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RESUMEN EJECUTIVO

En la actualidad, gran cantidad de pequefas y medianas empresas argentinas son de
origen familiar. Tanto las decisiones de inversion, como el acceso al financiamiento
son aspectos estrechamente relacionados al nivel de crecimiento de las mismas. Asi
es como llegamos al tema central del trabajo que nos ocupa: las decisiones de
inversién en empresas familiares argentinas. El objetivo principal que nos planteamos
en éste trabajo es describir como se toman las decisiones de inversion en empresas

familiares.

Nuestras conclusiones se desprenden de la informacién obtenida mediante entrevistas
a directivos de diez empresas familiares, de magnitudes muy variadas y

pertenecientes a diversos rubros, que se encuentran radicadas en Argentina.

Como respuesta al objetivo planteado, concluimos que en las empresas grandes, el
proceso de toma de decisiones de inversion es descentralizado; mientras que, en las
empresas pequefas, el mismo es centralizado. Asimismo, aquellos directivos que
realizan un andlisis exhaustivo previo son los mismos que padecieron la crisis de la
economia en 2001. En la mayoria de las compaifiias, los empresarios tienden a
contratar asesoria externa cuando de inversiones directas al negocio se trata; mientras
que, para una inversion indirecta al negocio, los directivos consultan internamente.
Ademas, queda demostrado que la asesoria interna en empresas grandes influye
relativamente poco en la decisién final de inversion. Por el contrario, en empresas
pequenfias, la opinién de los empleados juega un papel importante. También,
identificamos que a medida que ingresan nuevas generaciones al negocio, el grado de
analisis que respalda la inversion va aumentando, se busca el consenso de los socios
y una cierta formalidad para evitar conflictos en un futuro. Por Gltimo, pero no menos
importante, el hecho de que sean empresas familiares influye mucho en la decisién

final de inversion.

Palabras claves: empresa familiar — decision — inversion



ABSTRACT

Nowadays, a large number of small and medium-sized companies are family
origin. Both investment decisions and access to financing are closely related to
the level of business growth. That is the reason why we come to the central
theme of the project that concerns us: investment decisions in Argentine family
businesses. The main objective of this paper is to describe how investment

decisions are made in family businesses.

Our findings are mainly based on the information we gathered from interviews
with the managers of ten family companies, of different sizes and belonging to

various industries, which are located in Argentina.

In response to the stated objective, we conclude that in large companies, the
investment decision-making process is decentralized, while in small enterprises,
it is centralized. Likewise, those executives who carry out a previous exhaustive
analysis are the same ones that suffered the economic crisis in 2001. In most of

the companies, the entrepreneurs tend to contract external advice when it
comes to direct investments to the business, while for indirect investments, the
managers consult internally. In addition, it is demonstrated that the internal
counseling in large companies has relative influence on the final investment
decision. On the contrary, in small businesses, the opinion of employees plays
an important role. Also, we identify that as new generations enter the business,
the degree of analysis that supports the investment increases, seeking the
consensus of the partners and certain formality to avoid conflicts in the future.
Last but not least, the fact that they are family-owned companies greatly

influences the final investment decision.

Keywords: family business - decision - investment



INDICE GENERAL

1 Capitulo INTrOAUCTONO ... ..eveeiiiiiee ettt e e et e e e s e e e e enaeeeeesnnaeeeeans 5
1.1 JUSHIFICACION. ...ttt 5
2 © 1 o TT=3 (oo [ =T (1 o [T PRSP 5
1.3 Objetivos de INVESHGACION .......cccuieiiiie ettt 5

1.3.1 ObJEtiVO PrINCIP@L........eeieieiiie e 5
1.3.2 ODbJetivOS SECUNANIOS.........ccuviieeiie et e e e e e e e e e e e e eneeees 5
1.4 Preguntas de INVESTGACION ........ccuueiiiiiiiieieeiiie ettt e e 6
1.5 Tipo de investigacion Yy herramientas.............ccooeeeiiieeiiie e 6
1.6 PODIACION Y MUESTIA ....vveeeiiiiiie ettt e et e e e st e e e e snae e e e e nneeeeeenees 6

2 MAICO TEOMCO vttt etttk e bt st nb e e e e 6

2.1  Las empresas familiares ...t 6
2.1.1 DEFINICION ..o 6
2.1.2 VAlores CURUIAIES..........ooiiiiiiiiiie e 7
2.1.3 CrECIHTMHEINTO ...ttt ettt et e e s e e 8
P2 I [ s To V7= Uod o o [PPSR 10
2.1.5 RECUISOS HUMENOS ....coiiiiiiiiiiiiiieee et e e 11
2.1.6 Interaccion Familia-EmMpPreSa......ccccveiiiiiciiiieiee et 11
P2 R A L= o o] 11 o o TP PP 11

2.1.7.1 EfECIOS NEQALIVOS .....eeeiiiiriiieiiiiiie ettt e e ennee e 12
2.1.7.2 EfECIOS POSILIVOS ......eviieeiiiiiie ettt 13
2.1.8 Protocolo Familiar ..........c.cooiuiiiiiiiiiie e 13

2.2 FINANCIACION ...ttt et as 15
2.2.1 Elfinanciamiento cOmMO Pi€Za Clave .........c..ueeeerieeiiiiieeee e 15
2.2.2 Barreras al FInanCIamiENtO ..........cuueieiiiiieee e 16

2.2.2.1 Exigencias de GarantiaS........cccccceeeviiiiiiiiiiie e 16
2.2.2.2 Falta de INfOrmaciOn...........coociiiiiiiiiiie e 16
2.2.2.3 SiStemMa FINANCIEIO......ccciiiiiieiiiieie e 16
2.2.2.4 TASAS AE INLEIES......coiiiiiiiieeiee et 17
2.2.3 Fuentes de FINANCIACION ..........occuiiiiiiie i 17

2.3 Riesgo en las decisiones de INVEISION ..........ocveeiiieeiiiee e 18
2.3.1 Incertidumbre a la hora de INVEITIr...........oveiiiiiiie e 18
2.3.2 Tipos de rieSgO de INVEISION .......ceeeiieeeiiiiiiiieeee e e e e e e e 19
2.3.3 Manejando el riesgo de INVEISION .........c.uuiiiiiiiiieiiiiie e 20

2.4 El Rol del Estado en el Financiamiento de las PyMEs Familiares ...................... 21

2.4.2UN POCO A€ NISTOMA ...vveeieeieesieiiiiiiet ettt e e e e e e e neneeee e e e e e e n 21



2.4.2 Cambios para €l CreCimiIENTO ........cceeeeiiiiiiiiieiee e e e e e e 22

2.4.3 Las PyMEs familiares y Sus lImitaCiones...........cccoccuvvveiiiirieeniiiiiee e 22
2.4.4 El impulso del Estado hacia la Actualidad.........c.ccccccceevvveviiiviiiiiiiiiieeeeeeeeeee, 23

3 Resultados de [a INVESHGACION ........ccceeiiiiiiiiiiieiee e e e 24
3.1  Datos de l0S entreViStados ..........cccviiiiiiiiieiie e 24
3.2 Resultados de las eNtreViStas. .........ccuiiiriieiiiiiie e 26

4 ANAliSis de 10S RESUIAUOS ........ccueiiiiiiiiiiie et 35
4.1 ODbjJetiVOS SECUNTANOS .....uuuiieiieeiii ittt ee e e e s et e e e e e e s s e e e e e s s e s rabbrreeeeaeeeaans 35
4.2 ODJEtiVO PHINCIPAL.......ooiiiiiiie e 45

5 CONCIUSIONES ...ttt e e e et e e s e e e e e annneeeeans 49
5.1 ODbjetivos SECUNAANOS.........cccviiiiiiiiiiceeeee ettt 49
5.2 ObJetivo PrINCIPAL........cuuiiieeic e 51

B ANEXOS i 52
6.1  Anexo N°L — “ENntrevistas” ... 52
6.1.1 Entrevista Bodega del Desierto S.A. — Armando Loson ............cccccceeeeeeennn, 52
6.1.2 Entrevista Histo S.A. — Pablo Salmeron............ccccooveiiiiiiiiiciiieee 59
6.1.3 Entrevista A Domicilio S.A. — Eduardo Palma...........ccccocveviiiiiiiieiiieee e 65
6.1.4 Entrevista Hijos de Segundo Ratti S.R.L. — José Luis Ratti...........cccceeeennns 70
6.1.5 Entrevista Gerdanna S.A. — GUStaVO RICCI .........ccovvieiiiiiiiiieiiee e 76
6.1.6 Entrevista Centriacero S.R.L. — Flavia Gamez.............cccccocvveiiiiininieniieen, 81
6.1.7 Entrevista Materiales San Fernando S.A. — Alberto Verna.........cccccccvveenee. 86
6.1.8 Entrevista Basani S.A. — Claudio Denegri.....ccccccccvvvveviiiieiiieieeieeeeeeeeeeeeeeeeee 91
6.1.9 Entrevista Ascensores Pastorino S.A. — Fabian Pace ..............ccccoceeiinenne. 95
6.1.10 Entrevista Saint Michel COOP S.R.L. — Ricardo Barbenza..................... 100

6.2 ANeX0 N °2 — “Presentacion”...........c.ooioiiiiiiiiiee s 104

7 BiblOgrafia... ... 120



INDICE DE GRAFICOS

Grafico 4- 1- Innovacion en Empresas Familiares..........ccccocveevieiiiieeniie e 36
Grafico 4- 2— TiPOS A€ INVEISION ....cooiiiiiiiiiiiiiie et 37
Gréfico 4- 3— Formas de FINANCIACION .........c.uuiiiiiiiiiee e 38
Grafico 4- 4— Traspas0os GENeracCioONalES ........uueeiieeeiiiiiiiiiiiee e 40
Gréfico 4- 5— Factores Limitantes de INVErsiON ............cccceeeiiiiieeesiiiee e 42
Grafico 4- 6— Factores Favorecedores de INVErSiON ..........ooccveeiieeiiiieeniiiee s 43
Gréfico 4- 7— Grado de centralizacion segun el tamafio de la empresa...........cccccc...... 45
Gréfico 4- 8— Grado de ANAliSiS de INVEISIONES ........ccoiiiiieiiiiiiee e 46

Grafico 4- 9— Influencia CoNSUROMA INTEINA ....... e eeeee e 48



INDICE DE CUADROS

Cuadro 3- 1- Datos de Empresas y Personas Entrevistadas...........cccccceeeeiiiiciiinnnn..n. 25
CUAAIO 3- 2 — ENIEVISTAS. ..ciiii i ettt e e e e e e et e e e e e e e e nnnenneeeeeens 27
CUAAIO 3- 3 — ENIEVISTAS. . eiiieii i ittt e e e ettt e e e e et e e e e e e s s st eeeee e e s e ennnerraeeeeens 28
CUAAIO 3- 4 — ENIIBVISTAS. .. .ueiieiiiiie ettt st e e e e 29
CUAAIO 3- 5 — ENIBVISTAS. ...uviiiiiiiiiie ettt e e e s e e e 30
CUAArO 3- 6 — ENrEVISTAS. ..ciiii ittt e e e e e e e e e e e s e e eeeeeeens 31
CUAAIO 3- 7 — ENIEVISTAS. ..eiiii e ittt ettt e e e e e e e e e e e e e e e e snnnenreeeeeens 32
CUAAIO 3- 8 — ENIEVISTAS. . ciiiieii ittt e e e e ettt e e e s s s e e e e e e e s st e e e e e e e s e enntaraeeeeeas 33
CUAAI0 3- 9 — ENIIBVISTAS. .. .veiiiiiiiiie ettt e e e 34

Cuadro 4- 10— Consultoria Interna y EXtEIrNa ......c.ccccoooeecivieieeiee e 47


file:///C:/Users/Ignacio%20Palma/Downloads/PRUEBA%20TESIS.docx%23_Toc469410679

1 Capitulo Introductorio

1.1 Justificaciéon
En la presente investigacion se analizaron las tendencias en las decisiones de

inversion en empresas familiares.

La temética elegida es relevante, principalmente debido a que, en la actualidad,
gran cantidad de pequefias y medianas empresas argentinas son de origen familiar.
Esto genera un fuerte impacto en la economia nacional, con una gran influencia tanto
en el empleo privado como en el PBI. Sin embargo, la mayoria de este tipo de PyMEs,
tienen la dificultad de mantenerse en el tiempo, y pocas sobreviven al traspaso

generacional.

Es importante mencionar que un buen desempefio inversor permite no sélo
aumentar la capacidad productiva en forma permanente, sino que también contribuye
a la incorporaciébn y generacion de innovaciones en productos, en procesos
productivos, organizativos 0 comerciales, permitiendo una mayor creaciéon de valor.
Por tal motivo, tanto las decisiones de inversidn como el acceso al financiamiento son

aspectos estrechamente relacionados al nivel de crecimiento de una empresa familiar.

En la toma de decisiones de inversion se analizaron distintos elementos, tales
como: el tamafio de la empresa, la relacién estrecha entre socios, el acceso a distintas

fuentes de financiamiento, la influencia de cambios generacionales, entre otros.

1.2 Objeto de estudio

Decisiones de inversidon en empresas familiares argentinas

1.3 Objetivos de investigacion

1.3.1 Objetivo principal
e Describir cdmo se toman las decisiones de inversion en empresas

familiares.

1.3.2 Objetivos secundarios
e Describir en qué se basa la Asamblea de Accionistas a la hora de elegir
entre una inversion u otras en empresas familiares.
o Determinar cédmo se financian las inversiones en empresas familiares.
¢ Identificar de qué modo impacta un cambio generacional en la toma de
decisiones de inversion en empresas familiares.
¢ |dentificar cuales son los factores que favorecen y limitan las decisiones de

inversion en empresas familiares.



e Determinar los impactos o consecuencias de malas decisiones de inversion

en empresas familiares.

1.4 Preguntas de investigacion

e ¢ En qué se basa la Asamblea de Accionistas al momento de elegir entre
una cartera de inversiones?

e ¢ COmo se financian las inversiones en empresas familiares?

o ¢ De qué modo impacta un cambio generacional en la toma de decisiones
de inversion en empresas familiares?

e ¢ Cuales son los factores que favorecen y limitan las decisiones de inversion
en empresas familiares?

e ¢ Cuales son los impactos o consecuencias de malas decisiones de

inversion en empresas familiares?

1.5 Tipo de investigacion y herramientas
El tipo de investigacibn que se utiliz6 para responder a los objetivos
planteados, es descriptivo. Para ello, se entrevistaron a los directivos de distintas

empresas familiares.

1.6 Poblacion y muestra
La muestra de esta investigacion se acotd a diez empresas familiares, las
cuales pertenecen a distintos tipos de rubros, y estan radicadas en la Provincia de

Buenos Aires.

2 Marco Tebrico

2.1 Las empresas familiares

2.1.1 Definicion

El desarrollo de una empresa familiar es complicado y lleno de desafios. Por
ello, existen varias definiciones con relacién a las empresas familiares. Entre ellas, por
ejemplo, se la define como aquella donde “la eficiencia de la organizacion, esta

sustentada en dimensiones del orden familiar como el amor, la lealtad, la seguridad y



la amistad, por encima o a la par de las condiciones burocraticas tradicionales”
(Sanchez, 2013)*

Por otro lado, otros autores sostienen que la empresa familiar es “aquella
organizacion de propiedad de una familia, que tiene control y administra manteniendo
la expectativa de que la empresa continle de una generacion a otra” (Miller y Le-
Breton, 2005)?

Otra manera de definir a las empresas familiares es cuando "los miembros de
una misma familia tienen una participacion suficiente en el capital como para dominar
las decisiones propias del 6rgano de representacion de propietarios, tenga este
caracter formal o legal, o por el contrario sea de naturaleza informal, y en la que
ademas existe el deseo o la voluntad de continuidad del negocio en manos de la

siguiente generacion familiar’. (Leach, 1999)°

A efectos de este trabajo, consideraremos empresas familiares “cuando dos o
mas miembros de la familia extendida influencian la direccién de la empresa a través
del ejercicio de lazos de parentesco, roles gerenciales o derechos de propiedad.”
(Tagiuri, 1992)*

2.1.2 Valores Culturales

La incongruencia o la inconsistencia entre los valores culturales de la empresa
y los de la sociedad, muchas veces, puede dar lugar a la aparicion de problemas. Es
normal que las oportunidades de negocio sean explotadas por empresas familiares,
puesto que atesoran un mayor conocimiento de las posibilidades que, en términos de
recursos, ofrece el medio en el que se desenvuelven, de ahi su utilidad como

instrumento de desarrollo econémico y social.

Muchas empresas familiares nacen del abrigo del deseo de explotar algin o
algunos recursos no explotados hasta la fecha. Suelen ser pioneras en descubrir

dénde hay una oportunidad de negocio, convirtiéndose en dinamizadoras de la

! Sdnchez, Z. (2013). Investigaciones sobre la PyME familiar: experiencias en la Red Mexicana
de Investigadores en Estudios Organizacionales. Universidad Auténoma de Chiapas, Chiapas,
México.

2 Miller, D. & Le-Breton (2005). Managing for the Long Run: Lessons in Competitive Advantage
from Great Family Businesses [version electrénica]. Revista Harvard Business School Press, (39):
1-17.

? Leach, P. (1999), La Empresa Familiar, Ediciones Granica.

* Tagiuri, R. & Davis, J. (1992). On the goals of succesful family companies. Harvard Business
Review, V(1).



economia al ser las primeras en crear o aumentar los niveles de empleo y bienestar
alli donde otro tipo de empresas no estéan dispuestas a llegar, sin que los riesgos sean
minimos y la rentabilidad mas o menos cierta. Este tipo de empresas tiene una mayor
orientacion a los clientes, que se manifiesta en una mayor preocupacion por la calidad
de sus productos y servicios, lo que, en un principio, las situaria en una posicién
ventajosa frente a competidores no familiares. (Lyman, Poza, Leach, 1991, 1995,
1993)

Todo este razonamiento implica que, puestos a buscar un patrén de cultura de
empresa que, sea compatible con el de la sociedad o entorno mas cercano, y que a la
vez pueda contribuir a su desarrollo econdémico y social, el de las empresas familiares
resultaria mas idéneo que el de cualquier tipo de empresas, y del que mayor provecho
se podria obtener. (Leach, 1991)

La cultura es un aspecto que el fundador de la empresa familiar debe
desarrollar si desea que la organizacion conserve una forma a lo largo del tiempo. Por
eso, la cultura familiar y los valores familiares son importantes a la hora de entender
las dinamicas familiares dado que van a mediar el modo en que los individuos
atienden, encausan y procesan la informacién de su entorno. Por tal razén, es preciso
recalcar la influencia que tienen los valores corporativos, ya que al interior de la
empresa, fomentan el sentido de compromiso entre los empleados; y hacia el exterior,
se convierten en elementos de referencia que generan ventajas competitivas en el
mercado. (Pérez, 2007)

2.1.3 Crecimiento

Es frecuente que las empresas familiares en sus inicios sean al 100% de
capital y direccion familiar. A medida que la empresa crece y, una vez superada la
dificil prueba que supone el primer relevo generacional, suele ocurrir que si bien la
propiedad del capital continua siendo 100% familiar, la direccion efectiva de la misma
va progresivamente profesionalizandose; llegando incluso, a medida que se suceden
los relevos generacionales de tercera, cuarta o0 posteriores generaciones, a
encontramos con empresas familiares en las que la presencia de la familia en la
direccion efectiva del negocio es minima o incluso nula. En estados evolutivos mucho
mas avanzados, nos encontramos con empresas familiares que se han "privatizado"
parcialmente, permitiendo la entrada de capital no familiar en el negocio sin perder, en

ningun caso, el control efectivo de la propiedad del mismo. (Leach, 1991)

Asimismo, existen caracteristicas que diferencian a las microempresas

familiares de las que no lo son y que pueden presentar significativas diferencias en lo



gue respecta al crecimiento organizacional; ya que la misma podra hacer frente a las
grandes empresas, cuando ésta explote sus recursos claves y pueda alcanzar los
objetivos convenidos, lo que dependera de su capacidad para dotarse de recursos,
habilidades y capacidades para buscar nuevas ventajas competitivas tales como:
capacidad tecnoldgica, innovacién, recursos humanos y recursos financieros con fin de

tener un crecimiento constante y poder diversificar. (Grant, 1996)

La influencia de las empresas familiares en la actividad econdémica global es
notable, participando en todos los segmentos econdmicos. Hay de todos los tamafios,
constituidas bajo diversas formas legales y con distintos grados de profesionalizacion.
Algunos autores e investigadores en el tema, han orientado estadisticas en sus paises
para determinar la porcion de empresas familiares que existen en relacién con el total
de empresas, y en promedio, se demuestra que la porciéon se aproxima al 90% a favor

de las empresas familiares. (PWC, 2013)

El porcentaje de participacion en el mercado de las empresas familiares, varia
segun el pais que se analice, pero siempre el valor es muy significativo. A modo de
ejemplo: Portugal 70%; Reino Unido 75%; Espafia 80%; Suiza 85%; Suecia, Italia y
Oriente alrededor de 95%. En Argentina, existen mas de un millbn de empresas
familiares y las mismas representan alrededor del 75% de las unidades econémicas,
aportando el 70% de los puestos de trabajo en la actividad privada y controlando el
95% de la comercializacion. (PWC, 2013)

Representan, en definitiva, una fuente esencial de trabajo para el pais y sean
pequefias, medianas o grandes; son frecuentemente elementos muy importantes de la
escena macroecondmica y financiera mundial y producen resultados mejores que la
media para sus accionistas, sean 0 no miembros de la familia. Sin embargo, los
negocios familiares se enfrentan a una realidad que parece poco alentadora: el 30%
sobrevive a la segunda generacion y solo el 10% logra continuar generando valor mas
alla de la tercera generacion, siempre conservando su estructura propietaria. (PWC,
2013)

La empresa familiar representa el esfuerzo acumulado de sus miembros
durante muchos afos. Este incluye decisiones a costa del sacrificio de beneficios
personales, dando como resultado la constitucién de un patrimonio. El gran reto de la
empresa familiar para lograr la continuidad, crecimiento y permanencia en el tiempo es
la institucionalizacion. La competencia comercial, la disociacion de la entidad y
conflictos familiares son las causas principales por las que una empresa familiar no

persiste en el tiempo. (Diaz Guzman y Fuentes Garcia, 2014)



La conducta familiar es fundamentalmente emocional y esta influenciada por el
subconsciente, mientras que el sistema empresarial gira en torno de la realizacion de
las tareas y por lo general implica una conducta conscientemente determinada.
Cuando los problemas emocionales y las necesidades subconscientes de la familia
trascienden el contexto de la empresa familiar, su impacto puede ser devastador,
haciendo repentinamente imposible para los miembros de la familia continuar
trabajando juntos. Las batallas se desarrollan siempre sobre el mismo terreno, una
guerra de desgaste que puede durar afos, privando a la compafiia de sus energias, su
vitalidad y su nervio. Para lograr la permanencia de las empresas, éstas deben basar
su fortaleza en la unidad del poder econémico de los familiares para conformar
negocios mas sélidos econémicamente, completos, versatiles y con mayor cobertura

geografica que recibirdn a las proximas generaciones. (Leach, 1999)

2.1.4 Innovacion

Un punto importante a mencionar, es que la innovacion es considerada uno de
los principales desafios que deben afrontar las empresas familiares actualmente como
consecuencia de la globalizacion y el desarrollo de las nuevas tecnologias. La
necesidad de innovar fue identificada como uno de los principales desafios que
afrontaran las empresas familiares en los préximos afios, asi como el acceso a nuevas
tecnologias. Por ello, se considera a la innovacibn como uno de los factores

principales para el crecimiento de las empresas familiares. (PWC, 2013)

De igual modo, la ventaja competitiva de este factor descansa en la menor
complejidad organizativa y en los bajos niveles de burocracia, la comunicacion fluida y
directa entre los diversos departamentos, y entre la gerencia y el personal. Sobre todo,
el contacto cercano con el mercado, les permite tener una gran capacidad de

respuesta a los cambios en el entorno. (LIloyd-Reason, 2002)

De 1.000 empresas familiares americanas, el 27% sefialaba que la innovacion
habia sido un factor béasico en el éxito de su empresa en los Ultimos diez afos, y de
este porcentaje, solo el 22% sostenia que la innovacion iba a ser clave en la préxima

década. (Tanewski, Prajogo, y Sohal, 2003)

Frente a esto surgi6 la interrogante de por qué los nUmeros eran bajos. Luego
de una investigacion, se concluyé que era porque no se creia que la innovacion en
bienes y servicios fuera un recurso clave, dado que los empresarios estaban mas
preocupados por las relaciones personales con los clientes y proveedores, la gestidn

financiera, un liderazgo familiar sélido, motivar al personal, mejorar la eficiencia, y
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llevar a cabo la sucesion en el liderazgo de la empresa. La innovacion ocupaba un

segundo plano en sus inquietudes. (Quintana, 2005)

2.1.5 Recursos Humanos

No debemos dejar de mencionar a un factor considerado fundamental a la hora
de pensar en el crecimiento de una empresa familiar, el recurso humano, aquella que
comprende las actividades encaminadas a obtener y coordinar los recursos humanos
de una organizacién. En funcién de esto, uno de los mayores problemas actualmente
es evitar la rotacion personal, gestionandolo a través de diversos mecanismos, entre
ellos, el establecer mercados internos de trabajo, que surge a consecuencia de esta
rotacion y la pérdida de productividad; de aqui la preocupacion por el valor de sus
activos humanos. Podemos relacionar directamente esta pérdida de productividad con
la poca especializacion de su personal, dado que se privilegia la confianza por sobre

las capacidades y habilidades para el cargo. (Byars y Rue, 1995)

2.1.6 Interaccion Familia-Empresa

La empresa familiar se caracteriza precisamente por la existencia de una
confluencia de intereses de las personas, de la empresa y de su entorno. (Gélinier,
1996)

La interaccion familia-empresa tiene mucho que ver con los roles familiares,
dado que incide sustantivamente en la productividad y la competitividad de esta. De
aqui, si mantienen relaciones positivas entre los miembros de la familia, permite
enfocarse en fortalecer las ventajas competitivas del negocio. Asi como puede operar

como una ventaja competitiva, puede generar conflictos. (Pérez, 2002)

Cuando la empresa posee fuertes valores, esos mismos valores son los que
pueden conllevar a conflictos, ya sea porque no son claros, o bien por no ser
compartidos por todos los empleados de la empresa familiar. Hay tres condiciones
bésicas que se deben cumplir para evitar estos roces. En primer lugar, que existan
relacionas basadas en la cooperacién y la presencia de beneficios comunes; en
segundo lugar, deben establecerse roles y responsabilidades claras de los miembros
familiares que forman parte de la empresa; y, por Ultimo, se debe encontrar un criterio
para gestionar la empresa de tal manera que sea autonoma de los intereses

familiares. (Romero, 2006)

2.1.7 Nepotismo
Un tema importante a desarrollar relacionado al trabajo familiar, es el

nepotismo, que se lo define como “la preferencia del directorio o propietario de una
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empresa familiar para contratar un miembro de la familia, en lugar de una persona no

familiar”. (Carlos Molina Sandoval, 2014)°

La literatura clasica cuando analiza las desventajas de la empresa familiar,
incluye, entre otras, el nepotismo. Se trata de un mecanismo muy usual en empresas
controladas por una familia, y suele ser visto con disfavor al permitir el ingreso de
familiares por su mera condicion de tales. Recientemente, algunos autores desarrollan
la idea de por qué algunas firmas familiares se benefician con el nepotismo y en
general distinguen dos tipos de éste, basados en como son elegidos los beneficiarios,
distinguiendo entre el “entitlement nepotism” y el “reciprocal nepotism”. Los momentos
donde méas se puede tomar como negativo al nepotismo, es en la eleccion de
sucesores, ya que normalmente no se toma en cuenta la preparacion ni las
habilidades que tienen los candidatos para hacerse cargo de la direccién de la
empresa en la que estan al mando, sino que s6lo se toma en cuenta el lazo con la

familia propietaria. (Jaskiewicz, 2013)

Algunos de los efectos negativos que puede provocar en nepotismo en las

empresas familiares son:

v" Reduccion del nimero de candidatos posibles para la eleccion de la nueva
direccion, y el desaliento a candidatos externos a buscar trabajo en la
empresa.

v Desmotivacion por parte de los empleados no familiares al ver reducidas las
posibilidades de crecimiento jerarquico y desarrollo de su carrera
profesional dentro de la empresa.

v' El nepotismo tiende a crear envidias y resentimientos entre los empleados,
al mismo tiempo que genera falta de confianza en la objetividad de la
direccion.

v' Tendencia a confundir intereses familiares y empresariales, dificultando la
calificacion objetiva del desempefio de los empleados no pudiendo

desplazarlos cuando estos no son competentes. (Aronoff y Ward, 1993)

> Molina Sandoval, C. (2014). Nepotismo en empresas familiares. Recuperado el 5 de noviembre
de 2015, de http://www.grandesPyMEs.com.ar/2014/11/18/nepotismo-en-empresas-

familiares/
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Por otro lado, éste acto de confianza no s6lo impone una doble obligacion, sino
gue fortalece la toma de decisiones empresariales debido a una ya conocida historia

de interacciones entre la familia y la empresa. (Molm, Collett y Schaeffer, 2007)

En funcién de esto, dentro de las empresas familiares, esta practica puede

generar efectos positivos en el desempefio de la empresa, como, por ejemplo:

v" Un empleado familiar suele tener un sentido mayor de responsabilidad al
estar en juego el patrimonio familiar. Al mismo tiempo, presenta un mayor
interés por la misma, ya que la empresa pertenece a su familia y
posiblemente en un futuro a si mismo.

v' Se presupone que un empleado familiar tendra objetivos similares a los de
la compaiiia, por lo cual contara con mayor lealtad que un empleado no
familiar.

v" Al momento de ingresar a la empresa, un empleado familiar tiene mayores
conocimientos de la misma y sobre su funcionamiento diario, ya que, al ir
creciendo con ella, se aprenden cosas que no pueden adquirirse en
manuales, sino sdélo con el contacto con ella en la vida cotidiana. Esto
permitirA una adaptacibn mas rapida de los empleados familiares,
generando con esto una ventaja competitiva por sobre los no familiares.

v" Involucrar miembros familiares produce una estricta y marcada
implementacion de las politicas corporativas y usos y costumbres de la
misma; esto suele estar estrechamente relacionado con los valores
familiares y tiende a generar un alto grado de conocimientos compartidos

entre todos los miembros de la organizacion. (Sanchez, J. 2002)

Para concluir decimos que la clave del nepotismo esta en controlarlo,
monitorearlo. Es importante que cada empleado tenga un rendimiento medido contra
objetivos mensurables, sin embargo, se debe esperar lo mismo de todos los

empleados por igual.

2.1.8 Protocolo Familiar
La comunicacién entre miembros de una familia es informal, es decir, las reglas
se dan por sentadas y no se ponen por escrito, por dicho motivo es comin que se

traslade esta practica al ambito empresarial. (Simén, 2015)

No obstante, las empresas familiares funcionan mejor cuando hay normas y

procesos establecidos, por ello se debe garantizar la armonia familiar a través de la
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formalizacion de los canales de comunicacion por medio del establecimiento de reglas

claras. (Diaz Guzmén y Fuentes Garcia, 2014)

El protocolo familiar sirve para pautar dichas normas y procesos. A
continuacién, se citan algunas de ellas para comprender a qué se refiere el término
Protocolo Familiar:

“El protocolo familiar es el documento en el que una familia propietaria de una
empresa pone por escrito las normas que van a regir la relacién entre la empresa vy la
familia en el presente y en el futuro. El objetivo es establecer las reglas basicas de
dicha relacion, para los socios actuales y para las futuras generaciones, a manera de

asegurar la continuidad de la empresa en manos de la familia”. (AACREA, 2007)°

Por su parte, el protocolo familiar describe un acuerdo marco, firmado entre
familiares socios de una misma empresa, que regula la organizacion y gestion de la
misma, asi como las relaciones econdmicas y profesionales entre la familia, la

propiedad y la empresa. (Crespo y Sanchez, 2002)

El protocolo ayuda a promover la unidad y armonia de los miembros y a
fomentar su compromiso por la continuidad de la empresa en manos de la familia, su
objetivo principal es garantizar la continuidad de la empresa en la siguiente generaciéon

de manera exitosa. (Hernandez, 2011)

La necesidad de tener un protocolo familiar surge de mantener la cohesién
familiar, establecer objetivos de la empresa y asi entender dénde quieren llegar, sirve
para prevenir la sucesion y mantener el patrimonio familiar, y por ultimo, facilita la

gestion de la empresa. (Fernandez y Reyes, 2000)

Sin embargo, el protocolo no vuelve a la familia automéaticamente inmune a los
conflictos; lo que si puede hacer es garantizar que la empresa esté mejor preparada
para afrontar situaciones dificiles, e incluso para minimizar la aparicion de conflictos.
(Aira, 2015)

® AACREA. (2007, 5 de julio). Un protocolo para evitar conflictos familiares. La Nacién, Secc. 5¢
Campo.
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2.2 Financiacion

2.2.1 El financiamiento como pieza clave

Para llevar a cabo un negocio, previo a su puesta en marcha, es fundamental
pensar cudles van a ser los planes de inversion. En principio, considerar las
inversiones reales, aquellas que implican un activo tangible que nos serviran para la
creacion del producto; como por ejemplo: la construccidon o compra de una planta u
oficina, maquinarias y equipos de trabajo, el transporte, o mismo la compra de
insumos para luego afadirle valor y comercializarlo. Es decir, es necesario adquirir
activos para bajar el plan a la realidad. Al imposibilitarse la forma de alcanzar dichas
inversiones con capital propio, las inversiones financieras cumplen un rol muy

importante financiando las inversiones reales.

El financiamiento es una pieza clave para que las empresas nazcan, crezcan y
compitan. Ademas, se requiere de capital de trabajo entre el periodo de tiempo que se
compran los insumos y el momento en el que se recibe el pago de los clientes, luego

de su venta.

Es necesario aclarar que no siempre es necesario obtener financiamiento
externo, no todas las compafias tienen las mismas escalas de operaciones
comerciales, mismos tipos de negocio, 0 incluso un mismo patrimonio neto. Y es por
ello, que cada empresa va a buscar la forma de financiarse de acuerdo a sus

posibilidades de recursos.

Las pequefias empresas que buscan financiamiento a través de bancos o
fondos de capital, se enfrentan con diversos tipos de inconvenientes ya que existe una
brecha financiera generada por los mercados financieros, que condicionan el acceso a

la financiacion de dichos demandantes.

Como otra problematica, hay que destacar que las entidades financieras
evaluaran a cada una de las PyMEs que otorgaron financiamiento con exigencias de

garantias muy elevadas, y no todas correrdn con la misma suerte de obtenerlo.

En resumen, asi como la financiacion puede ayudar al desempefio y

crecimiento de las firmas, las barreras al financiamiento pueden inhibirlo.
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2.2.2 Barreras al Financiamiento

Como bien se comentd, la exigencia de garantia por parte de las entidades
financieras es alta, y termina siendo un condicionante importante en los contratos de

préstamos.

Generalmente, las garantias mas utilizadas son la prenda y la hipoteca. De
este modo, las entidades prestamistas se aseguran de recuperar el capital prestado,

en caso del incumplimiento del pago, ya sea a través de un bien mueble o inmueble.

Aqui aparece una barrera al financiamiento ya que suele haber empresas que
no tienen garantias (sobre todo en las nuevas empresas); 0 que las poseen, pero no

son suficientes para el crédito solicitado.

Otra probleméatica al momento de solicitar un crédito bancario es la falta de
informacién sobre los proyectos de las empresas, las ventas, o también los balances
contables que no siempre reflejan la total transparencia del giro habitual del negocio
de la compaiiia. Esto hace que el andlisis a la hora de evaluar la medicién del riesgo
de incobrabilidad por parte de las entidades financieras, sea mas complejo y se

dificulte el otorgamiento del crédito solicitado.

Adicionalmente, dichas entidades incurren en costos de escala elevados ya
gue son operaciones de bajo monto de numerosas pequefas y medianas empresas.
Por ende, la insuficiencia de informacion logra que las entidades financieras rechacen
la solicitud del préstamo; o bien, impongan altas tasas de intereses y garantias para
poder cubrirse del riesgo que el otorgamiento del crédito puede llegar a generarles;

resultdndole a la empresa solicitadora algo no conveniente.

Las barreras al crédito bancario no siempre se dan por consecuencia del tipo
de gerenciamiento o grado de eficiencia de una PyME, ni tampoco por la forma de
operar de las entidades bancarias. En ciertas ocasiones, dichas barreras pueden estar
vinculadas a un entorno macro-econémico, es decir, ligadas al sistema financiero en
las distintas economias o las normas y estrategias globales que regulan el

funcionamiento bancario.

Estos problemas constituyen un obstaculo para el crecimiento econémico de

los paises, afectando a las pequefias y medianas empresas activas, y a las que estan
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por crearse. Es alli donde es importante que intervenga el gobierno para amortiguar
las fallas del mercado y fomentar asi la produccién nacional, tema que se profundizara

mas adelante.

Otra problematica que no se puede pasar por alto, son las altas tasas de
interés que exigen dichas entidades financieras buscando optimizar su retorno
esperado. Por ende, si el negocio de una PyME no generé lo que se esperaba, puede
convertirse en un pasivo cada vez mayor y dificil de cancelar. Es por ello, que el costo
de una financiacion puede llegar a ser un perjuicio para el desarrollo o supervivencia

de la empresa.

Los bancos tienen tendencia a dar préstamos de corto plazo ya que les da una
mayor capacidad de control, buscando reducir el riesgo de no cobrabilidad. No
obstante, las pequefias y medianas empresas suelen utilizar estos préstamos para
proyectos a largo plazo, lo que provoca que termine aumentando el riesgo de
morosidad. (Lapelle, 2007)

2.2.3 Fuentes de Financiacion
Las fuentes de financiamiento pueden clasificarse en dos grandes categorias:

financiacion externa e interna.

El financiamiento externo mediante deuda (emitiendo obligaciones), venta de
acciones (ampliando su capital), o acudiendo al mercado de crédito para obtener
préstamos a corto o largo plazo, son opciones que manejan las empresas para

financiarse.

La ventaja que tiene el financiamiento mediante deuda con respecto a la venta
de acciones es que no se necesita renunciar a una parte de la empresa que uno es
propietario, lo que implica que el inversor no pueda limitar el control o libertad de

accion del fundador.

Winborg plantea que “el suefio de transformar una idea a una empresa, sin

acceso al financiamiento externo, no pasara de ser un suefio”.’

Por otro lado, existe la financiacién interna o “autofinanciamiento” en la que la
empresa genera por si misma los recursos financieros. Las retenciones de utilidades,

es el principal recurso para la autofinanciacion; es decir, los beneficios obtenidos

7 Winborg, J. (1996), Financial bootstrapping in small businesses: A resource-based view on
small business finance, Halmstad University.
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durante el ejercicio econémico que no se reparten en concepto de dividendos, sino

gue se acumulan en forma de reservas.

Algunos autores, como Défossé, incluyen la amortizacion dentro del concepto

de autofinanciacion.

Si en reiteradas situaciones se utiliza la financiacion interna puede anular el
enriquecimiento del capital causando un bajo nivel de solvencia financiera, y una fuerte
desmotivacion por parte de los integrantes que puede repercutir en el desempefio de

actividades.

La Teoria del Pecking Order sostiene que las empresas prefieren financiar sus
inversiones con recursos propios, escogiendo la financiacion externa sélo en el caso
gue la financiacion interna sea insuficiente, en cuyo caso, recurren en primer lugar a la
financiacion externa y reservan la emision de acciones como ultima fuente (Myers,
1984).

2.3 Riesgo en las decisiones de inversion

2.3.1 Incertidumbre a la hora de invertir

El futuro u horizonte econémico de la inversién dificilmente puede conocerse
con precision, pues una serie de agentes externos incontrolables, ajenos al propio
proyecto, condicionan e influyen en los resultados del mismo. El desembolso inicial,
los flujos netos de caja e incluso la duracion de la inversion, en innumerables casos se
comportan de forma aleatoria. En el mundo econdémico actual hos movemos en el

campo de la incertidumbre. (Suarez Suarez, 1980)

En muchos casos, sin embargo, las distintas magnitudes que definen la
inversion se conocen con un grado de aproximacion tal que pueden ser consideradas

en la practica como ciertas.

Se puede hablar de inversiones con riesgo, cuando se conocen las
probabilidades de los posibles estados de sus magnitudes, y de inversiones con
incertidumbre, cuando no se conocen tales probabilidades. No obstante, se considera
que las situaciones de total incertidumbre son tan irreales como las situaciones con
informacion perfecta. La rehabilitacion de la probabilidad “subjetiva” o “a priori” ha
hecho desaparecer las situaciones de total incertidumbre. Es decir, ha hecho posible
transformar los casos de incertidumbre en casos aleatorios. La probabilidad “subjetiva”

es un numero que cuantifica el concepto cualitativo de verosimilitud del sujeto decisor,
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y se basa en su experiencia, en su intuicibn, en sus sentimientos 0 en sus
conocimientos. En el caso aleatorio, el sujeto decisor elegird aquella linea de accién o
estrategia que le proporcione la maxima esperanza mateméatica de beneficio.
Concretamente, el inversor preferira en primer término aquellas inversiones con un
valor capital medio mayor. No cabe duda que, el empresario intenta maximizar la
probabilidad de hacerse rico a la vez que minimiza la probabilidad de ruina. Ello origina
un conflicto o compromiso, ya que normalmente no puede uno aspirar a ser rico sin
correr el riesgo de arruinarse. Se trata de un problema de equilibrio. (Suarez Suarez,
1980)

2.3.2 Tipos de riesgo de inversion
Existen muchos tipos de riesgos de inversién. Aunque los dos mas generales
son: la pérdida de dinero, el cual se lo puede identificar como riesgo de inversion; y la

pérdida de poder adquisitivo, que se refiere al riesgo de inflacion.

El riesgo sistematico es también conocido como riesgo de mercado, y se
relaciona con factores que afectan la economia global, o a los mercados de titulos de
valores. Afecta a todas las compafias, sin considerar la condicién financiera,
administracién o estructura de capital de cualquier compafiia, y, dependiendo de la
inversion, puede involucrar tanto factores internacionales como domésticos. Algunos

de los riesgos sistematicos mas comunes son:

v' Riesgo de las tasas de interés: describe el riesgo de que el valor de un titulo o
activo financiero caiga debido a cambios en las tasas de interés.

v' Riesgo de inflacién: describe el riesgo de que aumentos en los precios de
bienes y servicios, y por ende en el costo de la vida, disminuyan el poder
adquisitivo.

El riesgo de inflacién y el riesgo de las tasas de interés estan estrechamente
ligados, ya que las tasas de interés generalmente aumentan con la inflacién.

v' Riesgo de divisas: ocurre porque muchas divisas del mundo flotan una contra
la otra. Si hay que convertir dinero en una moneda diferente para hacer una
inversion, cualquier variacion en el tipo de cambio puede aumentar o reducir el
rendimiento de la inversion.

v" Riesgo de falta de liquidez: es el riesgo de que el inversor no pudiera comprar
o vender inversiones rapidamente a un precio que se aproxima al verdadero
valor basico (subyacente) del activo.

v' Riesgo sociopolitico: es la posibilidad de que la inestabilidad o los disturbios en

alguna o algunas regiones del mundo afecten los mercados de inversién.
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Ataques terroristas, guerras y crisis econdmicas son sélo ejemplos de eventos,
ya sean actuales o previstos, que impactan las actitudes de los inversionistas
hacia el mercado en general y que producen fluctuaciones en los precios de los

valores a través de todo el sistema. (Lightbulb Press Inc, 2013)

La defensa principal contra el riesgo sistematico consiste en desarrollar una
cartera que incluya inversiones que reaccionan cada una en forma diferente a dados

factores economicos. Esta es una estrategia conocida como asignacion de activos.

El riesgo no sistematico, en contraste al riesgo sistematico, afecta a un nimero
mucho menor de compafiias o inversiones; y se relaciona a la inversion en un

producto, en una compaiiia o en un sector industrial particular.
A continuacion, dos ejemplos de riesgo no sistematico:

v' Riesgo administrativo: también conocido como riesgo empresarial, se refiere al
impacto que pueden ejercer las malas decisiones administrativas, otros
traspiés internos e inclusive situaciones externas, en el desempefio de una
compafiia, y, como consecuencia, en el valor de las inversiones en esa
compafiia.

v' Riesgo crediticio: aquel al que todo acreedor esta expuesto, es la posibilidad de
que el deudor incumpla, es decir, es la pérdida potencial de capital por el
incumplimiento de pago por parte del emisor de un instrumento financiero, o
bien de una contraparte en una operacion de reporto, préstamo de valores o
derivados. Entre las obligaciones que se pueden incumplir se incluyen los
pagos de intereses, la devolucibn de los capitales prestados y pago de
dividendos. (Lightbulb Press Inc, 2013)

2.3.3 Manejando el riesgo de inversion

El hecho de que se tome riesgos de inversion no significa que no se pueda
ejercer algun control sobre lo que ocurre con el dinero invertido. De hecho, es todo lo
contrario. Si se conocen los tipos de riesgo que se pueden enfrentar, se selecciona los
gue se estan dispuestos a tomar y se comprende cémo estructurar y equilibrar la
cartera para crear un contrapeso a potenciales problemas, se estara manejando el

riesgo de inversion correctamente. (Anzil, 2014)

Todas las inversiones llevan implicito un riesgo que se compensa con los
rendimientos que se obtienen; y sera el nivel de riesgo que se quiera adquirir lo que
lleve a tomar una u otra decision de inversion, esto se conoce como aversion o

propension al riesgo. Hay quienes asumen una actitud conservadora, toman el menor
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riesgo posible y mantienen sus recursos en instrumentos de inversion a corto plazo y
en cuentas de ahorro; el riesgo que asumen es que sus rendimientos sean inferiores a
la tasa de inflacién y que por lo tanto, se presente una pérdida en el valor adquisitivo
del capital invertido, es decir, que la tasa de rendimiento real sea negativa. De distinta
manera, hay a quienes les gusta asumir una postura de mayor riesgo e invierten en el
mercado de capitales para buscar mayores rendimientos, con ello teniendo una mayor
posibilidad de pérdida de una parte de sus recursos invertidos. (Lightbulb Press Inc,
2013)

La forma méas comdn de disminuir el riesgo en una inversion es la
diversificacion, es decir, invertir en diferentes instrumentos de inversioén. Porque si se
concentra en una sola, se corre el riesgo de que esa inversion no obtenga buenos
resultados y que se pueda perder parte o la totalidad del capital. Con la diversificacion,
se reduce el riesgo de perder todo, porque para que eso suceda, es necesario que

varias inversiones no obtengan buenos resultados al mismo tiempo. (Andrade, 2013)

El inversor puede evaluar el riesgo por cuenta propia, o con la ayuda de uno o
mas expertos en inversiones, incluyendo corredores de bolsa, asesores profesionales
externos y planificadores financieros con conocimientos especializados en estas
areas. Aunque el rendimiento pasado de una inversion haya sido positivo, nunca hay
garantias de lo que sucedera en el futuro. Por eso, los expertos no dejan de ser una

importante fuente de informacion. (Lightbulb Press Inc, 2013)

2.4 El Rol del Estado en el Financiamiento de las PyMEs Familiares

2.4.1 Un poco de historia

Durante la década del 90, se inici6 un proceso de profundizacion de las
transformaciones estructurales en la economia argentina iniciadas por la dictadura en
el afio 1976. La fijacion del tipo de cambio y la convertibilidad monetaria, la apertura
comercial y financiera, la desregulacién econémica y la descentralizacién de diversas
actividades estatales, entre otras medidas, determinaron un particular comportamiento
de la economia argentina durante la década y generaron profundos cambios en la
estructura economica. En este marco, la desarticulacion del entramado industrial
afect6 particularmente a las pequefias y medianas empresas, entre ellas, un gran
porcentaje eran empresas familiares. Este tipo de unidades productivas, por poseer
una menor capacidad financiera, tecnolégica y de presion politica respecto a las

grandes, tuvieron mayores dificultades para adaptarse. (Frenkel, Kulfas , 2005, 2008)
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2.4.2 Cambios para el Crecimiento

Entre 2003 y 2007, la economia argentina experimentd una de las fases de
crecimiento mas intensas y extensas de las Ultimas décadas. En este nuevo escenario,
las pequefias y medianas empresas familiares tuvieron un notable desempefio
econdmico y recuperaron el dinamismo que habian perdido en la década anterior. Con
un crecimiento promedio cercano al 9% anual, el desempefio econémico estuvo
caracterizado por una fuerte expansion del mercado interno, la sustitucion de
importaciones, la expansion de la inversion y las exportaciones y el incremento del
empleo. (Frenkel, Kulfas , 2005, 2008)

Las PyMEs y su aporte al crecimiento fueron muy relevantes en términos de
empleo, inversion y nivel de actividad. En este marco, el acceso a diferentes tipos de
recursos juega un rol de vital importancia en la determinacion del crecimiento de una

PyME familiar.

2.4.3 Las PyMEs familiares y sus limitaciones

Debemos tener en cuenta cuatro componentes principales que condicionan el
acceso al financiamiento de largo plazo de las empresas y su utilizacion: en primer
lugar, los factores macroecondmicos que dificultan la conformacién de un mercado de
crédito de largo plazo; en segundo lugar, los factores institucionales especificos que
afectan al sistema financiero; en tercer lugar, las caracteristicas particulares de las
empresas potencialmente receptoras de financiamiento; por ultimo, las caracteristicas
especiales de las entidades financieras potencialmente oferentes de financiamiento.
(Anastasi, 2008)

Uno de los argumentos mas frecuentemente mencionados para explicar las
dificultades de financiamiento que enfrentan las PyMEs familiares en el plano
conceptual, es el de los altos costos fijos de busqueda de informacion que estan
asociados a cualquier decision de financiamiento y que se hacen insoportables cuando
se trata de operaciones de financiamiento de pequefia envergadura como las que
caracterizan normalmente a estas empresas. La existencia de costos fijos en la
investigacion de la probabilidad de éxito de un proyecto de inversion discrimina en
contra del acceso de la PyME a lineas de préstamos. En tanto los costos de
informacion son en gran medida independientes del monto del crédito a otorgar, el
problema de identificacion de proyectos dentro de un grupo es mayor cuando el monto
del crédito es menor, razon por la cual la magnitud del problema informativo (y por lo

tanto de restriccion crediticia) es mayor para las PyME.
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Podemos afirmar que en la Argentina existe un mercado de financiamiento a
las PyMEs familiares, pero que opera en forma limitada y restringida: en la post
convertibilidad no se ha producido una merma en las dificultades historicas de acceso
al crédito. Consideramos que las PyMEs podrian apropiarse de un mayor porcentaje
de los créditos; sin embargo, sin politicas de Estado para el mercado bancario, este
porcentaje serd destinado a créditos a grandes empresas y/o a créditos personales,
debido entre otras razones, a que representan operaciones de mayor rentabilidad y
menor grado de incobrabilidad para los bancos comerciales. Ademas, el proceso de
concentracion y extranjerizacion del sistema bancario durante la década del 90 genero
fuertes cambios en el patron de financiamiento a la produccién por parte de bancos
publicos y privados debido a la desaparicion de bancos tradicionalmente ligados a
financiar el segmento PyME (como los bancos cooperativos). Por este motivo, es
relevante analizar la evolucion del crédito para determinar cuanto crédito adicional y de
qué tipo (plazo, estructura y tasa de interés) es necesario para que estas empresas
puedan seguir creciendo a las tasas actuales. En este sentido, es necesaria la
intervencion y regulacién del Estado en el mercado bancario, asi como la redefinicion
de las politicas de crédito de entidades publicas y otras politicas focalizadas para

mejorar el financiamiento de las PyMEs en Argentina. (Allamiy Cibils, 2011)

En este esquema de pensamiento, el Estado entra en escena como un actor
central, guiando la asignacion de los recursos en funcion de una "vision" de 6ptimo
social que trasciende lo que el juego del mercado esta4 en condiciones de ofrecer.
Desde esta optica se sefiala que tanto las intervenciones funcionales como las
selectivas son necesarias para promover el desarrollo, y que los gobiernos son
capaces de proveerlas. En ausencia de intervenciones selectivas, la industrializacién
puede tener lugar, pero su patrén y profundidad se veran afectados, y en los paises en
vias de desarrollo en la mayoria de las circunstancias tendera a ser fragil. Asi, la teoria
predice que la asignacién de recursos seria subdptima y el crecimiento se restringiria.
(Kosacoff y Ramos, 1997)

2.4.4 El impulso del Estado hacia la Actualidad

Recientemente, el Gobierno presenté un conjunto de medidas para beneficiar e
impulsar el crecimiento de las pequefias y medianas empresas. Algunas de las
medidas para promover el desarrollo son: un mayor acceso al crédito (implica $63000
millones adicionales y se amplia el acceso al financiamiento de corto plazo del 30% al
50% del cupo); automatizacion de tramites administrativos (con el objetivo de reducir
los tiempos burocraticos y concentrarse en tareas productivas); diferimiento del pago

de IVA (la obligacion al pago sera diferida de 30 a 90 dias) o hasta incluso la no
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retencion del IVA para el 68% de ellas (para el resto habra requerimientos mas

flexibles).

Cabe destacar que esto no sélo beneficiaria a los empresarios o al Estado que,
en producto de ello, haria crecer el PBI nacional (las PyMEs son el sector mas
dindmico de la economia); sino que también se reducira el indice de desempleo,
dandole la posibilidad a muchas personas desempleadas a insertarse en el mundo

laboral. (Ministerio de Produccion, 2016)

3 Resultados de la Investigacion

3.1 Datos de los entrevistados

Tuvimos la posibilidad de entrevistar a diez personas, duefios de empresas
familiares que estan ubicadas dentro del pais. En la mayoria de ellas, la modalidad de
entrevista fue presencial, dandonos la posibilidad de generar confianza con los
entrevistados y poder obtener la mayor cantidad de informacién posible. En el caso
Ricardo Barbenza (director de Saint Michel COOP S.R.L.) y Gustavo Ricci (presidente
de Gerdanna S.A.), no pudimos coordinar entrevistas presenciales; por ello, nos
enviaron sus respuestas via e-mail. Por otro lado, una de ellas la realizamos via
Skype, ya que Fabian Pace (presidente de la empresa Ascensores Pastorino S.A.), se

encontraba en un viaje de negocios.

En la siguiente tabla, se expondran algunos datos principales de las personas y

empresas familiares entrevistadas:
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Cuadro 3- 1- Datos de Empresas y Personas Entrevistadas

Bodega del . o Hijos de Segundo . Materiales San , Saint Michel Ascensores
. Histo 5.A. |A Domicilio 5.A. . Gerdanna 5.A. | Centriacero 5.R.L. Basani 5.A. .
Desierto S.A. Ratti S.R.L. Fernando 5.A. COOP S.R.L Pastorino S.A.
Nombre del A d Pabl . . i - .
Omare ae rmarj © a D, Eduardo Palma| Jose Luis Ratti Gustavo Ricol Flavia Gamez Alberto Verna Claudio Denegri | Ricardo Barbenza Fabian Pace
Entrevistado Loson Salmeron
i . . . . Presidente [ i . i ) )
Cargo Vicepresidente| Presidente Directar Fresidente Fundador Directora Presidente Director/Fundador Director Presidente
Fecha de
. 26/9/2016 8/10/2016 17/9/2016 5/10/2016 1/10/2016 8/10/2016 17/9/2016 15/10/2016 12/10/2016 1/10/2016
Entrevista
Modalidad Prezencial Presencial Presencial Presencial E-mail Prezencial Presencial Presencial E-mail Via Skype
C i C i
Rubro Vitivinicultura Salud Salud Siderurgia Salud Siderurgia Construccion u:umen:_n:u Finanzas u:umen:_u:u
Industrial Industrial
. Fabricacion,
Fabricacion . . L.
. Fabricaciony instalacion y
de equipo comercializacion mantenimiento
Actividad Elaboracion de medico, Internacion Produccion y Prestaciones Elaboracion de Elaboracion de Consultoria
) . . A . de productos en . . . ) ) de @scensores,
Principal vinos quirdrgico y | domiciliaria venta de hierro medicas hormigén barios quimicos financiera
aceros montacargas y
aparatos L
. inoxidables escaleras
ortopedicos .
mecanicas
Cantidad d
niigac ae 35 10 10 15 112 15 150 300 8 30
Empleados
Famili
e 3 3 2 7 6 2 7 6 5 3
Trabajan
Generacion 2da Ira lra 3ra lra 3ra 2da 1ra 2da 2da
Protocol . ]
rotocolo Mo S MNa Mo MNa Mo No S Mo Mo

Familiar




3.2 Resultados de las entrevistas

La informacion recolectada de las diez autoridades de las empresas familiares
entrevistadas, nos permitieron analizar de manera cualitativa los objetivos planteados

en este trabajo de investigacion y poder concluirlos.

Cabe destacar, que hubo ciertas preguntas que, al momento de efectuar el
analisis de los objetivos, no proporcionaban informacién util (ver anexo N°1 para ver
las entrevistas completas), tanto por la pregunta per se como por la respuesta
brindada por los entrevistados. Estas ultimas, no fueron incluidas en el cuadro de

entrevistas que expondremos a continuacion.

Asimismo, a la hora analizar las respuestas obtenidas, nos permitieron detectar
en algunos objetivos de la investigacion, otros puntos de vista en el modus operandi
de las empresas familiares que, al momento de plantear dichos objetivos, nos
esperabamos otro tipo de informacion. Retomaremos con este asunto, en las

conclusiones de este trabajo de investigacion.
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Cuadro 3- 2 — Entrevistas

familiar esta
incorporada
actualmente en
el negocio?
iComo esta
armada la
familia?

Actualmente esta
incorporada la 2da
qeneracion,

Laempreza en este
momenta se
encuentra enlara
QEneracion.

Enla Empreza aln
estienlalra
qeneracian,

se incarpard la
tercera generacion
GOmpuesta por diez
primis de las cuales
cinco estamos
actualmente enla
BMpresa.

Actualmente en el
negacio esth
inzorporadala

primeray sequnda
qeneracion, M

hermano y yo con
nuestros hijos.

generacion, Es decir,
mi abuela la fundd, la
continuaron mi papa
y mi tic; y ahora
egtamos [og nigtos
del fundadar
digamos.

Eztéincorporadala
sequnda generacian,
M padre funda la
empreza, shora
estamos al manda
miz dos hermanas,
un hermano g yo.

ingreso ala empresa
de la zequnda
qeneracion,
Contratamos auna
consulkara
especializta en
empresas familiares
con el fin de no
COMmeter efrores,

Nombre de la Hijos de . . . "
empresa § Forma Bodega del Histo 5.4 A Domicilio 5.A.| Se ml'ndn Ratti Gerdanna 5.A Centriacero Materiales San Bazani 5.8 Ascensores Saint Michel
presay Desierto S.A. - il B - SR.L. Fernando S.A. | Pastorino S.A. | COOP SRL.
juridica S5RL
;Cuindo se " - - " - - - - - -
¢ fundd? Ao 2001 Ao 1334 Ao 2070 Ao 1535 Ao 1335 Ao 1375 Ao 2005 Ao 1334 Ao 1363 Ao 1335
Existe unafirma
duefiade oz
fComo es la terrenos |a cual
participacion || sz acciones dela pertenecen S0 a
accluna_na? ilas sociedad LaEmpresaestd | mipadrew i a El90% delas La participacisn Tados los Somns cuato ElITSx delas Todas las cuatas
acciones pertenecen en su integrada par mi tia. " otra firma acciones me delsempresals | accionistas son | socios fundadares acciones me sociales san
Pert_:-ne_-ce" ¢ mayariaa Mo hay accionista | cuatra socios, dos | que es duefia del | coresponden a mi componemes Familiares y com el 257 de las correspondenami|  propias de los
mayoritariamen . o : . . e
L miembros de una externa., 20n un matimonio | negocio de venta que sou el . . . wel 25 restante a|  duefios, que
e a miembros de i " ) . |entremiprimoyyo. | trabajanenla acciones cada i
una misma misma familia v | Pertenecensaloa| queposeenel 50 [ dehierosenla  |fundadar, wun 105 Ambos tenemos el | empresa, El capital uno. Todos mi hermana somas dos
R enizte tambign el la Familia. ¥ dela cual mi Padre amihermana. . o - Claudia. Ambos hermanos, u
familia? ;Existe S U, A S0 delas cuotas | se divide encuatra|  trabajamos enla - )
actualmente Focio minaritario participacion pozes unamayor | Ambos trabajamos soninlos partes iquales emprosa trabajamosenla | ambos trabajamos
algiin accionista | Jue te comentaba accionaria, participacion, va | enlaempresa. ' ' ’ empresa, en ella.
que no trabaje anteriarmente. que, en el
en la empresa? transcurso de los
anos, ha hecho
aportes de capital.
Actualmente estila
primera generacidn,
iQué generacion Hace ya unos afios Latercera Se estiiniciando el | Somos la sequnda

ge neracian, Luego
de que mi padre dejd
de trabajar en la
BTpresa, mi
hermana y yo nos
incorporamas al
nEgocia.

Somos la sequnda
qeneracian, La inicia
mi padre, ahorala
zequimos sus hijos.
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Cuadro 3- 3 — Entrevistas

el sistemna SAF.

Nombre de la Hijos de . . . -
empresa y forma Bodega del Histo 5.A A Domicilio 5.A.| Se U|I1du Ratti Gerdanna 5. A Centriacero Materiales San Basani 5.A fAscensores Saint Michel
presa § Desierto S_.A. 9 SRL Fernando S_A. Pastorino S.A. | COOP S.R.L.
juridica S5R.L.
. Si, lainnovacian .
Si claro, al seruna . Si, .o
tranzita en forma Si, siempre ze
empreza . P . | permanentements .
- mas marcada en Si. lainnovacion . ) . intentan buscar
productiva . R " - csinimportar siel | 5i,innovamos o
; . las dreas Si. Ao a aho juega un ral muy . nuUewos proyectas,
debemosz innowar | S1. Mavarmente en o . ) . paizylaempresa tratamos de )
) ) administrativas y | buscamos mejorar importante en este Paraver zi alguna
todo el tiempo para| produccion, en el ) - Mo ez algo que e encuentran en hacerla. Ez
. operativas dela en distintas , Mo nos provecto de te da una mayor
. no quedar disefio v desarrolla . esté latente en . T un momento fundamental hau o
iSe innova en la empresa, porque | aéreas. Enestos consideramos una| crecimiento, Hau . rentabilidad. Mo
- rezagados frente a de nuestros i o nuestra forma de bueno o malo. endiapara .
empresa? . oM uUna dltimos afos, . empresa te puede daruna podés quedarte en
la competenciay productozs u o trabajo. Perouno . ) Creemos que es sostener el .
indispenszables hemos inmovadora. ventaja ) L lo misma de
que nuestros mercados, ua que . trata de hacerlo. ™ fundamental zi crecimienta que .
- paralos procesaos incorporado competitiva u . . siempre, porque
productos sean de|  esunafabrica. ) P querés uno tiene en .
) de trabajo nuevas maquinas ayudarte a crecer asi te estancas en
calidad v nuestra ) ) permanecer par mente.
vinculados conla en el tiempa. ; cuanto a
marca cadavez . encima de tus o
) ; prestacidn de los ) crecimienta.
mas reconocida. . competidares,
servicios.
En capital de
Hay fuertes Se hace mucho trabajo, como
Ernprimer lugarlas [ inverziones en focoenla camiones para el
inwersiones tienen | disefio, estudios innovacion traslado de -
) ) Muestrazs . Seinvierte en el
que ver con de calidad de vinculada alas . ) insumas; en
iEn qué se c ) , inversiones N desarrollo de
éERq maquinarias para nuestros Areas . . Seesta . . maquinarias para
invierte? ;Qué - o ) Capital de trabaijo, habituales estan o MNUeYos procesos Y & laharade
e la elaboracidny productos, administrativas u empezando a . elreciclaje de . ) Enla que compete
tipos de ) . A ) softw are, . T, orientadas al productos que inwertir, hacemos .
. * coninnovaciones Irwertimos en operativas [Se S invertir mas en . . productos y . al negocia
inversiones . A capacitacidn de . ) capital de trabajo, . hace tiempo e focoen -
) tecnoldgicas. Se | maquinaria. Para esta capital de trabajo v o reutilizacidn de los L . ) habitual, nuestras
realiza it h i X imol band personal, X loai al mantenimienta ) | comercializan, en innovaciones ; )
. irwierte muchao en | ampliar ventas, se | implementando un ecnologia. mismos parala ) . inversiones
habitualmente? . P ; P . desarrollo de =neieg delas par camiones, tecnoldgicas, |,
Es decir. ;dénd marketing v realizan softw are). Tambien También estamos | . . prateccion A . 1 |justamente, sonen
5 decir, jdonde T ) A A procesos que ) ) _ instalaciones y ) ; maquinas, vehiculoz, capital .
hace Foco la comercializacidn | inversiones tales se instalaron ) analizando inwertir o medioambiental u ) ) el sistema
; - mejoren la . madquinarias, al . softw are, capital de trabajou - )
empresa ala |paradaraconocer| comopresencias | oficinas en CABA, o ensistemaz venlo ) ) reduccion en ) L financiera.
3 1 - . ) productividad. - equipamiento para s de trabajo, maquinarias.
hora de invertir? | nuestros vinos, Se en ferias ze ampliaron que es marketing. L costos; también se L
) - - el manejo eficiente |~ ) capacitaciones,
hace mucho foco | internacionales o | oficinas de Mar del . ~. |inviere en calidad,
L ; de lainformacian. . entre atros,
también en el apoyo hacia Platayse capacitaciones; o
capital de trabajo. nuestros COMmpraron una inversion
distribuidaores. rodados. tecnoldgica coma
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Cuadro 3- 4 -

Entrevistas

las decisiones
de inversion?
ZRealizan una
asamblea de
accionista al
momento de
tomar la
decision final?

infarmacién
elaborandao un
informe detallada
Con Hesgos,
contingencias,
margenes, etc.
Sobre eso, los
familiares que
Lenemos acciones
utrabajamos
activamente en la
arganizacion
tomamas |a
decisian final.
Mo esisten
azambleas.

indistinto.

Ma

acostumbramos a
llamar a asamblea

para cuestiones

de este estilo, no

utiizamos esa
metodalagia

estructurada de
las empresas.

confio enlas
decisiones de ellos
porgue tiensn un
aran
entendimiento del
rubrao. Sélolas
decisiones
vinculadas a
cuestiones de
menor
responsabilidad,
las pusde tomar
cualquier socio, en
ese zentido ez
media informal. Mo
hacemos
asambleas.

problemas mas

distintas
alternativas
COMYOCAMos UNa
reunidn formal y
vokamos
buzcando el
consenso de
todos, peroesa
reunidn estélejos
de zeruna
azamblea de
accionistas.

evidentes. Unavez
gue analizamos las

las opiniones de
todos.

Azambleas no
realizamos, vo

tengo el 30> de
participacidan
aczionaria, no
tiene sentido.

aunque escucho

tatalidad de las
cuctas sociales.
Légicamente, te
habla de las
decisiones
importantes para el
negocio; No quisres
decir que nuestros
empleados no
tengan autonomia
alahorade
actuar.
Conrespecto ala
asamblea de
accionistas, no la
consideramos algo
nEcesarnio.

zomos familiares,
se hace de una
farma mas
informal. Prewvio a
tamar una decisian
final, al seruna
empresa grande,
hay distintos
departamentos
que evalian todo
el proceso que
requiers una
inversidn en
cuanto a costoz y
rentabilidades.

consultores que la
empresa tens en
las distintas dreas
efectuando un
analisis previo. El
resultado de este
analisiz interna no
necesariamente
influye enla
decisidn final que
ez pormayori a de
socios, wdebo
admitir que se
hace de una
manera poco
farmal.

Nombre de la Hijos de . . . .
empresa v forma Bodega del Histo S.A Se l.III'IdD Ratti Gerdanna S.A Centriacero Materiales San Basani S.A ASCensores Saint Michel
presa s Desierto S.A. 9 SRL Fernando S.A. Pastorino 5.A. | CODOP SR.L
juridica S.RHL.
Ennuestro caso, al
Todaslas
Cuando surge la L el Una empresa
- decisiones .

necesidad ola . Con pocos Mo, Basanino

. - relacionadas con Surgendela ’

idea de realizar . . o empleados, las Al ser cuatro tigrne una

- i lasinwersiones de | charla diaria de los . o .
unairversion, los ; decisiones de accionistas, las asamblea de Lamavoriade las
granvalor, e integrantes de la . " . - = .
departamentos ) " inwersion estan decisiones de accionistas. Las decizsiones de
- - toman bajo familia, dela ’ o . . . . .
afectados ” » centralizadas sdlo | inverzidn se toman|  decizsioneslaz | inwersidn las toma
. - aprobacion del percepcion del ) - |

segqun eltipode | Las quetomamos . ) . enladireccidn. Es | pormayaria. Mo tomamos los v, Algunas

. . - matrimonio que | mercado através } . ) . .

inwerzidn, hacen | las decisiones de . ) . - decir, entre mi realizamos una socios, también las toma

; ) . tiene el S0 de de los clientes, y Las decisiones ] .
todo el trabajode | inverzidn somos . . ) primo Y wo que asamblea de asesorados par mi hermana. Mo
; Quitnes o ' participacian de labdsqueda a |son unipersonales, L .
& L] analisiz v los fundadares. Mi . . : tenemos la accionistas, gerentes y tenemos una regla | Las decisiones las
cHMo se toman . ) accionaria. o soluzionar los laz tamo o solo
blisqueda de S0CI0 0 Y0, 85

los dos tenemos
confianza en el
otro, wlos dos
vamos aquerer o
mejor parala
empresa.
Tenemos formas

conmi hermana,
estotambién nos
ayudd a crecer.

especifica, niuna
asamblea, s mas
infarmal. Pasa que

de pensar similares

tomamos

solamente mi
hermana v yo, que
S0Mos quienes
estamos acargo
del negocio. No
tenemos asambles
de accionistas.
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Cuadro 3- 5 — Entrevistas

analisis previo a
efectuar una
inversion?

analizada al
minimao detalle,
dependiendo el
tipo de inversidn,
claro esta,

afectan atodoslos
miembroz de la
familia.

un grado medio. Si
ze pierde mucho
tiempo, quizas
Entran en jusgo
otras variables que
&M SU Mamenta no
estaban.

que afactares
ECanamicos,
politicos v sociales

seguro de que no

arrojara pérdidas

antes de tomar la
decision.

abzoluta delo que
puede llegar a ser
el resulkado.

tiempo, perdistela
oportunidad. Soy
de las personas
que prefieren
hacer, que
arrepentirme por
no haberla hecha.

pérdidas. Poresa,
tratamos de hacer
un analisis
profunda de las
variables que se
pueden llegar a
presentar.

Nombre de la Hijos de . . . -
empresa y forma Bodega del Histo 5.A A Domicilio 5.A. | Se U|I1du Ratti Gerdanna 5.A Centriacero Materiales San Basani 5.A Ascensores Saint Michel
presa s Desierto 5.A. g SRL. Femando 5.8 Pastorino 5.A. | COOP S.RL.
juridica SRHL.
Ma tenemas ) .
A Sivazéqueel
opciones de -
; - retorna es positivo,
Mo nos pasade inwersian !
Hasta ahora no C ywa adejar una
A tener distintas Moz bazamas en mutuamente Masatras
. nos pasd de tener ) buena . .
ZEn qué se ) Lawverdad, no opciones de losresultados del | escluyentes. El " invertimos cuando
. Hastaelmomento | que elegir entre . . o ) s rentabilidad,
basan ala hora | Principalmente en . o - solemos Mo contamos con | inverzidn, Senos | andlisiz previoa | analisiz de cada P ) vemosla
A . notuvimos que | distintas opoiones, | . T A . . L - trataré de invertir -
de elegir entre | larelacidn costo- ) . ) ) diversificar en lo carteras de van apareciendo |unainversion, pero| poszible inverzidn oportunidad de
. Py - elegir entre varias |laz inversiones nos ) . . ) ) A - o entodas las )
una inversion u beneficia. A ; que ainversiones inwersiones. oportunidades y | esono quiere decir] ez individual . hacerlo, sabienda
tra? opciones. fueran surgiendo ) oportunidades que
otra? respecta. las vamas que vaya a elegir | Podemos efectuar que el resultado es
enfarma ) . aparezcan,
o analizandoenel | entreunauotra, [todaslas opciones| favarable.
individual. siempre v cuando
mamento. que se nos
tengamos los
presentaran o
. recursos.
ninguna.
Ma mucha, )
. Siempre tratamos | Enuna empresa,
Eljustay tratamos de ser T . Es alta nuestro
) . : de estar cualquier inversidn P
) necesana, acorde mas impulsivas. grada de analisiz
Alta, sin duda. ) s completaments de gran )
o . alainversion a i Cuandao se nos ) ) previo auna
Wivimos enun pais ) ) Haga un analisis s seguros alahara importancia . o.
! realizar. Analizar, . ; El gradz de analiziz|  presentauna . : - inverzidn. Masatras
iCuinto donde cualquier | Muy alto porque Alto. vivimas en | muy exhaustivo de . ) de inwertir, requiere un alta
- ) o evaluar hay que ) ; " esalta, masenun | oportunidad, la o tenemaos que
considera que es | inversion debe zer | los resultados de tiempos muy la inwerszidn porque . ) queremas grado de andlizis.
A ) . hacerlo, peroen . paiz donde nunca| aprovechamos. Si ) ) buzcarla
el grado de previamente unainversion fluctuantes enla [necesita estar muy . . ganancia, no Uro no realiza o
tenés una certeza | dejas pazar mucho rentabilidad

infinitas
inversiones por
aho, por esalo que
invertimos tiene
quE YEenir con
resultadas
positivos.

primero para
nuestros clientes,
ydespués para
nosatros.
Corremaos un
riesgo dable.
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Cuadro 3- 6 — Entrevistas

empresa Familiar

familiar lo que

manejando

circunstanciaenla

habertrabajado en

tomar decisiones

capazenla

parados. Al ser

Siempre se tratd

Nombre de la Hijos de . . . -
Bodega del . - . Centriacero Materiales San . Ascensores Saint Michel
empresay Forma Desierto S.A. Histo 5.A. A Domicilio 5. A. | Segundo Ratti Gerdanna 5. A. SERL Fernando S.A. Basani 5. A. Pastoring 5.A. COOP S.RL
juridica S RL.
Mo mucho, al
tratarse de una
decizidn de Influye muchao.
EHasta qué [ruarsian, orea Influye mucho Ma zabria decir. SabE'I'nDSIC!L:IE' una | Mo influye en la A mi parecer,
punto el hecho | que, mas alla, de . . ._|Bastante, me dala Yo creo que mala decizidn nos toma de Influye poca, .
porque se estd | Influye mucho esta| Ouizés me Faltaria e . . L influye mucho va
de que sea una | serunaempresa posibilidad de influye poca, puede dejar mal deciziones. capazenla

infarmalidad de

quE nos permite

decision de
inversion?

pocos por lo que
cualquier opinidn
cuenta; almenos
esoesloque
queremos
famentar,

de una opinidn de
un profesional
especifico antes
de tomar
determinada
decisidn.

consulta aun
asesar extermo
para que brinde zu
opinidn.

necesaramente
influye en nuestras
decizsiones de
inwersidn,

nao hacer cosas de
las que no
estamos seguros.

siempre coincide
enbasze alos
resultados de o
que se analizd.
Preferimos asumir
todo tipa de
responsabilidad.

tanto de todas sus
sugerencias. Por
otro lada, entemas
directos al gira
habitual del
negocia, s&
contrata aun
asesOr eXterno.

. . administranda toma de una empresa no A o . ) ) totallibertad ala
influye en esta importa esla i L. = Emp zin algdn tipo de informalidad de unaempresa denomezclarla | ciertas tomas de A
toma de T dinero de todauna decisiones. familiar para poder ) . o " i " hara de realizar
decizion ylas o A formalidad. ciertas decisiones. | familiar, todos familia con el deciziones.
deciziones? _ familia. apinar. ) COSas.
: consecuencias tratamas de negocia.
que traiga cuidarnos en todo,
aparejada esa
decisidn.
Si. Actualments Si, aveces
contamos conun | escuchamos la .
. oL Si, nosatras a
. Se haconsiderado asesor externo | opinidninterna ua
5i, de hecho, en . veces
) . enmuchas parael freade que pueden ser
varias ocasiones o . - . . consultamos
ocasionesla Sibien las Mosotros no calidad. opciones de
hemos hecha, va L L ) . ) fuentes externas
opinidn de decisiones para tenemos un asesor| Si, paralostemas | Paraotrotipo de | mejora. Aungue la -
contamas con . . - . . ) para ver siestamas
o profesionales inversiones son exrterna. que enceden inversiones, se | realidad es que al .
iConsideraria la | distintos asesares . s tomande el camino
i d t esternos, pera solo| consensuadas por Ocasionalmente, nuestros hace un anilisiz | serunaempresza M | o als h
extemnos S o ) . o, por e correcta alahara
OpinIon de un ' la opinidn; no la todos los o . consultamos con | conocimientos o interno enla con muchisimos P ) h
asesor interno o | profesionales. En N - Si, zilainversion la I maoments, AUnca de invertir. En
decizidn final. accionistas, A los empleados, experiencia. empreza. La empleados, ez ) )
externo para la | laBodega somos . justifica sin duda. ) e . . lo consideramos cuestiones de
Asumo ese costo siempre se perono Simplemente para | decizidn final, no | imposible estar al

necesarnio.

finanzas, siempre
ze trata de buscar
la mejor alternativa
porque en su
retorno puede
hacer mucha
diferencia.
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Cuadro 3- 7 — Entrevistas

inversion en el

pasado? ;Cuil

Fue el impacto o

consecuencias
de ellas?

negativas enla
organizacion; site
puedo decir que
alguna decizidn de
inWersian no tuvo
los resultados que
esperdbamos.

ejecucidn. En
Argentina, el
resultado de una
inwersion puede
fluctuar con las
wariaziones
ECONOMmIcas.

no han generadao
CoOnSecUencias
graves yaque se
aplicaron medidas
correctivas
inmediatamente.

tan buena como lo
esperado. En
cuanto se pudo se
cambid.

bastante
conservador, y
siempre invierta
cuando estoy
seguro del
resultada,

general, las
decisiones mas
importantes fusran
beneficiosas para
laempreza.

contempladas. Poar
suerte, se pudo
cubrir lainversidn y
o budimos
pérdidas, peraonao
ze obtuvieron loz
resultados
esperados.

inwersion ha sido
significativa hasta
el presente.

Nombre de la Hijos de - - N -
empresa y forma Bodega del Histo 5. A A Domicilio 5.A Se ml'idu Ratti Gerdanna S5.A Centriacero Materiales San Basani 5.A fscensores Saint Michel
"imi s Desierto 5.A. - - YO RL - SRL. Fernando S.A. “* | Pastorino 5.A. | COOP SR.L.
Este principio de
afo en particular, ) _
oo el - ambio de Muestras Laz inversiones e
. . inversiones financias con
gobierno, nos . . Concapital de la . . ; . .
) Capital propioy generalmente las |Lasinversionesse | nuestrocapital, | Lasinversiones se
conving ) ) empresa, porlos | 5 - ) ) ) ) .
. ! provesdares, Se financian en Generalmente con financiamos con | financian engran | conlas ganancias | financian con
financiarmos con - montos de las . ; .
. ; Intentamas parte conlatoma fanda genuino, . . capitalde la pare confondos | delostrabajosy préstamas
iCémo se provesdares; . o ) ) ) inversiones ; : ;
| . L. . estipular de créditos, ycon | Capital propio, u | siempre buscamos ) empresay propios, con abonosrealizados. | bancarios v con
financian las también en algdin ;o h realizadas, . . L
) . - condiciones los ingresos bancos. solventarlo wno L préstamos leazing, v créditos | Algunas veces, es plata de
inversiones? momenta hemaos ; o También utilizamos . ; ) ) .
4 comerciales de percibidos porla endeudarnos con bancarios en bancarios cuando recesario inwersionistas que
recibido soparte alos proveedores . : _ _ -
pago aplazo con empresa. un banca, capital de trabaijo; & consiguen financiarnos con acuden ala
del grupo como modo de : o=
r ellas. ) . uleasing en tasas [gicas. proveedares, empresa.
condmico y financiacidn. o= A
contamos tambisn maquinarias y demarandales el
. rodades. ago.
con sobregiros pag
bancarios.
Mo, Moz pazd de
Mo malas haber comprada
- Mo tatalmente, P ) Mo, pero sabemos
decisiones, . ) . algousadooen Mo, ninguna muy
quizas elimpacta | Se hantomado Mo, Siempre . ) que la
porque na . . ) desusa que impartante, ni que .
i Alguna vez han B riegativa fue algunas pasamos porel | Mo, gracias a Dics ; consecusncia de
& ocasionaran ~ . . A conllevd gastos me haya causado -
tomado malas mayormente en los decisiones Unawvezuna mismatipode v gracias a nuestro . Par suerte, ; .| malas decisiones
. grandes - . . | . : s que nao habian ) gran impacto, mas
decisiones de . tiempos de incorectaspera | maquina no salid | inversiones. Sow | nivel de analisis en ) ninguna mala puede serla
Consecuencias sido L e que tener -
decizién de quiebra. Lo

ganancia casinula
o tardar un poco
masde lo
esperado para
recuperar el manto
inwertido.

tenemos presente
porque estole
ocurmid aotra
empresa de mi
padre enla cual
213 S0cio.
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Cuadro 3- 8 — Entrevistas

Nombre de la
empresa y forma
juridica

Bodega del
Desierto S A

Histo 5.A.

A Domicilio 5.4

Hijos de Sequndo
Ratti SR.L.

Gerdanna 5.A.

Centriacero 5 RL.

Materiales San
Fernando S A.

Basani 5. A.

Ascensores
Pastorino 5. A

Saint Michel COOP
SRL.

iCuiles cree
que fueron los
Factores que en
algiin momento
favorecieron o

limitaron las
decisiones de
inversion en su

empresa?

Uno de los mayores
factores que
limitaron las
decisiones de

inversion fue la
situacion del
pais.La crizis
generalizada del
2001, yen
consecuencia el

impacto en el 2002,

siempre son
influyentez a la
hora de penzaren
una decision.
Factores
favorecedores:
tecnologias e
incremento en la
demanda.

El contexto
econdmico-politico
del pais sindudas
es un factor tanto
benefactor como

limitador. Uno
intenta anticiparze
tantoalas
oportunidades
como & las
amenazas, pero
todos sabemos que
es muy dificil poder
predecirlas. Se me
ocurre comao factor
favorecedor el
surgimiento de
nuevas tecnologias.

Un factor que nos
limitd fue no tener
conocimiento
acabado del
mercadoy
experiencia en &l
También, las
fluctuaciones en la
marcha econdmica
del pais, generd
retraccion entre los
accionistas. En el
ano 2013 Ia
demanda de
internaciones
domiciliarias crecid
exponencislmente.

Lastasas de crédito
subszidiadas, Ia
necesidad de
modernizar el modo
detrabajo, I3
aparicion de nuevas
tecnologias, son
factores que
favorecen la
inversion. La alta
presion tributaria, y
|z poca previsibilidad
del mercado, en
cambio son bastante
deszlentadores;
junto con las bajas
que puedandarse en
nuestra actividad, es
un rubro particular
gque, como todos,
tiene sus ciclos y con
ellos, incrementos y
dizminuciones en la
demanda.

Siempre traté de no
guiarme mucho por
|a situacion del pais
para decidir sobre
inversiones, pero la
rezlidad ez que
ziempre influye. Un
factor gue creo me
favorecio, fue no
pensardemasizdoa
|z hora de tomar
deciziones. 5i nos
favorecemaos, al igual
gue cualquier
empresa, cuando la
demands auments;
3unque esto no 523
bueneo para la
sociedad; si hay mas
prestadores, hay
mas enfermos.

Sigmpre uno esta
pendiente de coma
gsta el pais, eso
puede ser limitante.
Pero algunos otros
también son lafalta
de comunicacidn
entre |as partes que
puede limitar la
proyeccion de nuevos
emprendimientos o
mejoras. Jel
desconocimiento del
rubro que es muy
complejo. Otro factor
limitante, ez la
susencia de ciertos
recursos financieros
para respaldar
algunas inversiones.
Por otro lado, el
hechode que la
tecnologia sea cada
vez mas avanzada, es
un factor que nos
favorece para
nuestras actividades.

Loz factores que
limitaron las deciziones
de inversiones fueron: la

situacion del pais, |a
ausenciade plata, la
caids de |z actividad, el
desconocimiento de
ciertas situaciones del
mercado comao la
competencia dezleal.

Loz factores que

favoerecieron fueron: el

sumento de la demanda,

maquinarias que
pudieron reemplazar la
falta de inzumos en
determinados
momentos, las lingas de
crédito subsidiadas o
wvalores subzidiadosz en
maoneda extranjera, |3
obtencign de una
ventaja competitiva que
nos ayudd a la reduccion
de costos y 8 mejorar la
satizfaccion del cliente.

Loz factores que
favorecen o limitan
las deciziones de
inversién son: en
primer lugar, la
economia del pais, la
inflacion, las
politicas econémicas
pococlaras, ola
caida de la actividad
ENCuantoa
proyectos de
construccion. Ante
un repunte del pais
se invierte con mas
facilidad en la
empresa. Unatraba
impaortante a |a hora
de pensar en invertir
s |z presion de los
sindicatos. Otro
factor positivo, son
las nuevas
tecnologias de hoy
endia, nos posibilita
gque todas las
maguinas sean mas
eficientes.

Muchas veces fueron
laz politicasy
deciziones del Estado
que dependiendo
cudles regian en
aquellos momentos,
nos limitaron o
impulsaron a invertir.
Tambien el hecho de
no CconoCer en un
100% el mercado,
sobre todo cuando
tenia poco tiempo en
la direccign de la
EMpresa.

En otros momentos
fue |a falta de liguidez
que necesitabamos
para alguna inversion
especifica.

Un factor favorecedor
£s |z aparicion de
nuevas tecnologias
gue nos permiten que
nuestras maguinarias
laz incorporen y
faciliten los trabajos.

Factores limitantes:
el rubro en el cual
nos encontramas,
para que nos vays
bien a nosotros le

tienegueirbienala

economis del pais. El

conocimiento de las

politicas ofallas del
mercado, que

sfectan al negocio e

influyen en la forma

de pensarde
nuestros clientes. La
disminucion de
clientes, si no
contamos con dinero
de inversignistas, se
nos hace dificil
invertir como
organizacion. En
contrapartida de
este ultima, i
nuestra demanda
aumenta, Sera un
factor favorecedor.
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Cuadro 3-9 -

Entrevistas

Nombre de la

generacional

en la toma de

decisiones de
inversion?

generaciones entren
en conflicta, parala
cual apuntamos a
adaptarnos, sermas
abiertos v estar
dispuestas a3 recibir
los apaortes delas
MUEWas Y anteriores
generaciones y
combinar su
conocimiento con la
experiencia.

harizontes de
inversidn. Pera
siempre
manteniendao |a
cultura impuesta
por el fundadar,

llegado aesa
situacidn.

cambio, los que
tienen mas
experiencia, suelen
ser mas cautelosos,
Pero la combinacidn
de la fuerza del
jower, ula
enperiencia del
mayar, pueden ser
alga muy buena.

Co5as
importantes
comolaimagen,
la comunicacion
yuna atencidn al
personal que
quizas antes
faltaba.

ahi ez dificil legar 2
un acuerdo.
Buzcamos que la
toma de decizsiones
zea con acuerdo
MUELIO Y Con una
formalidad extra para
evitar conflictos en el
futuro, 'a nos
acostumbramos a
trabajar de esa
manera.

confianza entrie
nosotros. El cambio
generacional mejord
los tiempos de
puesta en marcha,
antes no ze contaba
can las mismas
herramientas,
posibilidades y
financiamiento que
ahora.

un cambio
generacional.

trabajo que mi
padre. Sibien ahora
somos dos socios,
estamos al tanto de
tada, vla decizidn
final la puede tomar
LMD otr,

Bodega del - Hijos de Sequndo - Materiales San R AScensores Saint Michel
empresa - Histo 5.A. - Gerdanna 5.A. | Centriacero 5.H.L. Basani 5.A. ,
furm:' iuri'di!ca Desierto 5.A. Ratti 5 H.L. Fernando S.A. Pastorino 5.A_ COOF 5R.L.
El zambic )
- . Bueno, impactaen -
generacional tiene - Las deciziones antes
diztintas farmas. La )
queE Vel Can un » eran unipersonales
) Las nuevas generacion pasada
cambio en laforma . [las tomaba el
: generaciones son eran hermanos, para
de actuar, mas que . ; . ” furdader] v con la .
méas rupturistas, Elbalance ez mi no es la misma L. Cuando asumimaos
de pensar. Tratamos _ " - sequnda generacidn Conrespectoala :
ariesgadas, v positivo, le da a | relacian que conun L mi hermana y o
de que en nuestra Creo que el = ) ze buzcael toma de decisiones .
. . buscan modificar las | laempresauna | prima, aungue vo lo ) " como duefios, las
arganizacion cambic T ) consensa de las de inversian no o
) . formas de hacer las vista joveny quiera mucho, hay . . . decizsiones
iDe qué modo | Podamos evitarque | generacional . directores, la impactd mucho, )
&b gh . . cosas, por métodos | frescura nueva, | veces que tenemos . . dejaron de ser
impactd un las nuevas y trajo consigo . - L formalidad esla heredamos la misma|
. - . mazmodemnos. En | leponenfocoa | distintas visiones u ! . ) unipersonales. o
cambio anteriares nuevas Todaviano se ha misma porque hay | Mo hubo adin madalidad de

creo que la
informalidad ala
hora de tomarla

decizidn no se
perdid ya que con

mi hermanc hay

confianza

extrema.

i5e encuentra
al tanto de los
planes de
desarrollo
promovidos
por el
Gobierno?
ilLos ha
utilizado alguna
vez?

Si, estoy al tanto
pera nunca los
utilicé.

Si. Estamos
utilizanda una
promocion de
exportacion a

muy bajo costo,

Mo estamas muy al
tanto de ellos.
MNuncalos
utilizamos.

Hemos aprovechadao
alguin crédito,
asesorados porlos
bancos. Pero es
probable que existan
planes de los cuales
Mo Mos encontiemas
altanta.

Si, estoy al tanto
pera nunca los
utilicé.

Ma, salo algunos.
Munca hemos
utilizado los planes
del gobierno.
Estamos ahora
averiguando las
facilidades para
Pumes.

5i. Se utilizan el
subsidio para
impuestos
municipales, laz
sociedades de
garantiareciproca
parala obtencidn de
lineas de créditos
[Garantizar, los
subsidios para
softw are [Sepume).

Si estoy al
tanto de ellas,
zeleenen
forma
permansnte, o
los acercan los
asesores. Par
ahora, nunca
nos sivic
ninguno.

Si, el contador nos
mantiene altanto de
ellas. Estamas
reunienda tadas las
requisitos
necesarios para que
nos atorguen
algunos de ellos,
que serian de gran
avudaparala
empresa.

Ezcuché hablar def
elloz, pero nunca
los utilizamos.
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4 Andlisis de los Resultados

4.1 Objetivos Secundarios

Objetivo | — Describir en qué se basa la Asamblea de Accionistas a la hora de

elegir entre una inversion u otras en empresas familiares.

Para analizar este objetivo, preguntamos a los entrevistados, si realizaban
asambleas de accionistas, y de ser asi, en qué se basaban a la hora de elegir entre

distintas opciones de inversion.

En los diez casos, la respuesta mantuvo la misma linea, punto que lo
relacionamos directamente con el marco teérico, dénde Simén, S. se referia a la
informalidad en la comunicacién entre los miembros de la familia, que muchas veces

se traslada al ambito empresarial.

En funcién de esto, Armando Losén, vicepresidente de Bodega del Desierto
S.A., comentaba que no existen las asambleas de accionistas en lo que a decisiones
de inversion respecta, sélo se relnen los miembros de la familia que participan en
forma activa en la organizacion, deliberan y toman las decisiones; método similar
utilizado por la empresa Hijos de Segundo Ratti S.R.L. Siguiendo esta misma idea,
Pablo Salmerén (Histo S.A.) nos explicd que no utilizaban dicha metodologia para

cuestiones referidas a inversiones.

Las respuestas del director de A Domicilio S.A. junto con la del presidente de
Gerdanna S.A. fueron muy contundentes al decir que no realizaban Asambleas de

Accionistas.

Materiales San Fernando S.A., por su parte, menciond que no realizan
Asamblea de Accionistas y lo relacioné directamente con el hecho de que es debido a

gue es una empresa familiar.

Para concluir el analisis de esta parte del objetivo, mencionamos los casos de
Centriacero S.R.L., Basani S.A., Ascensores Pastorino S.A. y Saint Michel Coop
S.R.L., quienes respondieron que no consideran necesario llevar a cabo una
asamblea, optando por un método mas bien informal, con base en la confianza y los

lazos que unen a sus directivos.

Asimismo, a partir de los datos recolectados de las entrevistas, destacamos el
hecho de que no sélo las empresas no poseen asambleas de accionistas para elegir

entre una inversion u otras, sino que también la gran mayoria manifesté que analizan
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individualmente las inversiones a medida que surgia la oportunidad. Por su parte,
Histo S.A., A Domicilio S.A., Hijos de Segundo Ratti S.R.L., Gerdanna S.A. y
Centriacero S.R.L. comentaron que no manejaban carteras de inversiones, donde se

les presente la oportunidad de tener que elegir entre varias opciones.

Objetivo Il — Determinar cémo se financian las inversiones en empresas

familiares.

Antes de comenzar a analizar este objetivo, a modo introductorio,
veremos si las empresas familiares de nuestra muestra tienen mentalidad innovadora,

y en qué invierten; para luego poder asi determinar cémo financian dichas inversiones.

Bodega del Desierto S.A.
@Histo S.A.
® @ 2 @A Domicilio S.A.

@Hijos de Sdo Ratti S.R.L.

Empresa | | | | @ | | Empresa |@Gerdanna S.A.
Pequefia | ' ' ' ! | Grande
2 1 1 2 Centriacero S.R.L.

Materiales San Fernando S.A.

Basani S.A.

Baio @ Saint Michel Coop S.R.L.

. L .Ascensores Pastorino S.A.
Y: Grado de innovacioén

X: Tamano de la empresa Fuente: Entrevistas

Gréfico 4- 1- Innovacion en Empresas Familiares

Como podemos apreciar en el grafico (Gréfico 4-1), la mayoria de las empresas
entrevistadas tienen una mentalidad innovadora sin importar su tamafno, salvo los
casos de Centriacero S.R.L. y Gerdanna S.A. Esta Gltima, al ser una empresa con mas
de 15 afios de antiglledad, siente que no es un tema a priorizar dado que ya se

encuentra bien posicionada, siendo lider en el mercado.

Por el contrario, Flavia Gamez, directora de Centriacero S.R.L., nos comenté

gue en su compafia estdn dados los espacios para que la gente pueda manifestar
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ideas y propuestas que conlleven a innovaciones, pero no considera que esté al frente

de una organizacion con mentalidad innovadora.

Nos parece propio destacar, el mayor énfasis que pusieron el resto de las
compafiias, en cuanto a la importancia de innovar, para no estancarse en el mercado;
y poder asi, seguir en su linea de crecimiento. Empresas productivas, como Bodega
del Desierto S.A., Histo S.A., Materiales San Fernando S.A., Basani S.A., Hijos de
Segundo Ratti S.R.L. y Ascensores Pastorino S.A., necesitan de innovaciones
permanentes en planta, para buscar la eficiencia en tiempos de procesos, como asi
también optimizar la calidad de sus productos. Tal como se mencioné en el marco
tedrico, la innovacion es un factor principal para el crecimiento de las empresas

familiares, y es un desafio que afrontan de cara al futuro.

Consideramos que las inversiones que realiza cada empresa es un factor muy
importante ligado a la innovacién. Sin duda, algunas de ellas nos pueden dar los
recursos para poder innovar, o estar proximo a ella. En el siguiente gréfico de barras,
expondremos los distintos tipos de inversiones mencionados por nuestros

entrevistados:

Sistema financiero
Maquinarias : S—
Capacitaciones
Capital de trabajo
Rodados

Software

Inversiones

Calidad
Desarrollo de prod/proceso

Comunicacion

|
|
|
|
|
|
|
|
0 2 4 6 8
] Cantidad de Empresas
Fuente: Entrevistas

Grafico 4- 2— Tipos de Inversion

En lineas generales, podemos advertir que en lo que mas invierten las
empresas familiares de nuestra muestra son: en primer lugar, en software (fueron ocho

las empresas que mencionaron invertir en este tipo de tecnologia para agilizar
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procesos en lo que respecta a la administracion de informacién. En segundo y tercer
lugar, sefialaron haber invertido en capital de trabajo y maquinarias. Deducimos que
esto se debe a que gran parte de las firmas analizadas son productivas, y requieren de
este tipo de inversiones para sus actividades habituales del negocio. Asimismo,
algunos de los entrevistados, mencionaron que invierten en rodados, como es el caso

de A Domicilio S.A., Basani S.A. y Ascensores Pastorino S.A.

Entre las inversiones menos mencionadas, se encuentran aquellas referidas a

la calidad, al desarrollo de procesos o productos, y a la comunicacién.

Por dltimo, cabe destacar, que Ricardo Barbenza (director de Saint Michel
COOP S.R.L.) aludi6é que su unica fuente de inversién es el sistema financiero debido

a que su actividad principal es la consultoria financiera.

Retomando a nuestro objetivo por analizar, plasmamos las respuestas que nos

dieron los entrevistados en el siguiente grafico de barras:
Cobranzas
Leasing
Inversionistas

Prestamos bancarios

Formas de Financiacion

Capital propio

Sop. del grupo econdémico

Proveedores

W'U'I[

4 6 8 10
Fuente: Entrevistas Cantidad de empresas
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N

Gréafico 4- 3—- Formas de Financiacién

A simple vista, podemaos observar que la mayoria de las empresas se financian
con capital propio, éstas son: Basani S.A., Centriacero S.R.L., Histo S.A., Hijos de
Segundo Ratti S.R.L., Gerdanna S.A., Ascensores Pastorino S.A. y Materiales San
Fernando S.A. Cabe destacar que lo recién mencionado se relaciona directamente con

el hecho de que las PyMEs familiares tienden a ser conservadoras, minimizando el
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riesgo, y buscan financiarse por sus propios medios, caracteristica que las distingue

de las empresas no familiares.

La segunda forma de financiamiento mas mencionada por los entrevistados
son los préstamos bancarios, estos son los casos de: Basani S.A., Saint Michel COOP
S.R.L., Materiales San Fernando S.A., Bodega del Desierto S.A. y A Domicilio S.A.
Pese a las barreras de financiamiento que se mencionaron en el marco teorico
(exigencias de garantias, falta de informacién, fallas del sistema financiero, altas tasas
de interés) y al desconocimiento por parte de algunos directivos de ciertos planes de
desarrollo promovidos por el gobierno, para dichas empresas esto no resulta un
impedimento y a la hora de financiar sus inversiones, optan por hacerlo a través de

créditos bancarios.

Otra forma aludida por Histo S.A., Ascensores Pastorino S.A., Centriacero
S.R.L y Bodega del Desierto S.A., fue la financiacibn mediante proveedores. El
vicepresidente de esta Ultima firma mencionada, nos hizo el comentario que
particularmente en este afo, con el cambio de gobierno, convino financiarse con
proveedores dado que las tasas de interés cobradas por los mismos eran menores a

las que manejan las entidades bancarias.

Basani S.A. y Materiales San Fernando S.A. nos comentaron que otra
alternativa de financiamiento que utilizan es el leasing. A su vez, A Domicilio S.A. y
Ascensores Pastorino S.A. coinciden en respaldar sus inversiones mediante las
cobranzas que surgen del giro habitual de sus respectivos negocios. Hubo dos casos
puntuales en los cuales se nombraron la financiacion a través de inversionistas y por
medio del soporte de un grupo econémico que son Saint Michel COOP S.R.L. y

Bodega del Desierto S.A, respectivamente.

Objetivo lll — Identificar de qué modo impacta un cambio generacional en la toma

de decisiones de inversion en empresas familiares.

En nuestra muestra de empresas familiares analizadas, la generaciéon que se
encuentra al mando es diversa; es decir, en cuatro empresas preside la generacién
fundadora, en cuatro firmas lidera la segunda generacion, y en las dos restantes dirige
la tercera generacion. En el siguiente grafico, se hace una representacion, en lineas

generales, de cada una de las generaciones y sus caracteristicas:
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Grafico 4- 4- Traspasos Generacionales

En este gréfico se distinguen las distintas generaciones con un tamafio de
circulo que va aumentando a medida que se van sucediendo los traspasos
generacionales. Podemos observar que, en la generacion fundadora, no existe una
preocupacion por la busqueda de consenso al haber confianza entre los familiares
fundadores (en caso de ser mas de un socio fundador). Esto quiere decir que la
decision de inversion la puede tomar un solo socio sin que esto implique un problema.
Ademads, la decision es mas informal ya que no existe una metodologia especifica a
seguir al momento de tomarla. A medida que van pasando las generaciones (y sobre
todo, en la tercera generacion que aparece el consorcio de primos), la decision de
inversion tiende a ser pluripersonal, es decir, se busca el consenso de los socios
intervinientes. A su vez, se establece una cierta formalidad y constancia al tomar la

decision final para evitar conflictos en un futuro.

Un tema no menor, es que afios atrds, no existian las mismas herramientas de
analisis que hoy en dia y es por esto que, a medida que se suceden las distintas

generaciones, el grado de analisis que respalda la inversién va aumentando.

Pudimos notar, que las empresas en las cuales estaba al mando la segunda
generacion, tienden a actuar de una manera similar que la generacion pasada. Esto se

debi6 a que en todas las empresas de la muestra analizada que tienen esta

40



caracteristica, los socios son hermanos y no solamente se trabaja en un clima de
extrema confianza, sino que también maman el modus operandi del padre fundador en
los asuntos importantes como las decisiones de inversiébn. En estos casos, no se
busca formalidad alguna; es decir, ninguna de estas empresas establece a un Unico
socio para tomar la decision final, y en ciertas ocasiones no necesitan el

consentimiento de otro hermano socio.

Como comentamos recientemente, no hay una notoria diferencia entre las
empresas de primera y de segunda generacion en lo que a toma de decisiones
respecta. No obstante, el impacto del traspaso generacional se aprecia en aquellas
empresas en las que la tercera generacion se encuentra al mando. Estos son los
casos de Hijos de Segundo Ratti S.R.L. y Centriacero S.R.L., que, a la hora de tomar
decisiones, se busca el consenso de todos los socios (consorcio de primos) y buscan
una formalidad para evadir conflictos; y poder asi, seguir sosteniendo la empresa (algo
qgue es muy dificil para las firmas con terceras generaciones, teniendo en cuenta las

estadisticas vistas en el marco teorico).

Objetivo IV - Identificar cuales son los factores que favorecen y limitan las

decisiones de inversion en empresas familiares.

A la hora de identificar cuales son los factores determinantes al momento de
tomar una decision de inversién en empresas familiares, decidimos hacerlo teniendo
en cuenta dos vertientes: factores que limitan y factores que favorecen dichas

decisiones.

Concretamente, lo que hicimos fue preguntarle a los entrevistados, cuales
creian que eran las causas que en algin momento favorecieron o limitaron las

decisiones de inversion en sus respectivas empresas.

En el siguiente gréfico, se pueden visualizar los distintos factores limitantes que
nos mencionaron, junto con la cantidad de directivos que nombraron cada uno de

ellos:
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Gréafico 4- 5—- Factores Limitantes de Inversiéon

Todos los entrevistados manifestaron que la situacion del pais es crucial al
momento de decidir, incluyendo dentro de este concepto general, tanto el contexto
politico como el econémico. Cabe destacar que las situaciones tan cambiantes que se
han vivido en el pais, con altibajos constantes en la economia y en el entorno politico-
social, y el hecho de haber sufrido la mayor crisis econdémica a principios de siglo, es
un tema latente que influye en las autoridades de las empresas al momento de pensar

de efectuar inversiones.

El siguiente factor limitante mas nombrado fue el desconocimiento del
mercado, principalmente durante los primeros afios del negocio, dado a la falta de
experiencia en el rubro. Las compafiias que mencionaron dicho factor fueron: Saint
Michel COOP S.R.L., Ascensores Pastorino S.A., A Domicilio S.A., Centriacero S.R.L.,
Hijos de Segundo Ratti S.R.L. y Materiales San Fernando S.A.

Otro agente recurrente que limita a Saint Michel COOP S.R.L., Basani S.A,,
Hijos de Segundo Ratti S.R.L. y Materiales San Fernando S.A. a invertir, es la caida de
la actividad. Tanto Ascensores Pastorino S.A., Centriacero S.R.L. como Materiales
San Fernando S.A., manifestaron que la carencia de recursos financieros también

suele ser un limitante al presentarse una oportunidad de inversién. En el caso
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particular de Centriacero S.R.L., la falta de comunicacién entre los socios es una de

las causas que también los restringe.

Al igual que para los factores limitantes, realizamos un gréafico de barras en el

cual se distinguen, en este caso, los factores favorecedores.
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Fuente: Entrevistas

Grafico 4- 6— Factores Favorecedores de Inversion

La mayoria de los entrevistados nombraron la aparicién de nuevas tecnologias
como uno de los factores que favorecen la decision de inversion. Este es el caso de:
Hijos de Segundo Ratti S.R.L., Centriacero S.R.L., Materiales San Fernando S.A.,
Histo S.A., Bodega del Desierto S.A., Basani S.A. y Ascensores Pastorino S.A, que las
aprovechan para mejorar procesos productivos, para garantizarse una mejor calidad

de sus productos y servicios, y hacer un trabajo eficiente.

El aumento de la demanda en el rubro fue el segundo agente benefactor mas
destacado en las entrevistas, siendo los dirigentes de Gerdanna S.A., A Domicilio S.A.,
Saint Michel COOP S.R.L., Bodega del Desierto S.A. y Materiales San Fernando S.A.
guienes lo mencionaron. Esto es debido a que, una mayor cantidad de ventas, no solo
te brinda mas recursos econémicos para invertir, sino que también te brinda una

motivacion extra sabiendo que inversiones pasadas, estan dando resultados.
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Tanto Materiales San Fernando S.A. como Hijos de Segundo Ratti S.R.L. nos
comentaron que las lineas de crédito subsidiadas son un factor favorecedor importante
a la hora de decidir sobre una inversion, porque utilizan dichas tasas de interés para
sacar un mayor beneficio con respecto a otra linea de crédito no subsidiada . Los
presidentes de Histo S.A. y de Materiales San Fernando S.A. consideran relevante el
hecho de obtener ventajas competitivas que diferencien a sus empresas de la
competencia, y es éste el motivo por el cual en varias oportunidades optan por invertir

en un determinado activo especifico.

Objetivo V — Determinar los impactos o consecuencias de malas decisiones de

inversion en empresas familiares.

A la hora de analizar los impactos de malas decisiones de inversion, las
respuestas de los entrevistados guardaron cierta similitud. Lo que queremos decir con
esto, es que ninguna de las empresas de nuestra muestra ha sufrido malas
consecuencias 0 impactos negativos fruto de malas decisiones de inversion. El
caracter conservador sefialado en el marco teérico se ve reflejado nuevamente en este
objetivo, en donde los entrevistados aseguran analizar cada una de sus inversiones,

sin tomar un riesgo mayor que los perjudique.

Armando Loson, vicepresidente de Bodega del Desierto S.A., nos comento el
caso de la compra de una central meteorolégica, que no termind dando los resultados
gue esperaban. En el caso de Histo S.A., Pablo Salmerén, menciond un mal calculo en
los tiempos de ejecucién, es decir, las consecuencias de la inversion fueron las

esperadas, pero no en los tiempos previstos.

Por su parte, Fabian Pace, presidente de Ascensores Pastorino S.A., compartio
con nosotros la idea de que por mas que una inversion no haya dado los resultados
gue esperaba, o que el retorno de lo invertido se demoré mas tiempo del deseado,

siempre se enriquecié en “experiencia y sabiduria”.

En tanto que, la directora de Centriacero S.R.L., Flavia Gamez, no sélo nos
aclaré6 que no tuvo malas decisiones de inversién, sino que, por el contrario, las
decisiones de inversibn mas importantes que tomé fueron mas que beneficiosas para
su organizacion. Por el contrario, Alberto Verna, presidente de Materiales San
Fernando S.A., nos mencion6 que le surgieron gastos que habian previsto al momento
de tomar la decision, pero nada significativo como para no poder cubrir la inversion o

tener pérdidas en consecuencia.
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4.2 Objetivo Principal

Describir como se toman las decisiones de inversion en empresas familiares.

Para analizar este objetivo, el mas importante de nuestra investigacion,

decidimos abordarlo desde distintas perspectivas.

v ¢COlmo es el proceso de toma de decisiones de inversion en empresas

familiares?
Bodega del Desierto S.A.
‘ Centralizacion ‘ @Histo S.A.
g ® l @A Domicilio S.A.
® 2
® @ Hijos de Sdo Ratti S.R.L.
1
® Gerdanna S.A.
Empresa | l | | | | Empresa
Pequefia | 2‘ ! '1 2' | Grande Centriacero S.R.L.
- -1

-1 Materiales San Fernando S.A.

— -2 Basani S.A.

@ Saint Michel Coop S.R.L.

Descentralizacion ‘

@ Ascensores Pastorino S.A.

Y: Grado de centralizacién del proceso

X: Tamafio de la empresa Fuente: Entrevistas

Grafico 4- 7- Grado de centralizacién segin el tamafio de la empresa

En gréafico 4-7 de Osgood, podemos ver en el eje X el tamafio de la empresa en
cuanto a la cantidad de empleados. Decidimos establecer un pardmetro para
identificar a las firmas en: pequefia empresa (aquella que cuenta con menos de 20
empleados), mediana empresa (entre 20 y 100 empleados) y empresa grande (mas de
100 empleados). Este pardmetro se tuvo en cuenta para todos los graficos que
presenten esta caracteristica a lo largo del trabajo de investigacion. Por otra parte, en

el eje Y, se ubica el grado de centralizacion del proceso de toma de decisiones.

A partir de los resultados obtenidos, podemos notar como en aquellas

compafias consideradas pequefias y medianas, el proceso de toma de decisiones de
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inversion es centralizado, dado que se discute sélo entre duefios. Este seria el caso de
Saint Michel COOP S.R.L., Histo S.A., A Domicilio S.A., Hijos de Segundo Ratti S.R.L.,
Ascensores Pastorino S.A. y Centriacero S.R.L. Por el contrario, en las empresas
grandes intervienen distintos departamentos, es decir, el proceso es descentralizado,
sobre todo en aquellas inversiones que impliquen un riesgo significativo. Cabe aclarar,
gue Bodega del Desierto S.A. es considerada empresa mediana, pero al mismo
tiempo, pertenece a un grupo econdmico llamado Grupo Albanesi, en donde el

proceso de toma de decisiones de inversion es descentralizado.

Otro punto que nos llamo la atencién al momento de estudiar el proceso de
toma de decisiones de inversion, fue el estudio previo que las empresas familiares de
nuestra muestra realizaban. Plasmamos en el grafico 4-8 el grado de andlisis, y
deducimos, teniendo en cuenta el afio en que se fundaron, que las dos empresas que
no realizan una evaluacién exhaustiva, sino que tratan de llevar a cabo la inversion a
medida que se les presenta la oportunidad, son aquellas que se fundaron luego del
afio 2003 (época de expansidn de la economia post crisis). Estas dos empresas son:
Materiales San Fernando S.A. (fundada en el afio 2005) y A Domicilio S.A. (fundada
en el afio 2010).

Por otro lado, el resto de las empresas entrevistadas reflejan, en un alto grado
de andlisis, el hecho de haber sufrido una etapa de relativo estancamiento entre 1999

y 2000, y una caida abrupta de la economia en 2001.

Bodega del Desierto S.A.
(2001)

@ Histo S.A. (1994)

@ A Domicilio S.A. (2010)

@ Hijos de Sdo Ratti S.R.L.
Alto (1895)

@ Gerdanna S.A. (1998)

® Centriacero S.R.L. (1975)

Materiales San Fernando
S.A. (2005)
Medio ® Basani S.A. (1994)

@ saint Michel Coop S.R.L.

Grado de Analisis de Inversiones

(1995)

BDSA HSA ADSA HSR GSA CSRL MSF BSA SMC APSA ]
SRL SA SRL ® Ascensores Pastorino

Empresas Entrevistadas S-A. (1963)

Fuente: Entrevistas

Gréafico 4- 8— Grado de Analisis de Inversiones
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v ¢Como se toma la decision final de inversion en empresas familiares?

Para abordar este punto, nos parecié prudente diferenciar aquellas inversiones
cuyos resultados inciden directamente en el giro habitual del negocio, de aquellas que
no lo hacen. En funcién de esto, elaboramos el siguiente cuadro de doble entrada a

partir de los datos recolectados de las entrevistas.

Cuadro 4- 10— Consultoria Interna y Externa

Inversiones Inversiones
Directas al Negocio | Indirectas al Negocio

v

Consultoria Interna

Asesor Externo /

Fuente: Entrevistas

En este cuadro se puede apreciar a simple vista, cobmo la mayoria de las
empresas tienden a buscar asesoria externa cuando de inversiones directas al
negocio se trata. Esto lo hacen para tener una vision mas objetiva a la hora de tomar
una decision de inversion, en donde la experiencia y know-how de este profesional
experto pueda disipar ciertos puntos que exceden los conocimientos de los
empresarios, y bien, para una mayor seguridad y certeza al momento de la decision
final. Tal como se menciond en el marco teérico, es una fuente de informacién de gran

importancia y utilidad.

Por el contrario, los empresarios consultan internamente a sus empleados, si
se trata de inversiones indirectas al negocio. A continuacion, elaboramos un gréafico de
Osgood, donde relacionamos la influencia de los empleados en la toma de decisién

final con el tamafio de las empresas.
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Grafico 4- 9- Influencia Consultoria Interna

Podemos observar que en las comparfias de mayor tamafio (Gerdanna S.A.,
Materiales San Fernando S.A. y Basani S.A.), los trabajadores no tienen incidencia en
la decision final de inversion. Esto es debido a que la gran cantidad de empleados
imposibilita que se genere un vinculo cercano entre ellos y sus dirigentes, o que se

tengan en cuenta todas sus sugerencias.

Por el contrario, en aquellas empresas de menor tamafio (Histo S.A., A
domicilio S.A., Hijos de Segundo Ratti S.R.L., Saint Michel COOP S.R.L. y Centriacero
S.R.L.), los empleados influyen en la decision final de inversiéon. Lo que deducimos, en
base a lo que nos comentaron los entrevistados, es que esto se debe al grado de
familiarizacién y el sentido de pertenencia que se genera en los empleados que no son
familiares, sintiéndose parte de los proyectos de cada firma y compartiendo el mismo

deseo que los duefios de que la empresa crezca.

Cabe destacar el caso de Fabian Pace, presidente de Ascensores Pastorino
S.A, quien manifestd que no considera necesario por el momento ningun tipo de
asesoria. Por su parte, Armando LosoOn, vicepresidente de Bodega del Desierto S.A.
(empresa mediana), comentdé que pese a que la administracion de la firma esta
fusionada con el Grupo Albanesi, tiene en cuenta la opinion de sus empleados al

momento de decidir sobre una inversion.
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Asimismo, cabe aclarar que de las diez empresas entrevistadas so6lo ocho
consultarian externamente, no siendo una opcion para Ascensores Pastorino S.A. y
Gerdanna S.A. De las restantes ocho compafiias, en Bodega del Desierto S.A., Histo
S.A., A domicilio S.A., Hijos de Segundo Ratti S.R.L. y Centriacero S.R.L.,

efectivamente influye lo que el asesor externo aconseje.

También es importante mencionar para analizar este objetivo la relacién que
existe entre 3 variables fundamentales a la hora de hablar de decisiones de inversion
en empresas familiares, como son el grado de consenso, la generacién vigente, y la
formalidad en la toma de decisién. En funcién de esto, observamos que a medida que
se suceden las generaciones familiares, se busca mas consenso y méas formalidad a la

hora de decidir.

Por ultimo, pero no menos importante, preguntamos a los directivos si el hecho
de que sea una empresa familiar influye o no en la decision final de inversion; y nos
guedamos con dos testimonios que nos parecen representativos para las dos posturas

contrapuestas:

= ‘Influye mucho. Vos estas manejando y administrando el dinero de toda una
familia. También influyen muchos familiares que no participan en forma activa
en la organizacion. Siento que debo tener en cuenta sus opiniones al momento
de dar un paso en alguna inversion” — Pablo Salmerdn (Histo S.A))

»  “No influye en la toma de decisiones ya que siempre se traté de no mezclar la

familia con el negocio” — Claudio Denegri (Basani S.A.)

5 Conclusiones

5.1 Objetivos Secundarios

Objetivo | — Describir en qué se basa la Asamblea de accionistas a la hora de

elegir entre una inversion u otras en empresas familiares.

En lo que respecta a este objetivo, no pudimos concluirlo dado que ninguna de
las empresas de nuestra muestra realiza asamblea de accionistas al momento de
tomar decisiones de inversion. Y por otra parte, la gran mayoria de las empresas
manifestaron que analizan individualmente las inversiones a medida que se les

presenta la oportunidad.
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Objetivo Il — Determinar como se financian las inversiones en empresas

familiares.

En base a los datos recolectados, se puede concluir que las tres formas de
financiamiento mas utilizadas por las empresas familiares a la hora de invertir son: en
primer lugar, capital propio; en segundo lugar, préstamos bancarios; y en tercer lugar,
proveedores.

Objetivo lll — Identificar de qué modo impacta un cambio generacional en la toma

de decisiones de inversion en empresas familiares.

Concluimos este objetivo, sefialando que no hay un evidente impacto entre el
traspaso de la primera a la segunda generacion. No obstante, si lo hay cuando el
traspaso es de la segunda a la tercera generacion; habiendo una mayor blusqueda de
consenso entre socios, una mayor formalidad en la toma de decisiones para evitar

conflictos, y un mayor analisis que respalde cada inversion.

Objetivo IV - Identificar cuales son los factores que favorecen y limitan las

decisiones de inversion en empresas familiares.

Respecto a este objetivo, podemos concluir que los factores favorecedores de
las decisiones de inversion en empresas familiares mas destacados son: la aparicion
de nuevas tecnologias y el aumento de la demanda en el rubro; mientras que los
factores limitantes mas relevantes son: la situacién del pais y el desconocimiento del

mercado.

Objetivo V — Determinar los impactos o consecuencias de malas decisiones de

inversion en empresas familiares

Este objetivo no pudimos concluirlo, dado que en nuestra investigacion no hubo
malas decisiones de inversion. Esto es consecuencia de que las empresas familiares
invierten luego de realizar un analisis previo de los resultados esperados y no toman

riesgos.
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5.2 Objetivo Principal

Describir como se toman las decisiones de inversion en empresas familiares.

El objetivo principal de este trabajo de investigacion final se respondio

dividiendo el andlisis:

Por un lado, en lo referente al proceso de toma de decisiones de inversion,
arribamos a las siguientes dos conclusiones: la primera es que, en las empresas
grandes, el proceso es descentralizado; mientras que, en las empresas pequefias, el
mismo es centralizado; y la segunda es que, aquellos directivos que manifestaron
realizar un analisis exhaustivo previo, son los mismos que padecieron la etapa de

crisis del afo 2001.

Por otro lado, focalizando en la decision final de inversién, concluimos que en
la mayoria de las empresas se tiende a contratar asesoria externa cuando de
inversiones directas al negocio se trata. Por el contrario, para una inversion indirecta al
negocio, lo que hacen los directivos es consultar internamente. Ademas, queddé
demostrado a partir de los testimonios, que la asesoria interna en empresas grandes
influye relativamente poco en la decision final de inversion; mientras que, en las
empresas pequefias, la opinién de los empleados juega un papel importante en la
misma. En lo que respecta a las empresas que consultan externamente, en cinco de
ellas (siendo ocho), lo que aconseje el asesor externo se lleva a cabo efectivamente.
También, identificamos que a medida que ingresan nuevas generaciones al negocio, el
grado de analisis que respalda la inversion va aumentando, se busca el consenso de

los socios y, a su vez, una cierta formalidad para evitar conflictos en un futuro.

En este trabajo de investigaciébn se ha demostrado que la mayoria de los
entrevistados manifestaron que el hecho de que sean empresas familiares influye

mucho en la decision final.
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6 Anexos

6.1 Anexo N°1 — “Entrevistas”

6.1.1 Entrevista Bodega del Desierto S.A. — Armando Loson

1. Nombre de laempresay formajuridica

El nombre de la empresa es Bodega del Desierto S.A.

2. ¢Cuéndo se fundo?

La Bodega la fundamos en 2001

3. ¢(Cbémo surgié laidea de fundar la empresa?
Vengo de una familia donde siempre degustar un buen vino era un momento
especial, disfrutado por todos, especialmente por mi padre y por mi, cuando
tuve edad claro (risas). De chico acompafiaba a mi padre a la provincia de La
Pampa, teniamos familiares y siempre surgian cuestiones relacionadas a la
elaboracion del vino y a esos momentos que te comentaba tan disfrutados por
casi todos los integrantes de la familia, mayoritariamente hombres, porque
afios atras que una mujer bebiera vino, no era tan bien visto como actualmente
gue ha crecido en gran cuantia ese porcentaje. Hace 15 afios mi padre tomo la
decisiéon y decidieron, junto a un socio minoritario, fundar Bodega del Desierto
gue esta ubicada en la provincia de La Pampa en unas tierras que mi familia

tiene hace muchos afios en el pueblo de 25 de mayo.

4. ¢Cuéntos empleados tiene la firmay cuéntos de ellos son familiares?
Empleados propios de la Bodega son 35 de los cuales 3 somos familiares, mi
padre, mi hermanay yo.

e ¢Por qué hace la aclaraciéon de “propios”?
Hago la aclaracion porque la Bodega forma parte de un grupo econdmico,
Grupo Albanesi, que tiene mi padre y ciertos departamentos estan unificados

en la administracion de este grupo, como, RRHH, Cobranzas, Pagos.

5. ¢Como es la participacion accionaria? ¢Las acciones pertenecen
mayoritariamente a miembros de una misma familia? ¢Existe actualmente

algln accionista que no trabaje en la empresa?



Sin darte tanto detalle puedo decirte que las acciones de la sociedad
pertenecen en su mayoria a miembros de una misma familia y existe también

el socio minoritario que te comentaba anteriormente.

¢ Qué generacion familiar estd incorporada actualmente en el negocio?
¢ Como esta conformada la familia?

Actualmente esta incorporada la 2da generacion, es decir mi padre socio y
fundador, junto con sus 3 hijos, dos de los cuales trabajamos activamente en la

bodega.

¢Existe algin miembro de la familia que ha mostrado interés en continuar
con el negocio familiar? ¢ Cuantos y quiénes?

Actualmente nadie ha mostrado interés alguno; tengo la esperanza que mi hijo
(2 afios) algun dia quiera continuar con el negocio que tanto trabajo y sacrificio
significd para mi padre desde un primer momento.

e ¢Por alguna cuestion en particular nombra el sacrificio?

Vos pensa que Bodega del Desierto es la Unica bodega ubicada en la prov. de
La Pampa, que, hasta ese momento, contaba con un potencial totalmente
inexplorado que habia en el suelo de la region del Alto Valle del Rio Colorado,
en la parte norte de la Patagonia. No fue facil posicionar a la bodega en el
mercado con tantas bodegas distinguidas y reconocidas en provincias vecinas
como San Juan y Mendoza; pero creo también que justamente ese esfuerzo y
ese “descubrimiento” de “sacar” vino de un suelo tan particular como es el
pampeano bajo un clima inhdspito, totalmente seco como tiene la provincia de
La Pampa, es lo que ayudd y dio una ventaja competitiva a la bodega. Te
hablaria toda la tarde del tema, pero no tengo mucho tiempo disponible en este

momento.

En cuanto a la incorporacion de miembros de la familia a la empresa, ¢se
realizan procesos de seleccion de personal de igual manera que a los
candidatos no pertenecientes a la familia? ¢Existe alguna diferencia para
ingresar a puestos gerenciales?

No se realizaban los mismos procesos de seleccién y luego a raiz de una
situacion conocida por toda la familia no se volvieron a dar caso de
incorporaciéon de familiares y de volver a suceder so6lo se permitiria para un
puesto gerencial, donde los requisitos para el mismo son puramente

profesionales, pero a través de los procesos habituales.
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9.

10.

11.

12.

13.

¢En qué grado la confianza que te inspira un familiar es mas o menos
importante que la capacidad requerida para un determinado puesto?

Cuestiones de capacidad, a mi parecer, van mucho mas alla de la confianza en
un familiar cuando de negocios se trata, es decir, el grado de confianza no es
para mi, y te puedo decir que para mi padre tampoco, algo primordial que
exceda la importancia de las capacidades que determinado puesto requiera.
Prefiero que el tiempo me de esa confianza, pero priorizar las capacidades de

una persona por no familiar que sea.

¢La familia tiene valores o principios dados? ¢Existe una cultura dada
por el fundador de la organizacion?

Creo que todas las empresas familiares nacen con los valores y principios de la
familia que la integran; desde el inicio que éramos unos pocos (4 0 5 personas)
tratamos de mantener esa premisa. Si, es verdad que a medida que la
organizacion fue creciendo y adquiriendo personal no familiar esa tarea se fue
haciendo mas dificil, pero hasta ahora y espero que por mucho tiempo mas

seguimos en esa linea del respeto, la ética y sobretodo la moral.

¢, Cémo impactan esos valores y principios familiares en la organizacion?
En forma positiva, siempre, por eso el trabajar en mantenerlos. Los valores y
los principios de la familia son la clave del éxito en una empresa familiar y eso

es lo que hacemos.

sSeinnova en la empresa?

Si claro, al ser una empresa productiva debemos innovar todo el tiempo para
no quedar rezagados frente a la competencia y que nuestros productos sean
de calidad y nuestra marca cada vez mas reconocida. No quiero dejar de
hacerte mencién al grupo econémico que tenemos detras, lo cual nos facilita

bastantes ciertas cuestiones referidas a este punto.

¢En qué se invierte? ¢Qué tipos de inversiones realiza habitualmente?
Es decir, ¢donde hace foco la empresa a la hora de invertir?

En primer lugar, las inversiones tienen que ver con maquinaria para la
elaboracion y con innovaciones tecnolégicas, por la razén que te comentaba en
la pregunta anterior. Al ser una Bodega “joven” quiza aun no tenemos mucho

margen para llevar a cabo inversiones financieras; pero si te puedo decir que
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14.

15.

16.

17.

se invierte mucho en marketing y comercializacion para hacer conocidos

nuestros vinos. Se hace mucho foco también en el capital de trabajo.

¢Quiénes y cOmo se toman las decisiones de inversién? ¢Realizan una
asamblea de accionista al momento de tomar la decision final?

Cuando surge la necesidad o la idea de realizar una inversién, los
departamentos “afectados” segun el tipo de inversion, hacen todo el trabajo de
andlisis y busqueda de informacion elaborando un informe detallado con
riesgos, contingencias, margenes, etc. Sobre eso, los familiares que tenemos
acciones y trabajamos activamente en la organizacion tomamos la decision
final. No e