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Introduccion

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC, 2020) el
afio 2020 ha significado la caida de la actividad econémica no solo para Argentina sino
también para el resto de los paises del mundo como consecuencia de la pandemia
generada por el virus COVID-19. En términos porcentuales, considerando el Producto
Interno Bruto (PBI) y el sector de actividad se establecio el aumento y/o la disminucién
de estos. Partiendo de la agricultura, ganaderia y silvicultura (-6,2%), pesca (-30,4%),
explotacion de minas y canteras (+0,3%), industria manufacturera (-6,5%), electricidad,
gas y agua (+3,8%), construccion (-20,8%), comercio mayorista, minorista y repuestos (-
6,5%), hoteles y restaurantes (-10,2%), transporte y comunicaciones (-5,4%),
intermediacion financiera (-5,9%).

Al hablar de actividad econdmica tiene una relacion estrecha con las pequefias y
medianas empresas, conformadas en su gran mayoria por empresas familiares, es por ello
que Tello Cabello (2014) expresa que son de gran importancia para la sociedad generando
numerosos puestos de trabajo. La Fundacion Observatorio PyMe (FOP, 2013) explica el
término pyme indicando que “es una unidad econémica, dirigida por su propietario de
forma personalizada y auténoma, de pequefia dimensién en cuanto a nimero de
trabajadores y cobertura de mercado” (p. 5).

Por otra parte, desde Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP, 2021)
se determina que una PyME es una micro, pequefia 0 mediana empresa que realiza sus
actividades en el pais, en alguno los estos sectores: comercial, servicios, comercio,

industria 0 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 su categoria.

Con relacién a las pymes la autora Torres (2011) define a las empresas familiares
como el conjunto de personas relacionadas por un lazo afectivo y consanguineo, que
forman una estructura empresarial basada en principios y valores familiares, que permitan
Ilevar a cabo una actividad econdémica y obtener una retribucion financiera.

Molina Parra (2016) establece las caracteristicas que describen las empresas
familiares, partiendo de que son dirigidas por sus duefios, las decisiones son centralizadas,
es decir, es llevada a cabo por sus titulares, generando discrepancias entre integrantes,
cuyo foco de diferencias surge de cuestiones financieras y comerciales, asi como también
la autora destaca que son reacias ante tiempos de cambios y presentan dificultades para
afrontar las nuevas demandas del mercado y la sociedad. Ademas de la definicion
mencionada por AFIP (2021) en péarrafos precedentes, surge la clasificacion de las

pequefias y medianas empresas.

Tabla 1
Clasificacion segun Ventas Totales Anuales

Categoria Construccién Servicios Comercio Industriay Agropecuario
Mineria
Micro 24.990.000 13.190.000 57.000.000 45.540.000 30.770.000
Pequefia 148.260.000 79.540.000 352.420.000 326.660.000 116.300.000
Mediana 827.210.000 658.350.000  2.588.770. 2.530.470.000  692.920.000
Tramo 1 000

Mediana 1.240.680.000  940.220.000  3.698.270.000  3.955.200.000  1.099.020.000

Tramo 2

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de AFIP (2021)



Tabla 2
Clasificacion segun Personal Ocupado

Categoria Construccion Servicios Comercio Industria y Agropecuario
Mineria

Micro 12 7 7 15 5

Pequefia 45 30 35 60 10

Mediana 200 165 125 235 50

Tramo 1

Mediana 590 535 345 655 215

Tramo 2

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de AFIP (2021)

Para Herrera (2020) la crisis econdmica generada por el coronavirus significo la
caida con relacion a la actividad e ingresos que recibian las pymes, lo que generé la
necesidad de obtener financiamiento para lograr la sustentabilidad y evitar la quiebra.
Segun Fayd y Paredes Rodriguez (2018) ante la negativa de acceder a fuentes de
financiamiento externas, las pequefias y medianas empresas recurren como principal
recurso de financiamiento al uso de capital propio. Esto permite evitar contraer
obligaciones con terceros y la posibilidad de reinvertir las utilidades generas por la
implementacién de esta opcion. Rojas (2015) también indica que el autofinanciamiento
es la opcidn con mayor aceptacién por las pymes y por tal motivo la mas utilizada.

Laautora Rodriguez (2018) indica que el financiamiento al que acceden las pymes
generalmente proviene de una relacién con las entidades bancarias, es por ello por lo que
afirma que “los factores que intervienen en esta relacion se deben principalmente a los
excesivos requisitos muchas veces complejos, a las tasas altas y a la burocracia que
presentan los bancos a la hora de determinar el otorgamiento de créditos” (p.39).

Torres Renteria (2019) determind en el estudio realizado sobre empresas de

distintos sectores, que éstas prefieren el financiamiento bancario antes que el mercado de



valores u otros tipos de financiamiento. En este trabajo se lleg6 a la conclusién de que el
estado debe estar presente en épocas de crisis para asistir a las empresas y brindar ayuda
exponiendo nuevos y modernos tipos de financiamiento, como asi también los poco
convencionales. Los antecedentes mencionados hacen notar que las pequefias y medianas
empresas (Pymes) tienden a la busqueda de financiamiento a través de entidades
bancarias por la relaciéon mas cercana que se puede establecer y por ser histéricamente
una de las pocas fuentes de acceso que los pequefios empresarios conocen.

Segun la investigacion realizada por el Instituto de Estudios sobre la Realidad
Argentina y Latinoamericana (IERAL, 2010) al analizar la situacién de Argentina en
particular, se observé que de las pequefias empresas solo tiene acceso al financiamiento
el 38%, de las medianas el 58% y las grandes el 75%; lo cual si lo compara con el resto
de los paises da como resultado que tiene muy mal desempefio en el pais, ya que teniendo
en cuenta los 3 tamafios de organizaciones siempre esta situada en los ultimos 4 lugares.
Este estudio determin6 que en todos los paises analizados las pymes son las que tienen
menor acceso al crédito bancario por consecuencia de su tamafio. Esto se muestra en

Figura 1 Acceso al crédito segun IERAL.
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Figura 1. Acceso al crédito segun IERAL. Fuente: Recuperado de IERAL sobre la base de Banco

Mundial (2010)



Para el tercer trimestre del afio 2020 la Fundacion Observatorio Pyme (2020)
determina que el 47% de las pymes presenta un importante atraso en los pagos a sus
proveedores, el 46% muestra caida en las ventas, el 38% presenta dificultades en el acceso
al financiamiento y el 38% tiene dificultades para satisfacer la demanda de los productos
o0 servicios fuente de sus ingresos. Estos datos se muestran comparativos con los otros
dos trimestres en la Figura 2 Principales problemas de las PyME manufactureras (% de

empresas).
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Figura 2. Principales problemas de las PyME manufactureras (% de empresas). Recuperado de Fundacion

Observatorio Pyme (2020)

Ante la necesidad de financiamiento, las empresas se ven obligadas a buscar una
alternativa, es por ello por lo que los autores Laudani et al. (2020) sugieren algunas de las

fuentes utilizadas.



Tabla 3

Alternativas de Financiamiento

Alternativas

Descuento Bancario

Descripcién
La operacion de descuento bancario es aquella donde intervine el
titular de un documento contra terceros para cederlo a un banco, quien
se encarga de entregar por anticipado el importe del crédito. La entidad
bancaria tiene derecho a la restitucion de las de los fondos entregados,
aunque el descuento tenga lugar mediante endoso otros tipos de
documentos y se haya ejercido contra el tercero los derechos y

acciones derivados del crédito.

Préstamo Bancario

Es una operacidn celebrada entre una parte interesada y el banco, en
dicho caso, este ultimo se compromete a entregar una suma de dinero
a la parte interesada, quien a su vez se compromete a devolver el dinero
en el plazo convenido en conjunto con los correspondientes intereses

generados y demas gastos de operacion.

Leasing

Se lo define como el contrato en el cual una parte denominada dador
conviene transferir otra parte denominada tomador, la tenencia de un
bien para ser explotado, a través del pago de un canon vy la posibilidad

de compra por un precio determinado.

Proveedores

Constituye una opcidn ajena a las entidades bancarias, en la cual se
obtiene los elementos necesarios para el proceso productivo de una
empresa, es decir, se reciben insumos por parte de los proveedores, y
estos ofrecen la posibilidad de cancelar el monto de las operaciones en
plazos de 30,60 y 90 dias.

Factoring

Esta alternativa permite a las empresas transformar sus cuentas por
cobrar en efectivo, constituyendo una opcion diferente que no genera
gastos por operacién, ademas de permitir que las empresas utilicen

otras fuentes de financiamiento.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Laudani et al. (2020).




Por otra parte, desde la péagina de AFIP (2021) se menciona una opcion
innovadora para las pymes argentinas, la cual refiere al financiamiento a través de factura
de crédito electrdnica.

Su finalidad es desarrollar un mecanismo que mejore las condiciones
de financiacion de dichas empresas y les permita aumentar su
productividad, mediante el cobro anticipado de los créditos y de los
documentos por cobrar emitidos a sus clientes y/o deudores, con los
que hubieran celebrado una venta de bienes, locacion de cosas
muebles u obras o prestacion de servicios a plazo (p.1)

Como principal requisito para poder utilizar esta opcion, se establece que ambas
partes deben tener constituido el Domicilio Fiscal Electronico (DFE) y quienes emitan
dichas facturan deben contar con Clave Bancaria Uniforme (CBU). Laudani et al. (2020)
aclaran que la emision de facturas de crédito electronicas solo puede ser emitidas por las
micro, pequefias 0 medianas empresas, incluidas o no en el Registro de Empresas
MiPyME. Por otra parte, serdn consideradas receptoras de facturas de crédito
electronicas, las grandes empresas incluidas en el listado emitido por la AFIP en su sitio
web oficial.

Por otra parte, las PyME tienen la posibilidad de optar voluntariamente por ser
receptoras de este tipo de documento, debiendo para ello inscribirse en el Registro de
Facturas de Crédito Electronicas. EI Régimen de Factura de Crédito Electronica MiPyME
debera ser aplicado para cada uno de los comprobantes que se emitan por un monto total
igual o superior a los establecidos dentro del cronograma de implementacion sin tener en
cuenta los ajustes posteriores por nota de débito y crédito descriptos en la pagina de la

AFIP.



Visconti (2021) menciona que la emision de facturas de crédito por parte de las
MiPyMes es una alternativa que viene a renovar el mercado crediticio para el
financiamiento, otorgando seguridad en las operaciones, rapidez y menores costos en
comparacion a otras alternativas. Por otra parte, el autor menciona que a través de la
resolucion 19/2021 se actualizaron los montos maximos de ventas anuales expresados en
pesos para gque una empresa puede inscribirse en el registro MiPyMe, dicho monto
equivale a la suma de $13.190.000.

Miranda (2013) menciona que desde los organismos publicos se ofrecen
diferentes alternativas de financiamiento para las pymes.

% FOGAPYME: esta opcion refiere a un fondo fiduciario de $100 millones para
ofrecer garantias de segundo piso, utilizadas por las sociedades de garantia
reciproca, asi como también con entidades bancarias, cuya finalidad es resolver la
problematica de falta de garantias de las pequefias y medianas empresas dentro del
sistema financiero para que logren acceder al financiamiento.

% FONAPYME: esta alternativa, creada a partir de un fondo fiduciario de $100
millones para ofrecer aportes de capital a proyectos de inversién a largo plazo, cuyo
otorgamiento esta sujeto al analisis sobre la factibilidad econémica y tecnologia que
generen de acuerdo con el grado de innovacion de cada proyecto, como punto de
mayor consideracion.

Contemplando la situacion generada por la pandemia, desde Entre Rios (2021)
dan a conocer las lineas de financiamiento disponibles para las micros, pequefias y
medianas empresas productivas a través del banco provincial.

% Capital de Trabajo: exclusivamente para capital de trabajo.

% Financiamiento para el pago de némina: hasta dos néminas salariales.



% Financiamiento para el teletrabajo y el e-commerce: destinado a las empresas
que requieran equipamiento para desarrollar o consolidar el teletrabajo como asi
también el e-commerce. Alcanza también a quienes presten servicios esenciales
a las MiPyMEs.

Desde Mi Argentina (2021) dieron a conocer las medidas elegidas por el gobierno
para disminuir el impacto de la pandemia sobre las pymes ofreciendo diferentes opciones
de financiamiento:

+¢+ Créditos de BICE para MiPyMEs: son créditos con una tasa del 19% anual fija en
para empresas que cuenten con aval de SGR o Fondo de Garantia, por un plazo
de hasta 12 meses con un maximo de 6 meses de gracia, para el caso de MiPyMes

el plazo alcanza los 18 meses a una tasa del 24%.

¢+ Créditos del Banco Central para proveer capital de trabajo a las empresas: se
ofrece un crédito con un monto maximo equivalente a la némina salarial de las
empresas registradas en Gltimo F.931, a una tasa de interés fija anual del 26% por
un plazo de 6 meses.

¢ Nuevas lineas de créditos del Banco Nacion: Los montos maximos de los
préstamos son el importe equivalente a un mes de ventas, una tasa fija anual del

24% y un periodo de cancelacion de 18 meses.

+« Fondo semilla: destinado a bienes de capital: maquinaria, equipos y mobiliario,
mejoras o refacciones de tu lugar de trabajo (hasta un 20%), activos intangibles
como certificaciones, patentes y marcas, capital de trabajo: materia prima, mano

de obra tercerizada y servicios profesionales (hasta un 35%).

En comparacion con lo mencionado por la autora Rojas (2015) en parrafos

anteriores respecto a la fuente de financiamiento con recursos propios como la mas



10

elegida por las pymes, desde Fundacion Observatorio PyME (2020) afirman que “el
crédito bancario como instrumento es relativamente mas valorado por las empresas
medianas que por las pequefias y microempresas, Vistos los problemas
operativos/burocraticos que impone el sistema bancario” (p.1).

Segun un estudio realizado por los autores Couselo et al. (2018) las preferencias
de las pymes respecto de las opciones de financiamiento son en primer lugar el realizado
a través de recursos propios en el 70% de los casos, seguido del crédito bancario en el
22%, el obtenido mediante proveedores es del 5% y por ultimo el proveniente de
programas publicos en el 3% de los casos.

Al observar las opciones de financiamiento disponibles para las pymes, estas estan
sujetas al analisis previo para su eleccién es por ello por lo que presentan ventajas y
desventajas. Segln Rojas (2015) el financiamiento con recursos propios no ofrece
desventajas, sino mas bien el hecho de evitar el endeudamiento con terceros y el no
contemplar restricciones en su uso se considera como una ventaja que favorece su
eleccion.

En lo que respecta al descuento bancario, segun Laudani et al. (2020) para el
titular que realiza el descuento de cheques de pago diferido representa una ventaja la
posibilidad de disponer de los fondos de forma anticipada al periodo pactado, por otra
parte, como desventaja de esta opcion, se realiza el descuento sobre la operaciéon que
surgen de intereses, comisiones y gastos relacionados, asi como también en caso de que
el deudor original del crédito no cancele la obligacion, quien realizo la operacion con el
banco debe responder por dicha deuda.

Segun Couselo et al. (2018) elegir los préstamos bancarios como medio de

financiamiento surge de la posibilidad de disponer de fondos cuando los recursos propios
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no son suficientes, lo que es considerado una ventaja sobre las demas opciones, por otra
parte en lo que refiere a las desventajas de esta alternativa, los requisitos o condiciones
de los bancos son una limitante al momento de solicitarlo, o en caso de cumplir dichos
requisitos, el monto disponible es menor al requerido por las empresas de menor tamafio.

Por su parte Fayé y Paredes Rodriguez (2018) mencionan dentro de las
desventajas de los préstamos bancarios el requerimiento de informacion contable e
impositiva al dia hacen que la operacion se dificulte. Asi como también que una vez
presentada la documentacion solicitada algunas empresas no lograr satisfacer las
exigencias de las entidades bancarias tras el analisis de la informacion suministrada.

De acuerdo con el autor Miranda (2013) el leasing ofrece nimeros ventajas para
las empresas que opten por hacer uso de esta alternativa:
+» Financiamiento total del bien, con la posibilidad de realizar la compra de este al

finalizar el plazo pactado.
+¢+ Durante el plazo de financiacion la empresa puede hacer uso del bien.
+» Beneficios impositivos al deducir los gastos generados en el impuesto a las ganancias.
++ Permite aumentar la capacidad de produccidon de la empresa.

Por otra parte, el autor menciona como desventajas en comparacion con otras
alternativas, el costo de la operacion es mas elevado, al igual que pierde interés ante
opciones de financiamiento subsidiadas con la misma finalidad, y la propiedad del bien o
titularidad se da una vez cancelado el valor convenido y cumplidos los plazos
establecidos. A modo de respaldo sobre lo mencionado, Couselo et al. (2018) afirman que
del 100% de las empresas que se interesan y tramitan esta opcién, solo un infimo
porcentaje de ellas logra acceder al mismo, generando un motivo mas para optar por otras

opciones.
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Rodriguez (2018) menciona que las ventajas ofrecidas del financiamiento a través
de proveedores parten de la posibilidad de disponer de bienes o servicios antes de la
cancelacion parcial o total de los mismos, ademas puede transformarse en una opcion de
caracter repetitivo entre cliente/proveedor, asi como también disponer de los fondos para
ser destinado a otras necesidades de la empresa. Sin embargo, no es una opcién que todos
los proveedores estén dispuestos a ofrecer, lo que constituye una desventaja.

Segun Pastrana Triana (2015) el uso del factoring como herramienta de
financiamiento genera ventajas para las empresas que decidan utilizarlo, entre las que se
puede mencionar:

Puede resultar muy Util, en paises con débil estructura contractual,
ineficientes sistemas de quiebras y/o en contextos de débiles estructuras
de informacién crediticia. También, puede ser de mucha utilidad, para
aquellas empresas que, tienen clientela geograficamente dispersa y/o un
amplio nimero de clientes y/o que, utilicen, una gran cantidad de
agentes de ventas y que, por lo tanto, no vendan directamente al Cliente
y/o que, los mismos, no tengan una gran calidad crediticia. EI Contrato
de Factoring, le cubre al Cedente, sus necesidades econdmicas v,
ademas, sus finalidades juridicas y/ comerciales. (p. 49)

Por el contrario, Draque (2013) menciona dentro de las desventajas del factoring
“los costos de la operatoria son mas altos que otras alternativas. Al costo financiero puro
se deben sumar los gastos de instrumentacion tales como cesion, escribania, notificacion”
(p.79).

En base a la informacidn recolectada de diferentes fuentes, surgen los siguientes

interrogantes, como problemaéticas relacionadas con el financiamiento, comenzando por
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¢Cudles son los motivos que impulsan en las pymes santafecinas a la busqueda de
financiamiento? ¢Cuales son las opciones que utilizan las pymes para financiarse?
¢Existen limitaciones al momento de solicitar financiamiento? ¢Qué ventajas o
desventajas generan las fuentes de financiamiento utilizadas por las pymes? ;Conocen
todos los medios disponibles para financiarse?

Con la informacion asi obtenida se pueden brindar datos significativos a las pymes
familiares de Entre Rios con el fin de generar nuevos conocimientos sobre medios
alternativos o diferentes de financiamiento o sobre los poco utilizados y/o conocidos. De
esta manera se va a lograr brindar una herramienta para que las pymes familiares puedan
programar, dentro de lo posible, los financiamientos a tomar.

Para llegar a obtener las respuestas de las preguntas planteadas se genera el
siguiente objetivo general:

Analizar las alternativas de financiamiento que el acceso fondos para las pymes
de provincia de Entre Rios durante contextos de inestabilidad econdémica, afio 2021.

Como medio para cumplir con el objetivo general se expresan los siguientes
objetivos especificos:

o Definir las fuentes de financiamiento utilizadas segun tipo de empresa y sector
durante contextos de crisis.

e Comparar la necesidad del acceso al financiamiento de acuerdo con la situacion
de cada empresa en particular, en tiempos de inestabilidad.

o Identificar las ventajas y desventajas de las fuentes de financiamiento escogidas
por las pymes con el fin de exponerlas en una herramienta que sirva de orientacién

financiera durante contextos de crisis econémica.
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Metodos

Disefio

La investigacion planteada fue de tipo descriptiva, es decir se intentd determinar
el motivo de un suceso en particular, que fue el financiamiento enfocado en las pymes y
los requisitos pedidos por las redes financieras.

El enfoque de la investigacion fue cualitativo, de tipo no experimental y
transversal, debido a que se realizaron encuestas a distintas empresas familiares de la
ciudad de Viale, en la provincia de Entre Rios, para responder al planteamiento de la

investigacion.

Participantes

La poblacion estuvo conformada por todas las empresas familiares de la provincia
de Entre Rios. La muestra se conformo de 5 empresas familiares de distintas actividades,
antigtiedades y tamarios con el fin de categorizarlas como pymes. EI muestreo fue no
probabilistico por conveniencia voluntaria, es decir, si se obtiene un caso que contribuya
a la investigacion sera utilizado. Las empresas accedieron a que Se exponga su
informacion a través de la firma del Consentimiento informado que consta en Anexo I.

Por la naturaleza de la investigacion, se entrevistd a cinco empresas familiares de
la ciudad de Viale, para abordar el trabajo investigativo. La entrevista se realizé a cada
uno de los propietarios de las empresas y gestores de financiamiento de estas. EI modelo
de preguntas de la entrevista se expuso en el Anexo Il Entrevistas.
Instrumentos

Para la investigacion se realizd una busqueda en paginas académicas como

Google Scholar, Redalyc, Scielo, Science Direct, Scimago, Dialnet y repositorios de
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diversas universidades de diferentes afios. También se recurrié a paginas web oficiales de
los distintos organismos involucrados en el tema abordado y libros de varios autores. Se
recolectd toda la informacion de interés, para el trabajo investigativo de elementos
tedricos.

Luego, se fueron extrayendo los parrafos mas interesantes en relacion con la
busqueda para obtener asi las ideas principales para la redaccion de la introduccién y
sentar las bases del problema de investigacion. Una vez unidos todos los datos
recolectados, se comienza a plantear interrogantes, de los cuales surgieron los objetivos
planteados.

Para el relevamiento de informacidn, se entrevist6 en profundidad a cada una de
las empresas seleccionadas y se realiz6 una guia de acuerdo con los objetivos planteados.

Ademas, se grabd y trascribid las entrevistas, en conformidad de los entrevistados.

Anélisis de datos

El inicio de la investigacion fue analizar las fuentes bibliograficas obtenidas,
realizar lecturas comprensivas tomando las ideas principales o importantes y los
elementos tedricos necesarios. Luego esta informacion fue clasificada para asi realizar un
diagrama de orden para la posterior redaccion del apartado introduccién dejando
constancia de antecedentes e informacion relevante para la investigacion.

Se buscaron distintas fuentes de financiamiento disponibles al momento de la
investigaciony se llevé a cabo un andlisis en cuanto a cuales son las ventajas y desventajas
de cada fuente de financiamiento, que pueda servir de material base para las PyMEs que

se encuentran atravesando este contexto de inestabilidad.
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Se realiz6 una descripcion de cada una de las entrevistas, rubro, afio, generaciones
que pasaron por la empresa. Se sistematiz6 la informacion recibida de manera
comparativa en cuadros que contienen informacion de cada empresa. Se compard las

distintas fuentes de financiamiento disponibles.
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En el presente apartado se dan a conocer los resultados obtenidos en la busqueda

de realizar la presentacion del disefio de una herramienta que pueda brindar nociones

conceptuales y alternativas de financiamiento para las pymes y escoger la que se adapta

a sus necesidades, considerando contextos de inestabilidad econémica como el vivido

durante el afio 2021.

Para ello se procedid a recolectar informacion a través de las entrevistas a los

representantes de las pymes seleccionadas con el fin de cumplir los objetivos especificos

propuestos. El primer objetivo especifico consistio en analizar las alternativas de

financiamiento utilizadas segln tipo de empresa y sector considerando el contexto,

realizando asi un diagndstico de cada empresa.

Tabla 4

Empresas Familiares diagnostico

Datos Empresa 1 Empresa 2 Empresa3 Empresa4 Empresa 5

Actividad Elaboracién Venta de Farmacia Corralon  Supermercado

y venta de agroquimicos

Productos

relacionados
al agro

Antigiedad 15 afios 6 afios 10 afios 12 afios 21 afios
Ventas 70.000.000 55.000.000  17.000.000 55.000.000  85.000.000
Anuales
Aprox.
Cantidad de 10 4 4 9 11
empleados
Familiares en 3 2 2 4 3
la empresa

Fuente: Elaboracion propia segun entrevistas
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Tabla s
Financiamiento utilizado
DET Empresa 1 Empresa 2 Empresa3 Empresa4 Empresa 5
Caida de la 2020- 2020- No 2018- No
actividad (afios)  Pandemia Pandemia 2019,bajo
y motivo el nivel de
ventas

Necesidad de Si Si Si Si Si
Financiamiento
Recursos Si Si Si Si Si
Propios
Descuento Si Si No Si Si
Bancario
Préstamo Si Si Si Si Si
Bancario
Leasing Si No No Si Si
Proveedores No No No Si No
Factoring No No No Si No
Factura de No No No No No
crédito
electrénica
Organismos No No Si No No
Publicos
Créditos por Si No No No No
intermedio de la
Prov. de Entre
Rios (Banco
Provincia)

Fuente: Elaboracion propia segun entrevistas

Se destaca que las empresas no han utilizado la factura de crédito electronica como
fuente de ingreso de fondos y tampoco han recurrido al banco del estado provincial. Esto
es consecuencia de pertenecer al tipo familiar, teniendo como caracteristica principal la

falta de interés o el miedo por conocer fuente nuevas o que resulten un poco complicadas.
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Considerando el contexto de inestabilidad econdémica que atraviesa el pais, las
pymes han indicado aquellas fuentes que mas han utilizado en los Gltimos 10 afios, tal

como se indica en la Figura N° 1.

5
3 3
3
I 2 I
0 I
Recursos  Credito Bancario Descuento de Proveedores
Propios Cheques

N

[EEN

Figura 1. Fuente de financiamiento utilizadas. Fuente: Elaboracién propia segln entrevistas

En el segundo objetivo especifico planteado se buscd conocer la necesidad de
financiamiento de las pymes entrevistadas, es decir el motivo por el cual deciden utilizar

determinada fuente, contemplando el contexto mencionado

Tabla 5
Financiamiento segun las necesidades de las empresas
Motivos Empresal Empresa2 Empresa3 Empresa4 Empresa5
Iniciar la empresa v 4 v
Compra de insumos v v v
Compra de Maquinas v v
Compra de Vehiculos v v v
Pago a proveedores v 4
Pago de deudas 4 v v

Comerciales/

Laborales/Impositivas

Innovacion v v

Nuevos Proyectos v v v

Fuente: Elaboracidn propia segln entrevistas
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El tercer objetivo especifico consistié en reconocer las ventajas y desventajas que
presentan las fuentes de financiamiento elegidas por las pymes entrerrianas, unificando

las respuestas de dichas empresas en pos de favorecer su posterior interpretacion y

anélisis.
Tabla 6
Ventajas y Desventajas de las fuentes de financiamiento parte 1
Ventajas Desventajas ‘
Recursos Propios - No existe la necesidad de - Dependen de los ingresos y
endeudamiento con terceros organizacién de las empresas
u organismos. para su utilizacion, sin

fondos suficientes se debe
buscar fuentes externas.

- En caso de una urgencia
financiera, si no cuenta con
disponibilidades, puede
ocasionar un grave perjuicio.

Descuento Bancario -Uso anticipado de valoresa - Tasa de descuento alta, lo
cobrar a futuro. gue provoca pérdida de
ingresos.
Préstamo Bancario - Acceso a los fondos - Exigencia de muchos
necesarios. requisitos que las pymes mas

) o chicas no pueden cumplir.
- Lineas de credito

adaptadas a la necesidad de - Plazo de devolucidn en

las empresas. algunas ocasiones no se
adapta a las necesidades.
- Tasa de interés (aumenta en
el sector privado).
- Tasas variables segln

inflacion.
Proveedores - Permiten la continuidad -En contexto inflacionario
de la actividad accediendo  suspenden las cuentas
a los bienes necesarios. corrientes o restringen los
limites.

- Tasa de interés inferiores
a las bancarias.

-Trato directo con los
duefios o encargados
haciendo mas rapido el
proceso.

Fuente: Elaboracion propia segln entrevistas
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Ventajas y Desventajas de las fuentes de financiamiento parte 2

Ventajas

Desventajas

obligaciones de cobrar y
acceso a fondos.

Leasing - Acceso a maquinarias o - No todos pueden acceder
vehiculos, sin la por los requisitos que se
cancelacion total de su piden.
valor.

- Gastos de operacion y de
- Mejora el rendimiento y seguros muy altos con
productividad de las relacién a lo que las
actividades realizadas. empresas pueden afrontar.
-Posibilidad de realizar la
compra al final del contrato
por un valor accesible.

Factoring - Liberacion de - Costo de la operacion.

Organismos Publicos

- Numerosas opciones en
virtud del momento y la
necesidad de las pymes.

- Tasas de interés por
debajo de las opciones
tradicionales.

- Requisitos y condiciones a
cumplir para acceder que
superan habitualmente a los
privados.

- Disponibles solo por un
periodo de tiempo o para
destinos fijos.

Prov. de Entre Rios (Banco
Provincia)

Créditos por intermedio de la

- Acceso a recursos
necesitados.

-Tasas con subsidio del
estado provincial.

- Demora en la asignacion
del monto requerido,
dificultando el accionar de la
empresa.

Fuente: Elaboracion propia segln entrevistas

Las principales desventajas se dan por la demora en andlisis por parte de las
entidades publicas, las altas tasas de interés que surgen de los contextos de crisis

econdmicas por el riesgo en aumento y la falta de orden administrativo de las empresas.
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Discusion

El objetivo general del presente trabajo consistio en realizar el disefio de un
instrumento que permita a las empresas obtener conocimiento sobre las diferentes
alternativas de financiamiento aplicables durante un contexto de inestabilidad econémica.

Para poder dar cumplimiento a dicho objetivo se procedio a analizar los resultados
obtenidos y luego compararlos con estudios realizados por diferentes autores con el fin
de poder llevar adelante su interpretacion. Comenzando por los resultados del primer
objetivo especifico sobre las fuentes de financiamiento utilizadas por las pymes familiares
bajo el contexto al que se hace referencia en los inicios de este apartado.

Las 5 pymes familiares pertenecen a diferentes sectores de la economia argentina,
comenzando por el sector de la construccion ocupado por el 20% de la muestra, el sector
agropecuario representado por el 40%, el sector saludo por el 20% y el 20% restante
pertenece al sector comercial. Tello Cabello (2014) menciona la importancia de este tipo
de empresas, debido a que se encargar de brindar productos o servicio y ser una de las
principales fuentes de creacion de empleo en el sector privado. En virtud de ello, es la
sociedad quien se ve beneficiada de la existencia de estas empresas ya que se encargan
de cubrir sus necesidades, buscando mejorar y ofrecer los recursos necesarios a quienes
los requieren.

Teniendo en cuenta los datos proporcionados por AFIP (2021) en relacién a la
clasificacion de las pymes segln tipo de categoria, la empresa perteneciente al sector de
la construccion se categoriza como pequefia empresa, misma situacion para las dos
empresas que componen el sector agropecuario, por el lado de la farmacia se categoriza

como micro pyme, ubicandose en el sector comercial, a diferencia del supermercado que
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se encuentra dentro de las denominadas pequefias empresas, esto clasificacion surge a
partir de los datos brindados por las pymes en relacién a sus ventas anuales y la cantidad
de empleados activos.

Desde el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC, 2020) se han dado
a conocer los valores en términos porcentuales relacionados a la caida de la actividad del
sector privado, indicando gque en gran parte se debi6 a la pandemia del COVID-19. A raiz
de esto se conocid que solo el 40% de las pymes se vio afectada por la pandemia, mientras
que el 20% menciona sufrir la caida de su actividad desde el afio 2018 y el 40% restante
no se vio afectada.

Teniendo en cuenta las empresas que sufrieron la disminucion en sus ventas y las
que no, se interpreta que esto sucede segun la actividad que desarrollan ya que se han
visto intervenidas por cuestiones externas como es el caso de la esencialidad en las pymes
que podian seguir funcionando segun lo dispuesto por el gobierno nacional. Por otra parte
una vez normalizado, y al verse comprometida la sociedad en general las prioridades o
necesidades de estas pasaban por otro tipo de cuestiones. Por ejemplo el caso del consumo
de productos alimenticios, relacionados a la salud o bien para priorizar el cumplimiento
de obligaciones, lo que ha llevado que el nivel de ventas de ciertos tipos de empresas
disminuya.

Considerando la situacion de las empresas, se observé que el 100% de la muestro
menciond necesitar de financiamiento en algun periodo del tiempo que llevan en
funcionamiento. Herrera (2020) opina que esta situacion ha llevado a las pymes a buscar
diferentes alternativas para disponer de fondos o recursos. Se entiende en dicho caso que

ante la falta de recursos propios a causa de la caida de su actividad las empresas recurren
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a otras opciones para lograr que sus necesidades se vean cubiertas y a su vez poder
garantizar la continuidad de su actividad.

En lo que respecta al uso fuentes de financiamiento, todas las pymes indicaron
recurrir a los fondos propios, el descuento de documentos en entidades bancarios fue
utilizado por el 80% de las pymes, los préstamos bancarios fueron usados por la totalidad
de las pymes, mientras que el leasing solo por el 60% de ellas.

Otras de las opciones poco utilizadas fueron los proveedores y el factoring donde
solo el 20% de las pymes recurrid a dichas alternativas como medios de financiamiento,
en cuanto a las facturas de crédito electronica como una fuente de financiamiento arrojo
respuestas negativas donde ninguna de las pymes entrevistadas indico utilizarlas. Por
ultimo y relacionado al financiamiento desde organismos publicos, asi como también los
créditos asignados por el banco provincial con intervencion del gobierno provincial solo
fueron utilizados por el 20% de las pymes familiares.

En principio se puede apreciar que el financiamiento con fondos propios es la
fuente que predomina sobre el resto, al igual que los préstamos bancarios, seguido de
operaciones como el descuento bancario y por ultimo el leasing, entre las opciones con
mayor utilizacion por parte de las pymes entrevistadas durante contextos de inestabilidad
econdmica. Comparado los datos presentados por Couselo et al. (2018) donde indican
que tanto el financiamiento interno como el crédito bancario son las opciones mas
elegidas por las pymes, teniendo en cuenta que su investigacion fue desarrollada en el afio
2018, su informacion presenta cierta similitud con los datos mencionados en el parrafo
precedente. Esto refleja ademéas que predomina en las pymes la intencion de evitar el
endeudamiento en la medida que sea posible y cuando los recursos no sean suficientes

surge la participacion en el sistema bancario como fuente de financiamiento.
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Con relacién al segundo objetivo especifico se buscé comparar la situacion
particular de cada empresa relacionado a la necesidad de financiamiento. Se han analizado
diferentes motivos por los cuales las pymes requieren de la obtencién de recursos,
comenzando por el inicio de sus actividades como uno de los motivos explicados por el
60% de las empresas, asi como también en lo que respecta a la compra de insumos, el
mismo porcentaje considero necesario de financiamiento para poder cubrir dicha
necesidad.

En lo que respecta a la compra de maquinarias fue motivo para el 40% de las
empresas, al igual que para el 60% requirié de financiamiento para poder acceder a los
vehiculos necesarios para sus empresas. El 40% indicé como uno de los motivos de la
busqueda del financiamiento la necesidad de fondos para poder abonar las deudas con
proveedores, circunstancia que se vio demandada en tiempos de pandemia.

Por otra parte, y relacionando el contexto por el que atraviesan las pymes en los
ultimos afios otros de los motivos para solicitar financiamiento se debieron al pago de
obligaciones comerciales, laborales e impositivas, siendo la justificacion del 60% de las
pymes entrevistadas. Dos casos puntuales fue la blusqueda de invertir en innovacion y
nuevos proyectos, en el caso de los primeros fue motivo para el 40% de la muestra y para
lo segundo fue motivo para el 60%.

Teniendo en cuenta el contexto bajo el cual se analizan los motivos de
financiamiento, se separan los relacionados al inicio de actividades y se focaliza en
aquellos que son necesarios para el desarrollo de sus actividades. Para Laudani et al.
(2020) las pymes utilizan el descuento bancario porque necesitan de los fondos de manera
anticipada, lo cual se puede relacionar con la intencion de realizar compras, pagar deudas

0 destinarlos a nuevos proyectos.
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Las empresas buscan generar una solucién a través del financiamiento a los
motivos expresados, analizando las opciones disponibles y la forma en que esta puede
cubrir su necesidad. Como se ha observado cada empresa persigue fines distintos por lo
que su necesidad de financiamiento depende de lo que requiere en un determinado
momento, segun las pymes la presencia de deudas, la falta de insumos, maquinarias son
las principales causas por las que deben recurrir a terceros.

De acuerdo con estos datos se interpreta, que el motivo del financiamiento se
encuentra ligado al contexto ya que las pymes buscan cubrir las necesidades inmediatas,
permitiendo que su actividad pueda llevarse a cabo sin problemas, asegurandose de su
continuidad, que como se ha mencionado anteriormente es la forma de garantizar que su
productividad no disminuira y se mantendra la masa salarial, la cual se encuentra ligada
a los sectores productivos de las empresas.

Para el autor Herrera (2020) la causa principal por el que las pymes debieron
acceder al financiamiento se debido al coronavirus, siendo el responsable del cierre de
cientos de pymes y la caida de la actividad de muchas mas. Si bien la afirmacion del autor
es correcta se deja en evidencia que las empresas no han generado la cantidad necesaria
de recursos propios para poder dar una respuesta a sus necesidades, llevandolas a recurrir
a fuentes externas, ademas se entiende que el uso de fondos internos se relaciona con la
capacidad financiera que surge de sus ingresos y por ende del nivel de utilidades que
logren generar.

El ultimo objetivo especifico buscOd generar una herramienta basada en las
ventajas y desventajas de las fuentes de financiamiento utilizadas por las pymes familiares
con la finalidad de poder contribuir con informacion til para analizar la conveniencia de

cada fuente teniendo en cuenta el contexto por el que atraviesa el pais.
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Partiendo de las ventajas de las fuentes de financiamiento, se han analizado las
respuestas de las pymes da cada alternativa en particular, comenzando por el uso de
recursos propios, donde indican como Unica ventaja la opcion de cubrir ellos mismos sus
necesidades sin contraer deudas con terceros, mientras que en relacién a las desventajas
mencionan su relacion directa con los ingresos que perciben, indicando ademas que ante
la falta de los mismos, las opciones disponibles llevan al endeudamiento.

Para Rojas (2015) el uso de recursos propio no presenta desventajas, sin embargo
y como mencionan las pymes son recursos que dependen de las ventas que realicen y ende
los ingresos percibidos. Teniendo en cuenta el contexto de inestabilidad econémica las
empresas han recurrido principalmente a recursos propios, esto se pudo apoyar por un
lado en la opinion de los autores Fayo6 y Paredes Rodriguez (2018) quienes afirman que
el financiamiento interno es la opciéon que mas utilizan las empresas y por otro lado de
las propias respuestas de las pymes entrevistadas en el presente escrito. EIl punto negativo
de esto es que, como consecuencia del bajo nivel de ventas, las empresas se vieron
obligadas a recurrir a otras alternativas de financiamiento, lo cual representa una
desventaja para la fuente en cuestion.

En lo que respecta al descuento bancario la principal ventaja es el acceso a los
fondos del documento presentado de forma anticipada, pero no en su totalidad ya que se
aplican tasas de descuento y gastos de operacion, lo cual es una desventaja en este tipo de
financiamiento. Por una parte al recibir documentos de terceros las empresas se aseguran
el ingreso de clientes y poder seguir vendiendo, sin embargo dependiendo el monto que
represente su necesidad, al no acceder a la totalidad del monto del documento estas
empresas deben buscar una fuente extra que permite cubrir dicha necesidad, lo que

coincide con lo expresado por Laudani et al. (2020).
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El préstamo bancario, como se ha indicado anteriormente es una de las fuentes
mas requeridas por las pymes, la cual también presenta ventajas y desventajas,
comenzando por las primeras se destaca la posibilidad de disponer de recursos y
diferentes opciones para cubrir sus necesidades, mientras que como desventajas
mencionan en primer lugar los requisitos a cumplir, sin estos no es posible el acceso a los
créditos, al igual que las tasas de interés variables y el plazo, las cuales se ven afectadas
a causa de la inflacién, no permitiendo conocer los verdaderos valores del capital e
intereses a devolver. Couselo et al. (2018) menciona que esta desventaja es una
problematica recurrente en las empresas, sin contar que las pymes son analizadas para
determinar su capacidad de pago, y es eso lo que determina el acceso a los créditos.

Por el lado de los créditos con proveedores, como ventaja de su uso es que
garantizan al abastecimiento de bienes o servicios aplicAndose tasas de interés inferiores
a las de un préstamo bancario, por el lado de las desventajas mencionan que el contexto
inflacionario interviene en la habilitacién de cuentas corrientes o bien la capacidad de
financiamiento se ve disminuida. Los proveedores también son empresas que se encargan
de servir a sus pares, con la diferencia que adquieren el rol de sujetos encargados de
ofrecerles financiamiento a estos Gltimo, para poder sobrellevar los tiempos dificiles.
Rodriguez (2018) menciona que esta opcidn permite disponer de otros recursos, lo cual
aumenta sus ventajas permitiendo a las empresas enfocarse en otras necesidades.

El leasing es la opcion que permite obtener diferentes bienes con la posibilidad de
poder hacer uso de ellos mientras se pagan sus cuotas, esta es la ventaja que permite
mejorar su produccion o prestacion para con los clientes. Por su parte los gastos que
involucran a esta operacién y la limitacion por parte de los requisitos requeridos para su

acceso representan la desventaja como fuente de financiamiento. Miranda (2013)
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menciona que es una operacién costosa como su principal desventaja, por lo que teniendo
en cuenta este dato las empresas deben analizar cuales son los beneficios esperados por
inclinarse por esta opcion y de tal forma establecer su conveniencia.

En cuanto al factoring las pymes se desligan de la intencién de cobranza directa
con sus clientes y adquieren los fondos de los créditos generados, lo que representa la
ventaja de su eleccion, por su parte no es una operacién que permita disponer de la
totalidad del monto sujeto al crédito ya que también sufren descuentos por quien lo recibe
y hace entrega de los fondos, por lo que se lo reconoce como una desventaja. En base a
ello y teniendo en cuenta la opinién del autor Draque (2013) se interpreta que al generar
costos adicionales no es una alternativa que permita a las pymes sobrellevar una crisis ya
que estas buscan fondos y no su salida.

Al analizar las ventajas de los créditos por parte de organismos publicos, ya sean
nacionales o provinciales, se reconoce las diferentes lineas de financiamiento puestas a
disposicion de las pymes y las tasas de interes inferiores a las fuentes tradicionales, esto
permite que las empresas puedan disponer de recursos a un menor costo, lo cual en
contextos dificiles contribuye a su recuperacion. Por el lado de las desventajas, se presenta
cuestiones similares con otras fuentes externas, como los requisitos a cubrir, el plazo de
entrega o las condiciones requeridas para su entrega.

Considerando ambos puntos, el disponer de recursos en tiempos de inestabilidad
permite que las pymes se organicen y analicen las formas en que podréan salir adelante, y
al obtener fondos a un menor costo es el primer paso para cubrir sus necesidades. Con
esta informacion las empresas obtienen una herramienta que compara las fuentes

utilizadas y pueden determinar que opcién se adapta al contexto actual, contando ademés
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con datos que involucran a pymes de los diferentes sectores de la economia del pais y de
la provincia de Entre Rios.

Esta investigacion contd con la limitacién de no haber planificado la muestra por
haber buscado que las empresas no contaran con mayor caracteristica que ser familiar, asi
se ha dejado sin la posibilidad de analizar empresas de mayor antigiedad o que se
encuentren gobernadas por distintas generaciones. De esa forma se puede obtener méas
informacién a ser analizada en general con respecto al financiamiento y la forma de
manejarse por parte de las empresas.

La fortaleza de este estudio se da por la posibilidad de ser una de las primeras
realizadas para empresas de la provincia de Entre Rios, no habiendo otras anteriores. Asi
los datos acé obtenidos generan riqueza de informacién con la que las pymes familiares
pueden contar a partir de ahora para servir de apoyo en la toma de decisiones o
planificacion de financiamiento.

Luego de todo el analisis realizada se ha logrado generar informacion en forma de
herramienta de comparacién de las distintas fuentes de financiamiento. Asi se concluye
que las pymes familiares no cuentan con la informacion necesaria para la correcta toma
de decisiones sobre el uso o bdsqueda de financiamiento. Otra conclusion es que las
entidades financieras en general y estado no proveen de informacion completa y relevante
a los titulares de las empresas familiares.

Se recomienda a partir de esto al estado que realice capacitaciones a los
empresarios a cargo de la toma decisiones a traves de camaras de comercios o entidades
que las nuclee como medio de apoyo y guia para ellos. Se recomienda a los empresarios

de pymes familiares que busquen mayor cantidad de informacién que les permita
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planificar el financiamiento a tomar evaluando los pros, contras y costos de cada uno para
la tomar decisiones basados en datos concretos.

Como futura linea de investigacidn se propone continuar este estudio para evaluar
la posibilidad de que los empresarios utilicen o no la informacion ofrecida al momento
de necesitar financiamiento y los beneficios que puedan haber obtenido de ello. Otra
investigacion que se recomienda es analizar una muestra mas amplia con caracteristicas
puntuales como rango de antigliedad, actividad desarrollada y generacion que la gobierne.
Con esta informacion se debe pretender la determinacion de datos como el efecto que
produce en las empresas en cambio generacional al momento de tomar decisiones de

inversion o busquedas de financiamientos.
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Anexo |

Consentimiento Informado para participantes de investigacion
El propdsito de esta ficha de consentimiento es proveerles a los participantes una

clara explicacion de la naturaleza de la investigacién y su rol en ella como participantes.

La presente investigacion es conducida por , de la Universidad

Siglo 21. La meta de este estudio es

Si usted accede a participar en este estudio, se le pedira responder preguntas en
una entrevista. Esto tomara aproximadamente minutos de su tiempo. Lo que
conversemos durante estas sesiones se grabara, de modo que el investigador pueda
transcribir después las ideas que usted haya expresado.

La participacion es este estudio es estrictamente voluntaria. La informacion que
se recoja sera confidencial y no se usara para ningun otro proposito fuera de los de esta
investigacion. Sus respuestas al cuestionario y a la entrevista seran codificadas usando un
numero de identificacion y, por lo tanto, serdn anonimas. Una vez trascritas las
entrevistas, se destruiran las grabaciones.

Si tiene alguna duda sobre este proyecto, puede hacer preguntas en cualquier
momento durante su participacion en él. Igualmente, puede retirarse del proyecto en
cualquier momento sin que eso lo perjudique en ninguna forma. Si alguna de las preguntas
durante la entrevista le parece incomodas, tiene usted el derecho de hacérselo saber al
investigador o de no responderlas.

Desde ya le agradecemos su participacion.



38

Acepto participar voluntariamente en esta investigacion, conducida

por . He sido informado (a) de

que la meta de este estudio es

Me han indicado también que tendré que responder cuestionarios y preguntas en
una entrevista, lo cual tomara aproximadamente minutos.

Reconozco que la informacion 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 del mismo cuando asi lo decida,
sin que esto acarree perjuicio alguno para mi persona.

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

Para esto, puedo contactar a

Nombre del participante Firma del participante Fecha
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Anexo |1

Modelo de entrevista

Tema: Financiamiento de pymes familiares en contextos de inestabilidad.

1) ¢Qué actividad realiza?

2) ¢En qué mesy afio comenzaron las actividades de la empresa?

3) ¢Cuantos miembros de la familia trabajan en la empresa?

4) ¢Cantidad de empleados?

5) Monto estimado de ventas anuales de 2020 y 2021

6) En las ventas, ;hubo una baja con respecto al afio 2021?

7) ¢Sabe qué es el financiamiento y para queé sirve?

8) ¢Qué fuentes de financiamiento conoce?

9) ¢Ha solicitado financiamiento alguna vez?

10) En caso de ser afirmativo, ¢para qué lo solicit6?

11) ¢Se lo concedieron?

12) La solicitud del crédito, ¢fue un proceso simple?

13) En caso de solicitar un crédito, y haber sido denegado ¢Cual fue la causa?

14) ¢ Cuél fue el plazo del financiamiento otorgado?

15) ¢ Cuél fue el motivo que lo incentivé a solicitar un crédito?

16) Si un banco le ofreciera un crédito sin garantias y a un plazo de un afio ¢Cuél seria
la tasa de interés anual méaxima que podria pagar?

17) ¢Realizo la inscripcion al programa ATP?

18) ¢ Fue calificado para obtenerlo?

19) ¢ Mantiene una estructura de financiamiento?

20) ¢ Utiliza factura de crédito electronica mipymes?



