultad, en especial por la via
del financiamiento, bien sea para iniciar operaciones, desarrollar nuevos proyectos o
simplemente mantenerse en el mercado.

En Argentina, se puede observar las siguientes fuentes de financiamiento:

Fuentes de financiacion internas: contablemente son recursos del patrimonio

neto.
. Reservas.
. Aportes de los socios.
. Resultados no distribuidos.

Fuentes de financiacion externas: contablemente son recursos del pasivo. Pueden
ser de corto plazo (12 meses) o de largo plazo (més de 12 meses).

. Préstamos: Contratos con una persona fisica o juridica para obtener dinero
que debera ser devuelto en un plazo determinado de tiempo y a una tasa de interés pactada.

. Cheques de pago diferido (patrocinados y avalados) El sistema de
descuento de cheques permite a quien tiene cheques a cobrar en un futuro adelantar su

cobro vendiéndolos en la Bolsa o en Bancos.



Sistema avalado: las PyMEs a través de una Sociedad de Garantia Reciproca
(SGR) autorizada por la Bolsa puede cotizar cheques que tengan como beneficiarios a sus
socios PyMEs y garantizar el pago mediante un aval.

. Obligaciones Negociables Pymes. Las obligaciones negociables son
titulos de deuda privada que incorporan un derecho de crédito que posee su titular
respecto de la empresa emisora. En este caso, la ventaja estd dada por el beneficio
impositivo que este tipo de instrumentos puede tener respecto a otros o respecto al
financiamiento con capital propio.

. Fideicomisos Financieros: El fideicomiso permite separar del patrimonio
de la empresa ciertos activos que pasan a ser propiedad fiduciaria del fideicomiso. De esta
manera, estos bienes se separan del riesgo comercial de la empresa, lo que le permite
acceder a mayores calificaciones de riesgo y emitir titulos valores.

Es basicamente una transferencia de bienes para un fin determinado. Sirve para
el proceso de titulizacion o securitizacion de créditos, por el cual el fideicomiso utiliza
esos créditos como respaldo de la emision de titulos de deuda o certificados de
participacion facilitando la obtencion de fondos liquidos.

° Acciones, ADR, bonos, letras: Los instrumentos basicos de negociacion
en el mercado de capitales (bonos y acciones) son de plazos superiores al afio. No
obstante, se realizan operaciones derivadas, sobre esos activos, por plazos menores.
Entonces se puede especificar que en este mercado se negocian, Titulos Publicos (bonos
del gobierno nacional, provincial o municipal); Titulos Privados (Obligaciones
Negociables) y Acciones, que son los que estan contemplados en el Régimen
Simplificado para PyME:s.

Las acciones son titulos representativos de propiedad, que confieren a su tenedor
un derecho sobre los bienes, beneficios y obligaciones de la empresa que las emite. Cada
accion representa una porcion del capital social de una sociedad anénima o sociedad por
acciones y su poseedor se “convierte” en propietario de la misma. La tenencia de acciones
genera dos tipos de derechos. Por un lado, su poseedor adquiere el derecho al cobro de
dividendos, por otro lado, los accionistas tienen el derecho a participar en las decisiones
de la organizacion, mediante el voto en las Asambleas de Accionistas.

Desde el punto de vista de las PyMEs es muy ventajoso la emisién de Acciones

como fuente de financiamiento debido a que no obliga a la empresa a realizar pagos fijos;



no tiene plazos de vencimiento establecidos; transfiere parte del riesgo del negocio (el
costo de la emision, depende de la capacidad de generar ganancias, con los nuevos
capitales ingresados a la empresa) y ademas se gana prestigio empresarial al realizar
oferta publica.

ADR (American Depositary Receipts): Estados Unidos tiene el mercado
financiero mas desarrollado del mundo y es una fuente de financiamiento enorme. Debido
a ello, muchas compaiiias desean obtener fondos de inversores estadounidenses. Permite
a empresas no estadounidenses acceder a mercados como el NYSE.

Titulos publicos y Bonos: Letes y Lebacs: son letras de corto plazo que emite la
tesoreria y el Banco Central. Este tipo de titulos otorgan el derecho a su tenedor al cobro
de su valor nominal al vencimiento.

Bontes: son bonos emitidos por la tesoreria a mediano plazo. Quien adquiere este
tipo de bonos tiene el derecho a cobrar una suma correspondiente a intereses
periodicamente y el capital invertido al vencimiento.

Bonos globales: son bonos a largo plazo. Al igual que los Bontes, otorgan el
derecho a su tenedor al cobro de intereses periddicos y del valor nominal al vencimiento.

Boden: emitidos luego del default, estos bonos se caracterizan por pagar
intereses semestrales y amortizaciones parciales a partir de una fecha determinada.

Bonos de consolidacion ajustables por CER: también emitidos luego del default,
realizan pagos de renta y amortizacion mensualmente luego de una fecha determinada.

Repos: del inglés repurchase agreement, permiten a un prestatario usar un activo
financiero como garantia por un préstamo de efectivo a una tasa de interés fija. En un
repo, el prestatario acepta vender inmediatamente una accién a un prestamista y
comprarla luego de un periodo de tiempo a un precio fijado.

. Leasing: Otorga la posibilidad de empezar a producir y hacer rendir el bien
mientras se va pagando. Esta herramienta financiera implica el uso y goce del bien por
un cierto periodo de tiempo contra el pago mensual de un canon, con una opcién de
compra al final del plazo de financiacion.

. Factoring: Es un contrato mediante el cual una empresa traspasa las
facturas que ha emitido y a cambio obtiene de manera inmediata el dinero. El factoring o
factoraje es una alternativa de financiamiento que se orienta de preferencia a pequefias y

medianas empresas y consiste en un contrato mediante el cual una empresa traspasa el



servicio de cobranza futura de los créditos y facturas existentes a su favor y a cambio
obtiene de manera inmediata el dinero con un descuento establecido.

. Confirming: es un producto financiero que ofrecen los bancos para realizar
el pago a proveedores. Permite al proveedor disponer del cobro de la factura de manera
anticipada a la fecha de vencimiento acordado con la empresa. Mediante la apertura de
una linea de confirming la empresa pasara las gestiones de pago de su proveedor al banco
y sera este el que emita las transferencias al proveedor.

. Crowdfunding o financiamiento colectivo: La traduccion al castellano
seria algo asi como “financiamiento de multitudes o financiamiento colectivo”. El
Crowdfunding otorga la posibilidad de obtener recursos econdémicos a través de distintas
plataformas digitales online usadas para el financiamiento de un proyecto determinado o
una necesidad. Las personas que financien el proyecto se les pagara un interés. Otra
opcion es que ceder a los inversores un porcentaje de la inversion de la empresa o bien
una porcién de las ganancias.

. Contratos forward y futuros: Los contratos a plazo (forward) son parecidos
a los contratos de futuros en lo que ambos son acuerdos de compra o venta de un activo
en un momento determinado en el futuro por un precio determinado. No obstante, a
diferencia de los contratos a futuros, estos no son negociados en un mercado.

Un estudio reciente sobre empresas familiares (KPMG Private Enterprise, 2020)
publicado en abril del afio 2021, menciona que, para que una PyME familiar continte
varias generaciones es determinante la preparacion que demuestran las generaciones
posteriores a la fundadora en aspectos decisivos, como la capacidad de gestionar en los
periodos de crecimiento y expansion, especialmente durante las crisis. Mayor
profesionalizacion de los procesos, tratar de llevar a la empresa al proximo nivel e
introducir nuevas herramientas financieras como el endeudamiento, son claves. Con el
agregado extra que, al tratarse de un grupo familiar, invierten pensando en su
descendencia. El objetivo es que el patrimonio, el legado y que la empresa trascienda a
las proximas generaciones.

Esos objetivos a largo plazo fueron claves, precisamente, en la fuerte
demostracion de resiliencia frente a la pandemia que hicieron las empresas familiares
latinoamericanas. En particular, consigna de estudio, las PyMEs familiares argentinas se

mostraron menos afectadas por el Covid-19 en términos relativos.



Si bien en las PyMEs familiares se resaltan estas fortalezas, son también las que
mas sufren los vaivenes de nuestra economia. Segun revel6 la edicion anterior del sondeo
(7° Encuesta a PyMEs de PwC Argentina, 2020) en cuanto al ranking de preocupaciones,
el 75% menciond la presion tributaria, el 74% la inflacion y el 58% la volatilidad del tipo
de cambio. Si a ello se le suma el contexto de pandemia, cada empresa en particular, debid
enfrentar nuevos desafios para sobrevivir.

En julio de 2021 en la presentacion del octavo informe del Observatorio IPA se
analizo el acceso al financiamiento, informando que la tasa de referencia del BCRA era
de 45.44 efectiva anual, calificandola incompatible con el crecimiento. Como
comparacion se puso a Alemania, en donde a mayo 2021 era del 0%, con un indice de
inflacion anual del 2.6%. El presidente del [PA, Daniel Rosato manifestd que la tasa de
referencia es el motor del alza de precios generalizado. No puede esperarse una inflacion
mucho menor a esa tasa. Los créditos, tanto por parte de los bancos publicos como por
parte del sector privado, han mermado medidos en términos constantes. El crédito al
sector privado 2021 es menor que en diciembre de 2019. Y esto es asi incluso pese a los
subsidios de tasa que el Ministerio de Desarrollo Productivo ha otorgado. (Narosky,
2021).

Para ninguna empresa fue facil la pandemia, pero las PyMEs familiares
particularmente tuvieron que hacer una serie de modificaciones significativas, desde
inversion en digitalizacion, capacitaciones, busqueda de nuevas formas de financiamiento
o cambios al modelo de negocios con tal de seguir operando.

Las principales dificultades que enfrentaron historicamente las PyMEs
familiares para acceder al financiamiento, se caracterizaron por:

* Tendencia al cobro de altas tasas activas por parte del sistema bancario, ante el
mayor riesgo estimado para las PyMEs: las dificultades de acceso que afrontan las PyMEs
a la hora de querer financiar sus actividades a través de un crédito son mayores a las que
enfrenta una gran empresa. La mayor diferencia es la brecha entre las tasas bancarias. Si
bien en todos los paises hay diferenciales de tasas de interés bancario entre grandes
empresas y PyMEs que reflejan el mayor riesgo de estas ultimas, en la Argentina esos
diferenciales son muy significativos, por ejemplo, de 1 a 3 puntos en la Union Europea
versus 6 a 8 puntos en la Argentina en €poca de estabilidad macroecondmica.

* Falta de asesoramiento y profesionalizacion en las PyMEs familiares.: Para



alcanzar un crecimiento sostenible resulta fundamental contar con un enfoque estratégico
durante la definicion de los objetivos de financiamiento; que incluya una planificacion de
objetivos con opciones de financiamiento bancario, financiamiento de largo plazo,
financiamiento con capital utilizando fuentes tanto publicas como privadas. Este analisis
y planificacion requieren de capacitacion, asesoramiento y aprendizaje. Muchos
propietarios no estan profesionalizados y les cuesta pedir asesoramiento profesional
cuando se trata de decisiones; sumado a que pueden verse influenciados por el desempefio
financiero historico.

Existen fundaciones, programas, institutos que estudian, informan y capacitan a
los integrantes de las PyMEs familiares. En la ciudad de Bahia Blanca, se encuentra la
sede Regional del Instituto Argentino de Empresas de Familia, que funciona en la ciudad
desde el ano 2013. La instituciéon promueve la formaciéon continua no solo de los
profesionales que trabajan con las empresas familiares sino también de los miembros de
las mismas.

* Perfil conservador de sus propietarios, adversidad al riesgo: El financiamiento
se logra con el patrimonio neto (fondos propios) y con el pasivo (fondos de terceros)
(Pérez, 2005). Recurrir a financiamiento de terceros para las actividades de la
organizacion posibilita incrementar la rentabilidad de los propietarios, siempre que el
beneficio obtenido sea mayor que el costo. Sin embargo, esta fuente de financiamiento
tiene un limite dado por el riesgo de no poder pagar: a mayor nivel de endeudamiento,
mas alto es el riesgo de insolvencia, y viceversa. Los duefios de PyMEs familiares, sobre
todo sus fundadores se caracterizan por su aversion al riesgo; el miedo a caer en default
en un pais como Argentina que lleva décadas de inestabilidad econdmica.

Barton & Gordon (1987) proponen una conexién entre la estrategia de la
empresa y su estructura de capital, donde factores como la propension a asumir riesgos
del manager, sus metas personales y el deseo de retener el control y flexibilidad de la
empresa afectan la estructura de capital. Barton & Matthews (1989) indican que las
empresas pequefias pueden preferir los fondos internos para reducir la incertidumbre y
minimizar el riesgo de perder el control de la empresa. Desde el punto de vista de la
naturaleza familiar de la mayoria de las PyMEs. Romano, Tanewski, & Smyrnios (2001)
listan como posibles determinantes de la estructura de financiamiento al empleo formal

de métodos de planificacion, la actitud del propietario hacia el control de la empresa, las
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metas del empresario con respecto al negocio y la actitud respecto al financiamiento con
deuda.

* Ineficiente promocion de los subsidios y programas por parte del Estado: a lo
largo de la historia argentina han existido distintos programas de crédito. La fragilidad de
las PyMEs ante los cambios de ciclo econémico ha llevado a que las politicas publicas
enfoquen sus esfuerzos en la promocién e implementacion de subsidios, incentivos a tasas
de interés, lineas de crédito especiales que, no necesariamente cumplen con el propoésito
de reactivar el segmento y darle sostenibilidad en el largo plazo, sino que sirven para
mitigar las distintas crisis que atraviesa Argentina.

Frente a la pandemia el Ministerio de Desarrollo Productivo posee varios
programas para sectores criticos, como: turismo, cultura, bares y restaurantes.

La Subsecretaria de Industria, PyMEs y Cooperativas ofreci¢ diferentes créditos
para la recuperacion productiva y programa de sostenimiento econdomico para actividades
afectadas a la pandemia.

En abril de 2020 frente al aislamiento social, preventivo y obligatorio decretado
por la pandemia; el gobierno emitié el Decreto DNU 332 / 2020 dedicado a sostener la
liquidez de las empresas para el pago de salarios y respectivas contribuciones patronales;
el programa de reproduccion productiva (REPRO) que consistié en el otorgamiento, por
un plazo de hasta doce meses, de una ayuda econémica mensual, individual y fija a los
trabajadores incluidos por las empresas beneficiarias (ATP).

Mas del 50% de las PyMEs del pais han accedido a este subsidio.

Este instrumento se sumo a otros, como el crédito bancario a tasa subsidiada,
reforzado con la ampliacion de un fondo de garantia especial, y al vigente Procedimiento
Preventivo de Crisis, que habilita a tomar medidas de fuerza mayor, bédsicamente
suspensiones, concertadas entre empresas, sindicatos y Estado.

A pesar de la asistencia gubernamental en sus distintas formas, casi el ochenta
80% de las empresas debid acudir a sus propias reservas para enfrentar la crisis.

En el 2018 en nuestro pais se reglamento la utilizacion de cheques electronicos
y facturas de crédito electronicas con el objetivo de impulsar el financiamiento PyMEs,
pero no fue sino hasta el inicio de la pandemia que estos productos cobraron especial
relevancia en términos de voliumenes operados.

Ambos instrumentos cuentan con todas las ventajas de los productos digitales,
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como ser la seguridad, inmediatez, eficiencia, menores riesgos operativos, reduccion de
costos y mitigacion de riesgos sanitarios. La operatoria 100% digital evita la logistica y
la manipulacion de objetos fisicos, y permite completar dgilmente la operacion respetando
en todo momento el distanciamiento social.

La factura de crédito electronica (FCE), sancionada por la Ley de
Financiamiento Productivo (Ley 27.440) habilita a que toda PyMEs que haya emitido una
FCE a una gran empresa pueda negociar en forma anticipada a través de diversos canales
habilitados: el mercado de capitales, las plataformas privadas de negociacion, y el
mercado financiero (recientemente incorporado). Este instrumento financiero cuenta con
ventajas unicas, como no requerir aval de una sociedad de garantia reciproca, evitar que
la PyMEs sea responsable solidaria del pago al vencimiento ante un evento de impago, o
prescindir de la necesidad de que la PyMEs cuente con lineas de crédito en entidades
financieras o de un scoring crediticio formado en el mercado.

Segtin el Centro Regional de Estudios Econdmicos de Bahia Blanca Argentina
(2020) el bimestre marzo-abril 2020 marcd el comienzo del Aislamiento Social
Preventivo Obligatorio (ASPO) y, como consecuencia, el cierre de la mayoria de los
comercios y empresas de la ciudad, a excepcion de aquellos considerados esenciales. La
caida en la actividad y su consecuente interrupcion de la actividad econdmica manifesto
una caida en su rentabilidad elevada del 33% moderada del 30% y un 21% afirmoé que

sus margenes fueron constantes a lo largo de 2020. (Figura 2)

Figura 2.

Margenes de rentabilidad afio 2020.
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Fuente: Recuperado del Informe Nro. 166. IAE CREEBBA.

De las empresas que solicitaron alguna ayuda gubernamental, el 45% recibieron

una asignacion compensatoria y el 40% una reduccién o prorroga de aportes patronales.
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Solo el 7% ingresé al REPRO y el 9% pidi6 algin otro tipo de asistencia. Cabe aclarar
que el 45% del total de consultados no pidi6 ningun tipo de ayuda de tipo laboral.

Dada la complicada situacion financiera de gran parte de las PyMEs bahienses,
se ofrecieron diferentes lineas de crédito para afrontar las dificultades econdmicas. De las
empresas que si requirieron asistencia (cerca del 60%), el 65% pudo acceder a los
préstamos. Sin embargo, en muchos casos existieron dificultades con la solicitud ya sea
porque la empresa no cumplia con los requisitos o no pudieron contactarse con la entidad
bancaria, sumando un 35%.

El aislamiento social obligatorio provocé que muchas PyMEs tuvieran que
adaptarse a la nueva realidad, donde la venta en locales fisicos debid ser reemplazada por
la comercializacion online. Un 40% ya poseia una plataforma de venta a través de internet
y 9% de las empresas desarroll6 su e-commerce a partir de la cuarentena, aunque esto no
alcanzo para sostener el nivel de ventas: en su mayoria, los consultados afirmaron que las
ventas disminuyeron notablemente. La mitad de las PyMEs bahienses afirmaron que no
realiz6 venta de manera electronica, generando en estos casos una marcada caida en el
nivel de comercializacion.

En el plano financiero, segiin Centro de Estudios de la UIA (2020) el stock de
crédito real al sector privado (pesos y dolares) se contrajo en 2020 un -14,9% i.a. El
crédito real en pesos se mantuvo casi constante durante el afio (-0,6% i.a.), en parte como
resultado de los programas de créditos flexibles implementados por el BCRA, que
otorgaron un financiamiento del $ 620.000 millones, un 34% del stock de crédito en pesos
al sector privado previo a la pandemia. Sin embargo, no fue suficiente para que el crédito
total al sector privado se recupere frente a la contraccion de los préstamos en dolares,
(49%). En 2020 la tasa de adelantos en cuenta corriente, fundamental para financiar el
capital de trabajo, promedid 29,3% en el afio, alcanzando un méaximo de 50,6% en el mes
de enero. Respecto a la inflacion promedio del afio 2020, la tasa de interés promedio del
periodo se ubico 12,7 pp. por debajo, alcanzando un piso de diferencia de -24 pp. en abril.
Si bien la reduccion de tasas fue significativa, no alcanzé para dinamizar el crédito y la
politica monetaria del BCRA impactdé en las condiciones macroecondmicas,
imprimiéndole volatilidad y afectando la inversion y el financiamiento productivo.

(Figura 3)
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Figura 3.
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Fuente: Recuperado del Informe Industrial CEU N.° 01 -2021, UIA.

En una entrevista realizada por Mendy (2021) al subsecretario de Productividad
y Desarrollo Regional PyME, Pablo Bercovich, menciona que el monto global de
financiamiento de la Sepyme a cargo de Guillermo Merediz en el periodo 2020-2021 es
de $225.468 millones. En total, se lanzaron 29 lineas de financiamiento: tres lineas de
financiamiento prepandemia para capital de trabajo e inversion de sectores especificos;
once de financiamiento para asistencia Covid-19 y quince de financiamiento para la
reactivacion productiva.

Hay diecinueve lineas vigentes por $71.638 millones y en las semanas de agosto
2021 estaran disponibles dos lineas destinadas al sector primario agricola y a la

adecuacion ambiental.

Problema de Investigacion

El presente trabajo pretende comprobar; en funcion con los antecedentes
manifestados; si a nivel local y en contexto de pandemia las PyMEs familiares se
financiaron con reinversion del capital propio o accedieron a otras fuentes de
financiamiento.

El hecho de que las PyMEs familiares a raiz de que sus miembros tienen un

vinculo y compromiso distinto a las PyMEs no familiares, sobreviven a las turbulencias
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del contexto y tienen mayor resiliencia, hace suponer que, ante una pandemia y
contraccion de la economia, las mismas encontraran la manera de financiarse para sortear
la aguda crisis. Es por esto y por la importancia que tienen las PyMEs familiares en la
economia argentina y, en consecuencia, en la ciudad de Bahia Blanca, que resulta de vital
importancia investigar que recursos han utilizado estas PyMEs para financiarse en este
contexto.

En funcion a los antecedentes desarrollados, en este contexto de inestabilidad y
pandemia: ;Qué alternativas de financiamiento utilizaron las PyMEs familiares
bahienses? ;Los empresarios bahienses estan asesorados? ;Participan de los programas
de capacitacion? ;Cuentan con informacion financiera? ;Cual fue el destino del
financiamiento? ;Se han digitalizado las finanzas en las PyMEs familiares bahienses?
(PyMEs familiares tienen mayor resiliencia? ;Lograron contrarrestar este contexto?

Planteados estos interrogantes se procedio a determinar los objetivos:

Objetivo general

Analizar en un contexto de pandemia e inestabilidad econémica las fuentes de

financiamiento de las pequefias y medianas empresas familiares bahienses.

Obijetivos especificos

Identificar que fuentes de financiamiento y que destinos les otorgaron a los
recursos obtenidos.

Investigar e identificar los problemas de acceso al financiamiento.

Analizar el acceso a la informacion e investigar con que asesoramiento

financiero cuentan.
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Métodos

Disefio

El disefio de investigacion que se utilizé fue no experimental de tipo transversal;
no se ha intervenido en el estudio salvo para observar, describir y analizar los datos
recolectados en un tnico momento a través de fuentes primarias de informacion; como
entrevistas. Las fuentes secundarias de informacién que se usaron: publicaciones de
internet en consultoras, diarios, revistas y libros.

Su alcance fue descriptivo, se intent6 establecer las causas de la eleccion del
financiamiento en las PyMEs familiares bahienses; explicar tendencias basandose en
estudios preexistentes en lo que al financiamiento de PyMEs familiares se refiere.

Su enfoque fue cualitativo donde se recolectaron datos sin medicion numérica,
es decir a través de entrevistas abiertas, con preguntas de investigacion en el proceso de

interpretacion.

Participantes

La poblacion estuvo compuesta por todas las PyMEs familiares de la localidad
de Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires. La muestra se seleccion6 de manera no
probabilistica, por conveniencia y voluntaria; sin pretender que sea representativa de la
poblacion. Fue integrada por ocho PyMEs familiares bahienses, seleccionadas por ser
conocidas por la investigadora como PyMEs, familiares y de la ciudad de Bahia Blanca.
Sus representantes prestaron sus consentimientos voluntariamente para formar parte de
esta investigacion. A tal fin se adjunta en Anexo I: Documento de Consentimiento
Informado.

La muestra cuenta con estas PyMEs familiares participantes:

Empresa 1: Distribuidora Mayorista. Fundada en 1896. Al ser una sociedad
andnima tuvo varios accionistas, entre ellos familias de tercera generacion. Su actividad
es: Distribuidor mayorista de cigarrillos, golosinas, chocolates, galletitas, limpieza y

perfumeria. Cuenta con 23 empleados.
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Empresa 2: Industria agro veterinaria. Fundada en 1995. Segunda generacion.
Su actividad es desarrollo, fabricacion y comercializacion de productos nutricionales para
ganaderia. Cuenta con 12 empleados.

Empresa 3: Libreria comercial, fundada en 2001. Segunda generacién. Cuenta
con 21 empleados.

Empresa 4: Restaurante. Fundado en 1935. Tercera generacion familiar.
Actividad: gastronomica. Cuenta con 25 empleados.

Empresa 5: Laboratorio. Fundada en 1974. Tercera generacion. Su actividad es
servicios analisis de laboratorio multidisciplinarios de mediana y alta complejidad.
Cuenta con 180 empleados.

Empresa 6: Estudio Contable. Fundado en 1954. Tercera generacion. Su
actividad principal es servicios contables. Cuenta con 10 empleados.

Empresa 7: Servicios de Mantenimiento Industrial: Fundada en 1974. Su
actividad es el mantenimiento y limpieza industrial, Tercera generacion. Cuenta con 140
empleados.

Empresa 8: Comercio de materiales de Construccion. Fundada en 1965. Su
actividad es la venta de materiales para la construccion. Tercera generacion. Cuenta con

80 empleados.

Instrumentos

Los instrumentos utilizados para la recoleccion de datos fueron las entrevistas
realizadas por distintos medios. Se efectuaron entrevistas mediante llamadas telefonicas,
videos llamadas y de forma presencial; dependiendo de la eleccion del empresario. La
entrevista se disefio a partir de la guia de pautas, las cuales se asocian a las fuentes de
financiamiento empleadas por las PyMEs familiares en contexto de pandemia. Se
organizo un cuestionario estructurado por preguntas abiertas para dar respuesta a los
objetivos planteados por la investigacion, teniendo en cuenta el contexto de inflacion y
pandemia.

A tal fin se adjunta en Anexo II: Guia de pautas, modelo de entrevista.
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Analisis de datos

Con la informacion obtenida, tanto primaria como secundaria, basandose en los
datos cualitativos generados a través del instrumento entrevista, se procedio a efectuar su
correspondiente analisis procurando estandarizar y depurar las respuestas recibidas
mediante la elaboracion de tablas y graficos con aquellos aspectos relevantes a los
objetivos especificos planteados por esta investigacion.

El procedimiento para el relevamiento y analisis de datos fue el siguiente:

1.  Confeccion de guia de aspectos a indagar en la entrevista (Anexo II)
basada en preguntas orientadas al objetivo del TFG expuesto.

2. Contacto telefénico para la presentacion a las potenciales unidades de
analisis, informado la entrevista a realizar, en el cual se expreso la naturaleza de la
investigacion bajo condiciones éticas y profesionales.

3. Entrevistas al responsable de cada PyMEs familiar bahiense por los
medios mencionados.

4.  Procesamiento y sistematizacion de la informacion obtenida agrupando
mediante tablas y graficos en Excel.

Finalmente, de acuerdo a lo que manifestaron los participantes de esta
investigacion, se logré arribar a conclusiones propias y subjetivas como asi también una

indagacion mas completa de la problematica que se plantea.
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Resultados

En este apartado se procedera a revelar los resultados de las entrevistas
realizadas a las PyMEs familiares bahienses donde se expondra el tamafio, antigiiedad y
generacion de empresa y coOmo repercute estas caracteristicas en el acceso al
financiamiento. También se expondran las fuentes de financiamiento elegidas antes y
después del contexto de pandemia, y por ultimo el destino que le han dado al
financiamiento obtenido.

A continuacion, a través de la tabla nimero dos se identificaran a las PyMEs
participantes revelando su actividad, afio de fundacion, generacion familiar y cantidad de
empleados. Se puede observar que las PyMEs elegidas fueron intencionalmente de
distintos rubros y distintos tamafios; asi como también PyMEs de trayectoria e
importantes para el desarrollo econémico local.

Tabla 2.

Presentacion de empresas analizadas.

Rubro Fundacién Generacion familiar  Empleados
Emp. 1 Distribucién Mayorista. 1896 3ra. 23
Elaboracidn de alimentos para
Emp. 2 animales. 1995 2da. 12
Emp. 3 Libreria. 2001 2da. 21
Emp. 4 Gastronémico. 1935 3ra. 25
Emp.5 Servicios de andlisis multidisciplinarios. 1974 3ra. 180
Emp. 6 Servicios contables. 1954 3ra. 10
Emp. 7 Servicio de mantenimiento industrial. 1974 2da. 140
Emp. 8 Venta materiales de construccién. 1965 3ra. 30

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.

Finalizada la caracterizacion anterior, se procede a la revision de cada objetivo
especifico planteado para este trabajo.

En la Tabla nimero tres se exponen las fuentes de financiamiento utilizadas antes
del contexto de pandemia por las ocho empresas entrevistadas.
Tabla 3.
Fuentes de financiamiento usadas antes de la pandemia Covid-19.
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Financiamiento con | Bancos Publicos y | Mercado de - Financiamiento con Programas
. . Leasing . .

Empresa proveedores privados capitales capital propio Gubernamentales
Emp. 1 X X X X X X
Emp. 2 X b4 X
Emp. 3 X X
Emp. 4 X X X
Emp. 5 X X X X
Emp. 6 X X
Emp. 7 X b4 X X
Emp. 8 X

7 7 2 2 [ 1

Fuente: Elaboracion propia basdndose en entrevistas realizadas.

Las fuentes de preferencia que han manifestado son en primer lugar las externas,
el financiamiento con los proveedores o comercial a corto plazo, 30, 45 dias y el
financiamiento bancario: descubierto bancario y descuento de cheques; en segundo lugar,
indicaron la preferencia del financiamiento con capital propio via reinversion de utilidades.
Luego en menor medida, mercado de capitales; operando en la Bolsa de Comercio de
Bahia Blanca y leasing otorgado por el banco francés y por ultimo programas
gubernamentales con crédito tasa subsidiada en el banco Provincia de Buenos Aires.

Conocida la problematica de inestabilidad y pandemia se ha buscado ahondar que
fuentes de financiamiento han usado las PyMEs familiares de la ciudad en este contexto.
En la tabla nimero cuatro se puede observar las fuentes de financiamiento empleadas;
siendo dos fuentes las mas importantes: financiamiento con capital propio y programas
gubernamentales.

Tabla 4.

Fuentes de financiamiento usadas en contexto de pandemia e inestabilidad.

Financiamiento con | Bancos Publicos y | Mercado de . Financiamiento con Programas
i _ Leasing X i
Empresa proveedores privados capitales capital propio Gubernamentales

Emp. 1 X X X X
Emp. 2 X
Emp. 3 X X X
Emp. 4 X
Emp. 5 X b4 X
Emp. 6 X
Emp.7 X X X
Emp. 8 X X

2 4 1 1 5 5

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.

Se puede observar como las decisiones de financiamiento en distintos contextos

han cambiado; en una economia caracterizada por la inestabilidad macroeconémica

permanente y un sistema financiero entre los mas pequefios del mundo, las empresas se
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mantenian permanentemente muy liquidas, prefiriendo operar mediante el flujo de caja
propio y sin deudas; siendo las dos fuentes mas utilizadas para el corto plazo el
financiamiento bancario y el financiamiento comercial, cambiando luego de la pandemia
por Covid-19 por financiamiento de capital propio y distintos programas gubernamentales
a través de tasas bancarias subsidiadas como primera opcion, financiamiento bancario
como segunda y como ultima mercado de capitales y leasing.

Para ahondar mas profundamente las fuentes de financiamiento, se detalla en la
tabla numero cinco los tipos de financiamientos usados.
Tabla S.

Tipos de financiamiento utilizados.

Emp. | Emp. | Emp. | Emp. | Emp. | Emp. | Emp. | Emp.
Tipos de Financiamiento utilizados 1 2 3 4 5 6 i 8

Acuerdos de descubierto bancario. X X X X X X X

Crédito tasa subsidiada créditos para capital de trabajo
{Programa MiPyMEs — Inversidn Productiva). Banco Macién.
Sistema Aleman con periodicidad Mensual, Tasa: 24% fija
anual.

Descuento de cheques hasta 180 dias Banco Provincia Bs
As. Tasas especiales desde 14% a 24% anual para X X X X X
inscriptos en MyPyme.

Leasing Banco Francés. Canones sistema de amortizacion
francés. 61 meses. opcidén de compra entre 5% al 30%.

Préstamo digital Banco Provincia de Bs. As. parte del
programa RePyme, tasa fija de 28,5% anual y hasta 12
meses de plazo. Inversidn de capital de trabajo. Sistema de
amortizacién Francés.

Bolsa de Comercio Bahia Blanca - Compra y Venta
Acciones .

Cuenta corriente 30 - 45 dias Proveedores. X X

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.

Analizado ambos contextos surge la necesidad de conocer para que han empleado
los financiamientos. En la tabla nimero seis se observa el destino otorgado del
financiamiento obtenido; siendo el mas utilizado el capital de trabajo, como compra de
mercaderia; pago de sueldos y por ultimo se han financiado para invertir en bienes de uso
como compra de rodado, maquinaria y tecnologia, como ha adquirido el laboratorio.
Tabla 6.

Destino del financiamiento obtenido.
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Capital de Trabajo Bienes de uso Tecn()logia Sueldos
X

Emp.
Emp.
Emp.
Emp.
Emp.
Emp.
Emp.
Emp.
Totales 7 2 1 3

L S

o e
4

w0
v

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.

En el segundo objetivo especifico de este trabajo se buscd analizar qué
problemas presentaban las PyMEs al momento de financiarse. Las empresas
participantes, en su mayoria han manifestado no tener dificultades a la hora de acceder a
un crédito bancario pese a la alta burocracia para solicitarlo; pero han destacado que las
tazas ofrecidas por los bancos son muy elevadas, los plazos son cortos y que las ofertas
de créditos atractivos son escasas; demostrando asi desinterés por los mismos.

Las altas tasas de interés nominales ofrecidas por el sistema bancario fuera de
los programas publicos no son muy aceptadas por las empresas debido al alto riesgo de
repago que comporta la historica inestabilidad macroeconomica del pais.

Tabla 7.

Problemas para acceder al financiamiento.

Poca
Flevadas Poco . Alta
oferta .
Tasas plazo .. . burocracia
crediticia

Empresa 1
Empresa 2
Empresa 3
Empresa 4
Empresa 5 X
Empresa 6 X
Empresa 7 X
Empresa 8 X

7

Moo A

Mo oM oA

Totales 1 1 4

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.

En la busqueda de identificar porque los empresarios cambian las decisiones de
financiamiento segun el contexto y a sabiendas de lo manifestado en el marco tedrico que
uno de los inconvenientes es la formacion e informacion de los representantes de las

empresas; se investigd con que informacion cuentan las PyMEs analizadas, si
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participaban de capacitaciones y si utilizaban las herramientas que brinda estar registrado
en MyPyme. En la tabla nimero ocho se observa si las PyMEs conocen el Instituto
Argentino de Empresas Familiares (IADEF); si estan registradas como PyMEs y si
participan de capacitaciones y encuentros. Finalmente, en la tabla se puede observar que
cinco de las ocho empresas entrevistadas no conocen el IADEF, la mayoria estan
registradas en My Pyme, permitiéndole acceder a todas las herramientas que posee y por
ultimo que cinco de las ocho PyMEs no participan en capacitaciones.

Tabla 8.

Informacion y asesoramiento financiero que poseen las PyMEs.

Conoce IADEF |Registrado como PyMe| Participa de capacitaciones

Empresa 1 Si Si Si

Empresa 2 No Si No
Empresa 3 No Si No
Empresa 4 No No No
Empresa 5 Si Si Si

Empresa 6 No Si No
Empresa 7 No Si No
Empresa 8 Si Si Si

Totales 3 5 7 1 3 5

Fuente: Elaboracion propia basandose en entrevistas realizadas.



23

Discusion

En este apartado se interpretan los resultados de la investigacion realizada; cuyo
objetivo general fue analizar en contexto de pandemia e inestabilidad economica las
fuentes de financiamiento utilizadas por las pequefias y medianas empresas familiares de
la ciudad de Bahia Blanca. Se trata de una tematica que no se ha estudiado a nivel local
y que trabajar sobre ella permite profundizar la problematica que poseen las PyMEs
familiares para acceder a distintas fuentes de financiamiento en Argentina en un particular
contexto de pandemia.

Para ello, se plantea en primera medida la importancia del estudio de las
decisiones de financiamiento de las PyMEs familiares en un contexto de inestabilidad y
pandemia, ya que la disyuntiva entre objetivos familiares y objetivos de negocio son el
diferencial con las PyMEs no familiares.

Se analizan antecedentes internacionales y nacionales, pero es escasa la
informacion de investigaciones sobre temas relacionados con el objetivo planteado por
ser muy reciente, de ahi la importancia de esta investigacion respecto de la problematica
trazada, destacandose de esta manera, su valor como antecedente para futuros
interrogantes que se relacionen y puedan ser planteados.

En la tabla 2 del presente trabajo referida a la presentacion de las PyMEs
analizadas, se puede apreciar que son importantes firmas de la ciudad, por su antigiiedad,
(entre 26 afios y 124 afios), trabajando entre la tercera y segunda generacion del negocio.

La importancia de la generacion se encuentra, porque estudios como el de Garnica
(2014) han demostrado que son pocas las empresas que superan la tercera generacion. La
transmision de valores resulta dificil de justificar a medida que transcurre cada
generacion, porque cada una incluye cambios sociales y el ingreso de nuevos integrantes
de la familia que poseen ideas diferentes, conllevan a la muerte de las PyMEs familiares.

Especialmente, las PyMEs familiares bahienses abordadas, son de segunda y
tercera generacion; al ser entrevistadas se observa su solvencia econdémica y familiar, en
algunas, como el estudio contable o el laboratorio estan trabajando activamente las tres
generaciones.

Esta situacion las pone en ventaja respecto al contexto analizado de pandemia, los

miembros de las empresas familiares apuntan a perdurar en un futuro y transmitir de
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generacion en generacion la flexibilidad en el trabajo y el tiempo dedicado; igualmente
han necesitado muchos recursos para la supervivencia del negocio, utilizando varios tipos
de financiamiento y subsidios del estado para sobrellevar la crisis y preservar su riqueza.

Esto presenta una relacion intima con el trabajo de Gomez-Mejia, Haynes,
Nunez-Nickel, Jacobson & Moyano-Fuentes (2007) argumentando que para las empresas
familiares, el principal punto de referencia es la pérdida de su riqueza socioemocional y,
para evitar esas pérdidas, las empresas familiares estan dispuestas a aceptar un riesgo
significativo para su desempefio. En ese sentido, sostienen que pueden estar dispuestas a
enfrentar un riesgo mayor con relacion a su desempefio para preservar esta riqueza, pues
su pérdida implicaria eliminar la intimidad familiar, reducir su estatus y no cumplir con
las expectativas creadas por la familia. Dicha riqueza socioemocional se halla entonces
tan atada a la organizacion empresarial que representa un objetivo de cumplimiento por

y para si misma.

Interpretacion de resultados

Respecto al primer objetivo especifico que busca identificar las fuentes de
financiamiento y los destinos otorgados a los recursos obtenidos; se ha podido identificar
que las PyMEs familiares de la ciudad de Bahia Blanca se financiaban antes de la
pandemia con crédito comercial via cuenta corriente a 30 y 45 dias y financiamiento
bancario via descuento de valores y giro en descubierto en primer lugar y en segundo
lugar con capital propio via reinversion de utilidades; pero luego de la pandemia
comienzan a utilizar como primera opcion financiamiento de capital propio y planes
gubernamentales via préstamos y tasas especiales y como segunda opcion el
financiamiento bancario. Estos resultados no son coincidentes con la conclusion abordada
por La Hoz (2020) manifestando que histéricamente las PyMEs familiares se financian
mayormente con recursos propios y como segunda opcion el financiamiento comercial.

Esta eleccion de las PyMEs bahienses se da por la incertidumbre macroecondmica
que enfrentan. La crisis por Covid-19 que sacudi6é al mundo durante 2020 significéd un
nuevo cimbronazo para la golpeada economia argentina, provocando un desplome de dos
digitos del producto bruto interno. En este contexto de largo plazo, con reduccion en sus
ventas y acortamiento de los plazos que brindaban los proveedores por el cierre total de

las empresas en al menos 45 dias; las PyMEs han disminuido sus recursos propios
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recurriendo a planes y subsidios que ofrecié el estado para tal fin; asi como también los

créditos con atractivas tasas promovidas por politicas publicas.

La formulacion de politicas y desarrollo de programas destinados a impulsar y

fortalecer las PyMEs han sido el eje principal del Ministerio de Desarrollo Productivo a

través de la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y los emprendedores (SePyME);

algunos de los planes mas utilizados fueron:

Créditos para el pago de sueldos a tasa fija del 24% comunicacion del Banco
Central de Argentina (A 6937 del 19 de marzo de 2020) para que los bancos
que son agentes de pago de salarios ofrezcan préstamos a las Pymes a una tasa
fija del 24% por un afio con periodo de gracia de tres meses, con garantias del
FoGAR al 100% del crédito.

Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion (Decreto
332/2020 del 1 de abril de 2020): programa creado especificamente para
abordar los efectos de la emergencia a través de una serie de beneficios que
potencian herramientas existentes.

Fondo de Garantias Argentino (FOGAR): se constituye el Fondo de Afectacion
Especifica (FAE) dentro del FOGAR con alcance especifico para el Covid-19
con el objetivo de avalar créditos para capital de trabajo de Mipymes afectadas
por la pandemia (Decreto 326/2020 del 31 de marzo de 2020). Los
beneficiarios son pymes inscritas en el Registro de empresas Mipymes con
Certificado vigente. Las garantias se pueden destinar al repago de préstamos
para capital de trabajo, incluyendo pago de salarios, aportes y contribuciones
patronales y cobertura de cheques diferidos.

Linea de financiamiento PyMEs Plus: linea especial de créditos lanzada en
junio de 2020 para apoyar a mas de 140.000 micro y pequeiias empresas que
no tuvieron acceso a financiamiento.

Crédito destinado a capital de trabajo; a una tasa del 24% con plazo de un aflo
y tres meses de gracia; con garantia del 100% del monto solicitado por parte
del FOGAR. El monto maximo del crédito es de $250.000 pesos (aprox. USD
3.125) para microempresas y de $500.000 de pesos (aprox. USD 6.250) para
pequefias empresas.

Linea de créditos directos para inversion productiva: Ministerio de Desarrollo
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Productivo lanzé una nueva linea de crédito el 11 de diciembre de 2020.
Créditos de hasta $15 millones de pesos (aprox. USD 178.759), destinados a
cofinanciamiento de hasta el 80% de proyectos de inversion de empresas y
cooperativas certificadas como micro y pequefias de los sectores: industria,
servicios industriales, agroindustria, petroleo y gas, metalmecanica, textil y
calzado y autopartista. Las entidades podran obtener como minimo $200.000
pesos (aprox. USD 2.383) a una tasa fija de 18% anual, con un afio de gracia
y un plazo de pago de hasta 7 afios.

La empresa ocho, que vende materiales para la construccion y la empresa cinco;
el laboratorio, que fueron siempre actividades esenciales y no han cerrado sus puertas por
el aislamiento preventivo social y obligatorio han utilizado igualmente los subsidios ATP
y REPRO. Asi como también al estar inscriptos en My Pyme, emplearon beneficios como
reduccion de las alicuotas patronales, compensacion del impuesto al cheque en el pago
de ganancias y créditos bancarios como el del Banco Provincia de Buenos Aires del
programa RePyME, lanzado en enero de 2020.

Al producirse un cierre de casi todas las actividades, como empresas
constructoras, la PYME que vende materiales para la construccion redujo sus ventas, al
menos en un periodo. Pero el laboratorio; no solo no disminuy6 sus ingresos, sino que los
aumento, debido al testeo por Covid-19. Estratégicamente; esta PyME familiar bahiense
ha utilizado también planes gubernamentales, incluyendo subsidios; permitiéndole asi
obtener tasas bancarias mas bajas que en el sector privado. Ademas de invertir en
tecnologia mediante leasing y afrontar sin riesgos financieros las ausencias por contagio;
los problemas de aprovisionamiento de insumos, el incremento de los costos y en general
sobrevivir la crisis y situacion recesiva estructural que atraviesa Argentina.

Con este analisis se pretende demostrar que el estado ha brindado ofertas de
financiamiento mas atractivas que el sector privado para reactivar la economia y las
PyMEs familiares bahienses optaron por tomarlas.

Retomando al primer objetivo, las PyMEs familiares de la ciudad han manifestado
como segunda opcion de financiamiento los préstamos bancarios en contraposicion con
Fernandez (2020) donde manifiesta que el principal financiamiento externo utilizado es
el financiamiento comercial brindado por proveedores. Uno de los entrevistados

manifestd que la mercaderia se entregaba si realizaban el pago; eliminandose el acceso a



27

cuenta corriente. Otra causa es el poder de acceso al sistema bancario de la PyMEs
familiares locales, que si bien han manifestado que las tasas son elevadas, han informado
no tener problemas para acceder al crédito bancario. Usan fuentes bancarias, ya sea desde
el empleo de una cuenta corriente, el uso de giro en descubierto y el descuento de
documentos, para mejorar la problematica de liquidez que presentan.

Un requisito comun, ademas de los requerimientos tipicos, es la acreditacion de
la empresa como PyME. La forma en la cual acreditan esta condicion es mediante el
certificado MiPyme que emite el Ministerio de Desarrollo Productivo y siete de las ocho
empresas analizadas lo poseen.

Algunos de los requisitos que mayores exigencias presenta para su acceso es que
se entregue copia del estatuto y estados contables o que los solicitantes no tengan cheques
rechazados ni otros créditos vigentes. Esto no es un condicionante para las PyMEs
estudiadas; ya que manifestaron poseer la documentaciéon y una estructura contable
solida.

Aqui se vislumbra una relacion con el antecedente Briozzo, Anahi; Vigier,
Hernan; Castillo, Natalia; Pesce, Gabricla & Speronie, M. Carolina (2015) que
mencionan una dependencia de las formas estructurales de las Pymes, para aplicar en
procesos mas formalizados en relacion con el acceso al financiamiento. Por lo tanto, hay
una relacion entre el ciclo de vida de las empresas y de sus duefios. A medida que las
firmas y sus propietarios crecen, las asimetrias de informacién decrecen, permitiendo
acceder mas facilmente al crédito.

Dicho esto, se quiere remarcar que las PyMEs familiares bahienses para paliar la
inestabilidad tanto politica como econdmica, soportar la fuerte volatilidad que presentan
tanto la inflacion como la desvalorizacién del peso frente al dolar sumado a la baja o nula
rentabilidad obtenida por la pandemia Covid-19 provocaron que utilicen mayor
financiamiento externo y en consecuencia aumentaron su endeudamiento.

El estudio realizado por Instituto de Investigaciones Econémicas y Sociales del
Sur (2021) coincide con estos resultados, demostrando que antes de la pandemia, cerca
del 95% de los empresarios bahienses declararon que no tenia deudas o que eran deudas
pequeiias. Mas del 70% de los comerciantes tendrian un endeudamiento superior al de
2019. El 44% de los comerciantes sostuvo que el endeudamiento actual es muy elevado

o adquiere ribetes preocupantes. En su mayoria los empresarios confian en futura
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asistencia gubernamental para hacer frente a su situacion de endeudamiento. Esto indica
la situacion de vulnerabilidad financiera de las PyMEs locales generada por la pandemia
Covid-19.

En cuanto al destino que le otorgaron al financiamiento obtenido solo tres PyMEs
familiares de las entrevistadas adquirieron maquinarias, rodados y tecnologia; el resto de
las empresas lo utilizd para capital de trabajo. Estos resultados son coincidentes con
Bargados (2020) el cual establece que las PyMEs para mitigar el impacto de la crisis han
solicitado asistencia publica frente a la inactividad dada por la pandemia y con ella la falta
de liquidez, el financiamiento fue usado para pagar salarios y gastos fijos; absteniéndose
de invertir.

La mayoria de los resultados demuestran que todos estos recursos lo han empleado
para sostener el capital de trabajo. Solamente tres, de las ocho empresas de la muestra el
destino fue la inversion.

La empresa que realiza mantenimiento industrial tom6 un préstamo con tasa
subsidiada del Banco Nacion para comprar una maquinaria; la libreria comercial solicitd
un préstamo bancario para comprar un rodado y el laboratorio a través de leasing adquirid
tecnologia. Podemos concluir que la mayoria de las Pymes de la muestra por voluntad de
mantener su negocio no ha usado el financiamiento para invertir.

Continuando con el segundo objetivo relacionado con investigar e identificar los
problemas de acceso al financiamiento; siete de las ocho PyMEs estudiadas plantean que
el mayor inconveniente para acceder a créditos son las elevadas tasas de interés, como
segunda opcidn la alta burocracia para tramitar los préstamos y como tercera limitante
manifiestan poca oferta de créditos atractivos y plazos muy cortos. Estos resultados son
coincidentes con el ultimo informe especial de junio 2021 del Centro de estudios Union
Industrial (2021) donde las empresas manifiestan que las elevadas tasas de interés entre
el 35y 45 % anual restringen el acceso al financiamiento, al igual que la burocracia y los
montos y plazos de créditos insuficientes.

En relacion con las PyMEs estudiadas se puede observar que hay un
desconocimiento de las lineas de créditos actuales. Como se menciona en el documento
de Butler, 1., Guifiazu, S., Giuliodori, D., Martinez Correa, J., Rodriguez, A., & Tacsir,
E, (2017) en Argentina se han implementado, en los ultimos afios, un importante abanico

de politicas de financiamiento publico y se ha incrementado atiin mas en el afio 2021 como
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se menciona en el marco tedrico de este trabajo segiin lo manifestado por el subsecretario
de Productividad y Desarrollo Regional PyME, Pablo Bercovich.

El tercer y ultimo objetivo que es analizar el acceso a la informacion e investigar
con que asesoramiento financiero cuentan las PyMEs familiares, los resultados
demuestran las dificultades desarrolladas en el marco tedrico que es la falta de
asesoramiento y profesionalizacion en las PyMEs familiares; muy pocas conocian la sede
del TADEF; la mayoria estan registradas como PyMEs, pero solo dos conocian la
herramienta de asesoramiento virtual que brinda el ministerio de produccion y
unicamente tres empresas han participado en capacitaciones y encuentros sobre empresas
de familia.

La formacion profesional del que toma las decisiones de financiamiento, el estar
informados y el conocimiento del mercado influyen de manera positiva en la gestion de
la empresa.

Los representantes de las PyMEs familiares entrevistadas manifiestan estar
informados y capacitados, pero los resultados demuestran que es limitada la informacion
con la que cuentan respecto a las fuentes de financiamiento que existen en el pais;
tampoco se interesan por las capacitaciones para empresas familiares; solo dos
representantes manifestaron que sus empresas han participado.

La transmision de informacion mediante reuniones habituales, permite a los
miembros de la familia asesorarse con la situacion actual del contexto nacional y local;
esto crea una relacion participativa y estable entre PyMEs afines y miembros familiares
y a su vez capacita a sus miembros dandoles herramientas para evitar conflictos comunes
que se generan en este tipo de empresas. Las gestiones realizadas por los fundadores son
esenciales para identificar el enfoque que mantiene la empresa en el tiempo, por lo tanto,
la capacitacion del fundador o gerente ayuda al mejoramiento de la gestion empresarial,
lo que permite desarrollar metas y planificaciones estratégicas firmes.

Por otro lado, en la mitad de las empresas de la muestra los que toman las
decisiones son profesionales de ciencias econdmicas. La otra mitad, algunos son
profesionales de otras ciencias, y otros tienen estudios secundarios, pero manifiestan
tomar las decisiones consultando al contador. En concordancia con lo que manifiesta
Basile (2008) a medida que las empresas crecen deberian dejar atrds los métodos

intuitivos de gestion y pasar a una etapa de profesionalizacion de la misma.
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La profesionalizacion expresa que la PyME se ha organizado, las caracteristicas
que contribuyeron al éxito en la primera etapa no se han perdido, sino que se ha logrado
una forma de organizacion que ayuda a intensificar esas energias.

Por ultimo, respecto a la falta de conocimiento de nuevas herramientas de
financiamiento se destaca, que al no contar con toda la informacion, se desaprovechan
oportunidades y decisiones de inversion; esto conlleva a la empresa a financiarse siempre
con fuentes conocidas y de esta manera se obtiene una pobre administracion con

propietarios de PyMEs reacios al cambio por el limitado conocimiento que poseen.

Limitaciones y fortalezas de la investigacion

La principal limitacion que se puede mencionar del presente trabajo es la
representatividad de la muestra; se han elegido ocho PyMEs familiares bahienses, con
distintos tamafios y distintas generaciones, pero no se aproxima a la dimensién de la
ciudad de Bahia Blanca, que cuenta con muchisimas PyMEs familiares.

Otro aspecto limitante fue la escasa informacion y antecedentes de investigaciones
o estudios de PyMEs familiares locales. Si bien en la ciudad esta la sede del IADEF, el
Observatorio PyMEs de la Universidad Nacional del Sur y el Centro Regional de Estudios
de Bahia Blanca, no hay estudios especificos para efectuar comparaciones.

En cuanto a las fortalezas de este trabajo, la fructifera interacciéon con los
entrevistados y la riqueza en si, de las entrevistas para su analisis cualitativo, han
permitido recolectar informacidn valiosa y a su vez producto de la misma, se les tratd de
ampliar la vision a los representantes de las PyMEs en cuanto a las opciones de
financiamiento existentes.

Otra fortaleza que se puede mencionar es la diversidad de PyMEs familiares
estudiadas; en lo que respecta a su tamafio, antigiiedad e importancia en la ciudad de

Bahia Blanca.

Conclusiones

El principal objetivo de este trabajo fue estudiar caracteristicas diferenciales en
las fuentes de financiamiento en un contexto de pandemia e inestabilidad econdmica;
buscando determinantes que comparen la tendencia historica del financiamiento propio

en las PyMEs familiares.
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Este estudio nos permite demostrar que las PyMEs familiares poseen una
resiliencia superior ante grandes crisis comparandoselas con las PyMes no familiares,
pudiéndose destacar una dindmica intensa para adaptarse y sobrellevar las nuevas
circunstancias.

Metodolégicamente, se trabajé con una muestra de ocho PyMEs familiares
bahienses muy representativas de la ciudad de Bahia Blanca que se desarrollan en
distintos rubros; concluyéndose por los antecedentes relevados, que el financiamiento con
fondos propios, reinvirtiendo utilidades; los subsidios como ATP, REPRO y programas
gubernamentales a través de tasas subsidiadas por estar registrados en MyPyme y
préstamos del Banco Nacion y Banco Provincia de Buenos Aires de programas como
RePymE y con garantia FOGABA fueron los méas utilizados en este contexto; seguido por
el financiamiento bancario con giro al descubierto y descuento de valores.

Dadas las limitaciones que produjo el aislamiento social, preventivo y obligatorio
como acortar los plazos brindados por los proveedores y disminuir la reinversion de
utilidades; se detectd que los empresarios usaron medidas de politica piblica para
contrarrestar el endeudamiento y crisis de sus empresas. Manifestando que esperan
nuevas lineas de apoyo financiero, incentivos; mejoras en la politica tributaria y
fortalecimiento de préstamos a largo plazo. En este sentido, tanto los programas
gubernamentales como los bancos privados tienen la tendencia de otorgar créditos a corto
plazo, dado que de esa manera tienen mayor capacidad de control y reducen riesgos, lo
que limita a las empresas en la realizacion de grandes inversiones con perspectiva al
largo plazo. Es por esto mismo que de las ocho empresas investigadas solo tres invirtieron
en rodados, maquinarias y tecnologias.

Se aprecia también, que existen diferencias significativas a otros estudios
realizados respecto al acceso del financiamiento bancario, observandose que cuentan con
una contabilidad organizada y de procedimientos de auditoria, informacion considerada
sustancial por los bancos para la evaluacion de las condiciones de la empresa; ademas la
antigiiedad de las PyMEs familiares analizadas, sus tamafios y sus reconocidas
trayectorias en la ciudad de Bahia Blanca, aseguraron el acceso.

En cuanto a la profesionalizacion de las PyMes han demostrado estar bien
organizadas; incluso las nuevas generaciones han provocado un crecimiento y mayor

solvencia a su negocio.
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Para finalizar, es muy importante mencionar que los representantes de las PyMEs
familiares entrevistadas consideran contar con informacion suficiente respecto al
financiamiento, pero en contraste a ello se concluye que no estan informados con las
ultimas herramientas como programa Expertos PyME, ni fuentes de financiamiento

innovadoras, solo mencionaron conocer las mas clasicas y recurrentes.

Recomendaciones para futuras lineas de investigacion

De acuerdo a los resultados obtenidos del presente analisis, surgen lineas de
investigacion futura, ya sea como un estudio mas exhaustivo con PyMEs de otras
provincias o con PyMEs que brinden servicios esenciales para estudiar comparaciones de
las fuentes y decisiones de financiamiento segun su contexto; ya que los programas de
financiamiento publicos para PyMEs han sido diferentes segun la provincia y actividad
que realice.

Por otra parte, se propone incentivar a las PyMEs a capacitarse, a participar de
encuentros para empresas familiares que no solamente las mantenga informadas sobre
nuevas fuentes de financiamiento, sino que le brinde herramientas para superar ciertas
cuestiones que se van dando en los ciclos de vida de este tipo de empresas. También se
recomienda aprovechar las herramientas que brinda el estado nacional y provincial como
los beneficios de estar registrados como MyPyME y actiBA Buenos Aires.

Finalmente, es muy importante despertar el interés de otras fuentes de
financiamiento a los empresarios, para que las empresas familiares puedan transitar al
mercado de valores, el crowdfunding, u otros recursos; ya que ello se traduce en una

mayor probabilidad de desarrollo para el pais.
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Anexos

Anexo N. ° I: Consentimiento informado a entrevista

Se dirige a Ud., en caracter de investigadora, a fin de solicitar su autorizacion
para realizarle una entrevista y participarlo del manuscrito cientifico producido por
Romina Natalia Santamaria, alumna de la carrera Contador publico de la Universidad
Siglo 21.

Este estudio para la tesis final de grado, tiene como meta obtener informacion
respecto al Financiamiento de las PyMEs familiares bahienses en contexto de
inestabilidad y pandemia.

Su participacion a esta entrevista es voluntaria; la misma sera realizada por el
medio acordado y que a Ud. le sea mas conveniente: plataforma zoom, llamada telefonica,
email o de forma presencial, no llevandole mas de treinta (30) minutos. La informacion
que se recoja sera confidencial y no sera usada para ningun otro propoésito fuera de esta
investigacion. Las respuestas seran codificadas usando un niimero de identificacion, por
lo tanto, seran anonimas.

Expongo asi, que ha sido informado por la sefiora Romina Natalia Santamaria
que participa voluntariamente de la investigacion, con la libertad de preguntar lo que
considere necesario.

Desde ya muchas gracias.

Firma del participante
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Anexo N. ° 2: Guia de pautas, modelo de entrevista

1. (Cuadl es el rubro de la empresa?

2. (Cuadl es el aflo de su fundacion? ;Qué generacion familiar participa?

3. Mencione la cantidad de empleados que posee la firma.

4. ;Quién toma las decisiones financieras?

5. (Hay planificacién financiera? ;Se definen objetivos de financiamiento?

6. ;Posee departamento o asesor financiero? Quien toma las decisiones de financiamiento
,es profesional de ciencias econémicas?

7. (Qué formas de financiamiento conoce?

8. (Qué fuentes de financiamiento utilizaba antes de la pandemia?

9. (Ha adquirido financiamiento externo en este afio y medio? ;Cudl? ;Para qué destino?
10. (Utiliz6 programas del gobierno en pandemia? ;Cuales?

11. ;Habia utilizado antes algtin programa? ;Cuales?

12. ;Considera estar informado respecto a las fuentes de financiamiento actuales?

13. {Se han digitalizado sus finanzas debido a la pandemia?

14. ;Utiliza instrumentos como e-cheq, factoring (cambio de facturas electronicas)?

15. ;Cuales son las dificultades que encuentra para acceder al financiamiento externo?
16. ;Coémo asocia el financiamiento actual con la pandemia? Financiamiento y destino.
17. (Conoce la sede Regional del Instituto Argentino de Empresas de Familia en la
ciudad?

18. (Se encuentra registrado como PyME? ;Conoce los actuales programas de
financiamiento Mi Pyme y el asesoramiento virtual?

19. ;Participa de capacitaciones o encuentros de empresas familiares?

20. ;Ser una PyME familiar tuvo ventajas frente a la pandemia Covid-19? ;Cuales?



Anexo N. ° 3: Entrevista documentada empresa 3 y empresa 8.

VII

FECHA 07/09/2021 09/09/2021

¢Cudl es el rubro de la I Venta materiales de
o Libreria. .

empresa’ construccion.

. Cual es el afio de su
fundacion? ;Qué generaciéon

2001. Segunda generacion,

1965 - Actualmente hay
gente de la 1ra.Generacion,

financieras?

- AP padre e hijo. de la 2da.y también de la
familiar participa? 3ra.
Mencione la cantidad de 21 30
empleados que posee la firma.

. Quién toma las decisiones Hijo. El directorio.

,Hay planificacion financiera?
.Se definen objetivos de
financiamiento?

Hay alguna planificacion, pero
escasa.
No hay objetivos.

Si en base al mercado, a la
posibilidad de conseguir
mercaderia para vender.

JPosee departamento o asesor
financiero? El que toma las
decisiones de financiamiento
Jes profesional de ciencias
econémicas?

Yo soy el q las toma (hijo,
contador publico), puede haber
alguna consulta externa, pero
no hay dpto. financiero.

No poseemos departamento
financiero. En el Directorio
hay un contador que no
ejerce en forma profesional.

. Qué formas de financiamiento
conoce?

Financiamiento con
proveedores, Bancos privados
y publicos, Descuento de
valores (cheques - e-cheq),
Mercado de capitales
(acciones, valores negociables,
bonos), Leasing,
Financiamiento con capital
propio (aportes, reinversion de
utilidades), Programas
gubernamentales.

Financiamiento con
proveedores, Bancos
privados y publicos,
Descuento de valores
(cheques - e-cheq), Leasing,
Financiamiento con capital
propio (aportes, reinversion
de utilidades), Programas
gubernamentales.

. Qué fuentes de financiamiento
utilizaba antes de la pandemia?

Financiamiento con
proveedores, Bancos privados
y publicos, Descuento de
valores (cheques - e-cheq).

Bancos privados y publicos,
Descuento de valores
(cheques - e-cheq).

,Ha adquirido financiamiento
externo en este afio y medio?
,Cual? ;para qué destino?

Con proveedores compra
mercaderia. Y bancaria para
compra de vehiculo.

Si, en principio para pago de
sueldos, y una parte para
compra de mercaderia.

. Utilizé programas del
gobierno en pandemia?
. Cuales?

ATP, REPRO, tasas Mypyme.

Si el ATP, REPRO, créditos
subsidiados.

. Habia utilizado antes algiin
programa? ;Cuales?

Alglin préstamo con tasa
subsidiada por intermedio de
algtin banco

No




Considera estar informado
respecto a las fuentes de
financiamiento actuales?

Creo que si.

VIII

Creemos que si.

Se han digitalizado sus
finanzas debido a la pandemia?

Se puede haber llegado a
incrementar la digitalizacion
de las finanzas. Pero no en su

totalidad.

Si.

¢ Utiliza instrumentos como e-
cheq, factoring (cambio de
facturas electronicas)?

E cheq si.

El E-CHEQ como método
de cobranza.

. Cuales son las dificultades que
encuentra para acceder al
financiamiento externo?

Alguna dificultad que se puede
plantear son las elevadas tasas
de interés.

El principal la alta tasa y
también la burocracia.

. Como asocia el financiamiento
actual con la pandemia? Tipo
de financiamiento, plazos y
destino.

Se acortaron los plazos de
financiamiento y aumentaron
tasas. Tanto bancario como
con proveedores.

En estos momentos no
estamos financiandonos en
ninguna de las variantes.

,Conoce la existencia de la sede
del instituto de empresas
familiares en la ciudad de
Bahia Blanca?

Si conocemos.

JSe encuentra registrado como
Pyme?? ;Conoce los actuales
programas de financiamiento
Mi Pyme y el asesoramiento
virtual?

Si, estamos registrados.
Conozco algunos programas
pero no el asesoramiento
virtual.

Somos Pyme, y estamos
asesorados de parte de
nuestro estudio contable.

. Participa de capacitaciones o
encuentros de empresas
familiares?

No, no participamos.

Si hemos participado en
capacitaciones.

Ser una Pyme familiar ;tuvo
ventajas frente a la pandemia
Covid-19? ;Cuales considera?

Una ventaja fue la cercania
con los empleados como para
hacer frente a algunas
situaciones cuando no se
estaba trabajando. Y
posteriormente la
predisposicion de los mismos
para comenzar a trabajar
inmediatamente una vez
autorizados a abrir.

No se si la ventaja frente a la
pandemia fue ser Pyme, solo
cerramos por 3 semanas y
pudimos después desarrollar
actividad en forma
progresiva y constante. El
hecho de estar todo el
Directorio presente hizo que
reaccionaramos en forma
inmediata ante cada
movimiento del mercado,
tratando de conseguir
material para la venta y no
desabastecernos.
Nuestra actividad fue
considerada esencial
inmediatamente y nos
permitié seguir operando
con ciertas limitaciones, y el
rubro nuestro siempre tuvo
movimiento.
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Anexo N. © 4: Consentimientos informados a entrevistas empresa 3 y empresa 8.




Se dirige a Ud., en cardcter de investigadora, a fin de solicitar su autorizacion para
realizarle una entrevista y participarlo del manuscrito cientifico producido por Romina
Natalia Santamaria, alumna de la carrera Contador piiblico de la Universidad Siglo 21.

Este estudio para la tesis final de grado tiene como meta obtener informacién
respecto al Financiamiento de las PyMes familiares Bahicnses en contexto de
inestabilidad y pandemia.

Su participacion a esta entrevista es voluntaria; la misma sera realizada por el
medio acordado y que a Ud. le sea mis conveniente: plataforma zoom, llamada telefonica,
email o de forma presencial, no llevindole més de treinta (30) minutos.

La informacion que se recoja serd confidencial y no serd usada para ningin otro
proposito fuera de ésta investigacion, Las respuestas serdn codificadas usando un nimero
de identificacién, por lo tanto, serdn andnimas.

Expongo asi, que ha sido informado por la sefiora Romina Natalia Santamaria que
participa voluntariamente de la investigacion, con la libertad de preguntar lo que
considere necesario.

Desde ya muchas gracias.




