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RESUMEN

El estudio estuvo orientado a analizar y describir como opera la funcién financiera en las mi-
cros, pequenas y medianas empresas del municipio de Riohacha. Metodologicamente se tipifi-
¢6 como un estudio descriptivo, de campo, no experimental y transversal. La poblacién estuvo
conformada por 11.656 micros, 74 pequenas y 9 medianas empresas, aplicindose un muestro
sistematico para las micro y pequefias empresas y un censo para los medianas, arrojando una
muestra de 443 negocios, de los cuales 372 son micro, 62 pequenas y 9 medianas empresas.
Fue aplicado un cuestionario, contentivo de 41 preguntas, con una escala de dos opciones de
respuestas. Para la validez, se utilizé el juicio de expertos. Como conclusiones se observé una
alta informalidad en las microempresas, que a diferencia de las pequeias y medianas deben
corregir para acceder a los mercados financieros. De igual forma, es manifiesta la falta de
una estructura financiera, exponiéndose a situaciones de riesgo eventuales, lo cual se observd

con menor frecuencia en las pequenas y medianas.
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INTRODUCCION

Todo ente econdémico por pequeno que sea
requiere de un manejo adecuado de la en-
trada y salida de sus recursos para ga-
rantizar su permanencia en el mercado,
lo cual constituye una de las principales
actividades que le competen a la funcién
financiera, encargada de mantener la op-
timizacién de las decisiones de inversion y
financiacién.

De esta manera, las Mipymes llenan va-
cios en la produccién de cualquier pais, ya
que hay un conjunto de productos que de-
ben elaborarse a pequena escala y crean
el ambiente propicio para relacionarse con
las empresas mayores que ellas, comple-
mentandolas.

Pero los motivos de mayor trascendencia
e impacto en las Mipymes, sin opacar los
antes expuestos, es el inadecuado manejo
que se le da a la informacién financiera.
Por ello, es importante contar con un area
especializada y dedicada a la funcién fi-
nanciera en las Mipymes, que tenga la res-
ponsabilidad de llevar el control de los mo-
vimientos contables para asi dar un buen
uso a los recursos de estas empresas que
son escasos.

La funcién financiera si se es bien direc-
cionada, por personal competente, cons-
ciente de las debilidades y amenazas que
le aguardan a su organizacién, trae resul-
tados positivos, no solo para la unidad eco-
nomica sino también para la sociedad; de
lo contrario puede originar consecuencias
graves que podrian conllevar a un incre-
mento en la liquidacién de estas empresas.

FUNDAMENTACION TEORICA

En el mayor de los casos, la pequeiia em-
presa aparece ligada desde el punto de vis-
ta administrativo y econémico a la figura
de su propietario o grupo de propietarios.

El o ellos definen un estilo propio y tnico
que le demarca el futuro en funcién de sus
propios deseos. Sin embargo, en la medi-
da que la empresa va creciendo y adqui-
riendo cierta importancia; sus actividades
van aumentando y, en este orden, se va
manifestando la necesidad de contar con
mas personal y con una mayor cualifica-
cién para afrontar con éxito las funciones
operativas y administrativas (Banco Mun-
dial, 2012).

Cuando la gerencia recae en una sola
persona, o bien en un reducido nimero
de colaboradores, el empresario tratara
de coordinar todas estas funciones, con
el proposito de obtener el maximo rendi-
miento, ofreciendo los bienes y/o servicios
que satisfagan algunas de las necesidades
de la comunidad. En esta primera etapa
es notoria la ausencia de personal califi-
cado y la débil estructura para cumplir de
manera eficiente con las funciones que de-
ben desarrollar en la empresa. (Coleman,
2001; Bourdieu, 2001 y Banco Mundial,
2014)

En su mayoria, las pequefias empresas
inician sus actividades con una estructura
tipo funcional, caracterizado por “la agru-
pacién del trabajo en unidades funcionales,
es decir, todo el trabajo de iguales caracte-
risticas se asigna a una unidad de la orga-
nizacioén dependiente de una cabeza coordi-
nadora” (Maqueda La Fuente, 2003, p. 21)

La funcion financiera

Rodriguez (2002), sefiala que:

La funcién financiera “esté ligada con
la operacién de lograr y mantener tan-
to la liquidez como las ganancias de
una empresa (...) contribuye a planear
el futuro y a tomar decisiones amplias
que afectan a la empresa, (...) esto se
logra mediante el analisis de la adqui-
sicién y erogacién de fondos. (p.266)
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En general, las personas que desarro-
llan actividades de responsabilidad en la
empresa deben interactuar con el perso-
nal adscrito al area financiera para lle-
varlas a cabo de manera eficiente y efec-
tiva. De ahi la importancia de la funcién
financiera y su papel al interior de la or-
ganizacion.

De acuerdo con Gitman (2000):

El tamafio y la importancia de la fun-
cién financiera dependen del tamafo
de la empresa. Por lo general, en em-
presas pequefias la funcién financiera
la realiza el departamento de contabi-
lidad. Conforme una empresa crece, la
funcién de las finanzas se desarrolla
en un departamento separado, vincu-
lado directamente con el presidente o a
través del director financiero. (p.8)

Para muchos investigadores de las teo-
rias administrativas la funcién bésica del
administrador financiero est4 encamina-
da a la optimizacién de las decisiones de
inversion y financiaciéon. Ahora bien, para
que esta sea realizada y desarrollada de
manera satisfactoria es necesario dispo-
ner de una buena organizacion u estruc-
tura del departamento que se ocupa de
estas funciones, que, légicamente, depen-
dera del tamano de la empresa, y, ademas,
tomar decisiones acertadas en el manejo y
administracion de las fuentes de recursos.

Estructura de la funcion financiera

En una empresa pequena el volumen de
las actividades financieras es igualmente
pequeio, por lo que estas pueden ser desa-
rrolladas por el propietario con el apoyo de
un asistente contable y el asesoramiento
externo de un experto contable. En la me-
dida que su tamano aumenta va surgien-
do la necesidad de ir delegando funciones
mediante la contrataciéon de personal ca-
pacitado en cada area o seccidn de trabajo.
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En una empresa grande las actividades
estan agrupadas por funciones operativas
y conforman los denominados departa-
mentos, divisiones, direcciones, areas o
secciones, y cuentan con personal capaci-
tado y especializado en cada una de ellas.

Por lo general se distinguen dos seccio-
nes o areas: tesoreria, encargada de lo
relacionado con la gestién y obtencién de
los flujos de fondos y contabilidad encar-
gada de las tareas contables, presupues-
tales y control y auditoria interna; ambas
dependen de un director, coordinador, jefe
financiero o cualquiera que sea el rétulo.
(De Pablo & Ferruz, 2000; Gitman, 2003;
Rodriguez, 2002)

La seccién contabilidad, a su vez, esta
integrada por las areas de presupuesto,
encargada de pronosticar lo que acontece-
ra en el futuro bajo condiciones supuestas
y establecidas. Tiene como finalidad pre-
ver que los reportes pasados son de im-
portancia solo para preparar los planes.
Al respecto, el sistema presupuestal sig-
nifica un cambio de la mentalidad subsis-
tente respecto a la finalidad de la conta-
bilidad circunscrita al registro de hechos
y operaciones pasadas. (Rodriguez, 2002)

El area de costos es la encargada de de-
finir el valor del conjunto de bienes en que
se ha incurrido o se va a incurrir, para
obtener un producto terminado, y ser
ofrecido o entregado al sector comercial o
consumidor. En este sentido, Hargadon &
Munera (1988), senalan que el area conta-
ble se apoya en la contabilidad de costos,
definida como la técnica empleada para
recoger, registrar y reportar la informa-
cién relacionada con los costos y, con base
en dicha informacién, tomar decisiones
adecuadas relacionadas con la planeacion
y el control de los mismos.

El area contable, segiin Ferrin (2001),
esta al servicio de la gestion de la empre-
sa, y tiene como objetivos registrar las
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operaciones econdomicas realizadas por la
empresa, y resumir y presentar dicha in-
formacién en los documentos adecuados,
con base en los cuales se tomaran las deci-
siones mAas convenientes para la empresa.
El registro de las operaciones econémicas
tiene el doble propdsito de dejar constancia
por escrito a los socios y a las entidades de
control, aportar informacién que permita
conocer el resultado de la actividad econo-
mica y conocer el valor y composicién de
su patrimonio.

Dentro de las obligaciones de toda enti-
dad se encuentra el pago integral de los
diferentes conceptos que componen la né-
mina, en la cual es consignada informa-
cién sobre la retribucién a través de la
cual se remunera el servicio prestado por
el personal contratado. (Benavides, 2009
y Diaz, 2011), definen la némina como el
instrumento que permite de una manera
ordenada, realizar el pago de sueldos o
salarios a los trabajadores, asi como pro-
porcionar informacién contable y estadis-
tica, tanto para la empresa como para el
ente encargado de regular las relaciones
laborales, de esta forma al estar al dia con
estos pagos se incentiva al trabajador que
continte laborando con eficiencia, en la
empresa.

El area de archivo es la encargada de
organizar y sistematizar los documentos
que contienen informacion util para los in-
tereses de la empresa y que requieren ser
conservados por un tiempo prudente.

La tesoreria es la seccion de la empre-
sa encargada del conjunto de operaciones
relacionadas con el flujo monetario o flu-
jo de caja (“cash flow”), es decir, incluyen
la aprobacion de créditos a clientes, asi
como su cobro, el pago por todos los gas-
tos y costos ocasionados, asi como todas
las gestiones relacionadas con las insti-
tuciones financieras. (Olsina, 2009 y Mu-
niz, 2011)

Tesoreria es la encargada de asegurar
la suficiente disponibilidad de dinero para
hacer los pagos en las fechas previstas,
mientras contabilidad registra los movi-
mientos realizados por tesoreria.

La seccién de tesoreria generalmente
esta compuesta por las areas de crédito,
cobranza y caja. El area de crédito es la
encargada de aprobar y poner a disposi-
cién de un cliente determinada cantidad
de dinero, que representa el valor de una
mercancia, la cual debera ser devuelta en
un lapso de tiempo determinado; asi, el
area de cobranza planifica la forma y cuo-
tas en las que debera recaudar.

Fuentes de financiacion

El encargado de la funcién financiera, en
un mercado cada vez mas competido, com-
petitivo, y rodeado de un fuerte ambiente
de incertidumbre, necesita pensar, ade-
mas de conocer los medios o instrumen-
tos financieros de los que dispone para fi-
nanciar las inversiones de la empresa, asi
como los mercados en los que se negocian
dichos medios.

En este contexto, puede distinguirse la
financiacién interna o autofinanciacién y
la financiacién externa o de mercado. La
financiacién interna, al tenor de De Pablo
& Ferruz (2000) “supone para muchas em-
presas, especialmente para las pequenas
y medianas, un importante recurso, y en
algunas ocasiones el mas importante, a
efectos de la financiacién de inversiones
empresariales”. (p.274)

Conformacion de los recursos internos

La financiacién interna esta formada por
el capital y las reservas. El capital esta
constituido por los aportes que hacen los
soclos, bien sea al momento de la constitu-
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cién, o después de constituida la empresa.
Las reservas estan constituidas por los
beneficios no distribuidos y las amortiza-
ciones.

En este orden, algunos autores distin-
guen entre la autofinanciacién por man-
tenimiento o amortizacién y autofinan-
clacién por enriquecimiento o reservas
(Sesto, 2007). La amortizaciéon es el costo
de la depreciacion. Dicho sea de paso re-
presenta el agotamiento de los bienes de
activo fijo, por su contribucién al proceso
productivo.

Las reservas son de gran trascendencia,
pues ella implica la retencion de los bene-
ficios, que deberian recibir los socios en
forma de dividendos. Esta es una decision
que, generalmente, esta descrita en los es-
tatutos por los que se rige la empresa.

Fuentes de recursos externos

La financiacién externa esta conformada
por los aportes a los fondos de la empre-
sa, por cuyo uso debe pagar una remune-
racién denominada costo de capital; esta
disponible en el mercado donde los agen-
tes econdémicos que ofrecen y negocian los
activos financieros, denominado mercado
financiero.

Esta constituido por el conjunto de las
deudas que contrae la empresa, tanto
a largo plazo (proveedores, acreedores)
como a largo plazo (préstamos y créditos).
Los préstamos pueden provenir por parte
de los bancos, del crédito comercial, arren-
damiento comercial y emisién de obliga-
ciones.

METODOLOGIA

La investigacién se enmarca dentro del
paradigma cuantitativo (o positivista), es
un estudio descriptivo, de campo, no ex-
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perimental y transversal. El instrumento
de recoleccién de la informacién estuvo
constituido por un cuestionario, disena-
do por los investigadores, con preguntas
dicotémicas cerradas y semi-cerradas,
mediante la aplicacién de la técnica de
la encuesta personal, a un numero de-
terminado de sujetos representantes de
las unidades econdémicas de las Mipymes
localizadas en el municipio de Riohacha,
teniendo en cuenta los elementos que ro-
dean su entorno y que inciden en ellas,
en esta area geografica mencionada para
garantizar en gran medida la veracidad
en las respuestas, interrogando al encues-
tado y diligenciando el formato simulta-
neamente.

En relacion a los objetivos y alcances
de la investigacion fueron consideradas
tres poblaciones finitas conformadas por
las micro (11.656), las pequenas (74) y
las medianas empresas (9), que en total
suman 11.739. Para efectos del estudio
fueron calculadas muestras para las mi-
cro (372), pequenia (62); para las media-
nas empresas se tuvo en cuenta la tota-
lidad de la poblacidon, es decir se hizo un
censo. De esta manera la muestra que-
dé conformada por 443 elementos. Para
la aplicacion de la encuesta se partié de
la técnica de muestreo sistematico en la
cual los elementos son seleccionados de
una poblacién, tomando como referencia
ciertos criterios previamente establecidos
dentro de un intervalo uniforme con res-
pecto a algunos aspectos tales como espa-
cio, tiempo, etcétera.

Para establecer la validez del instru-
mento, se recurrié al juicio de cuatro (4)
expertos en las tematicas, quienes valo-
raron y simultdneamente contribuyeron
aportando sugerencias sobre la pertinen-
cia y redaccién, en su orden jerarquico, de
las variables, dimensiones e indicadores,
asi como de cada enunciado propuesto
para alcanzar los objetivos.
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RESULTADOS

Estructura de la funcion financiera
de las Mipymes de Riohacha

Los resultados del andlisis de frecuencia
sobre la estructura de la funcién financie-
ra muestran una caracterizacién diferen-
te para las micro, pequenas y medianas
empresas. En primera instancia, el 51,1%
del total de las empresas considera nece-
saria una estructura financiera para el
manejo de la organizacién. Sin embargo,
atendiendo su tamafio existen diferencias
marcadas en los resultados, ya que solo
un 45,2% de las microempresa esta de
acuerdo con esta premisa, mientras en las
pequenas y las medianas lo esta el 81,5%
y el 85,0%, respectivamente.

En lo concerniente al sistema contable,
el estudio revela que solo el 39,4% de las
microempresas encuestadas coinciden en
que estas unidades econémicas deben lle-
varlo, como componente de la estructura
financiera, ademas, los procesos conta-
bles lo hacen, en su mayoria, de forma
manual, solo una pequefna proporcion
(26,9%) lo hace de forma sistematizada
y justifican su posicién aduciendo que el
negocio no da para pagar un contador,
ademas, no sus propietarios no tienen la
formacién en este perfil.

Igual acontece con los presupuestos
y costos, como componente del sistema
contable. Solo un 59,1% dice utilizar los
presupuestos como herramienta de pla-
neacién; mientras apenas el 46,6% hacen
costeos y tienen en cuenta su comporta-
miento para la toma de decisiones; aseve-
rando que “no tienen personal capacitado
para llevar a cabo el proceso”.

En las pequeiias empresas el 82,9%,
del total de los encuestados, expresdé su
acuerdo con el uso de los sistemas conta-
bles; la mayoria lleva el proceso en forma

sistematizada (88,7%), aprovechando las
ventajas le ofrecen los adelantos tecnold-
gicos, y cuentan con un contador publico
interno en su empresa (82.30%); lo que les
permite conocer con exactitud los resulta-
dos econémicos en un periodo de tiempo
determinado.

De otro lado, el 76.6% del total de las
pequenas empresas esta de acuerdo con
llevar un sistema de presupuestos como
parte de la estructura de la funcién fi-
nanciera, en consecuencia realizan pre-
supuesto peridédicamente en su negocio
(64.5%,); algunos de ellos coinciden en
que “es necesario para planear la forma
de uso del dinero”, otros dicen que para
“reducir riesgos” o por “razones de con-
trol”.

En cuanto a los costos, el 78.2% llevan
un sistemas de costos, y sefalan que
es necesario hacer seguimiento a “las
variaciones de precios en el mercado”,
asi como “llevar un control” (82.3%), de
igual manera, expresan que son tenidos
en cuenta para la toma de decisiones
(74.20 %).

Mientras, en las medianas empresas
declaran que el sistema contable es una
necesidad para la estructura de la fun-
ci6n financiera (95,2%); por eso, mantie-
nen los libros contables al dia (100%), y
cuentan con un contador publico interno.
Respecto a la forma de llevar la contabi-
lidad el 88.9%, afirma que lo llevan en
forma sistematizada, aprovechando las
ventajas que la tecnologia ofrece.

En cuanto a tesoreria, se encontrd que
apenas el 47.8% esta de acuerdo con que
las microempresas deben tener una di-
vision de tesoreria, como un componente
de la estructura financiera. Ello se debe
a que solo el 49,5% de ellos, conceden
créditos a sus clientes, y cuando lo ha-
cen no tienen en cuenta la capacidad de
pago y de endeudamiento de los clientes
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(54.8%), ni exige la firma de algun do-
cumento para garantizar su pago (65,6).
Como consecuencia de lo anterior, no
utilizan métodos de cobranza (72.3%), ni
tienen designada a una persona que mo-
nitoree el estado de las cuentas morosas
(64,0%).

Asimismo, se detectdé que solo el 54%
de los encuestados entregan facturas
a sus clientes, sin embargo, las factu-
ras entregadas no estan aprobadas por
la DIAN con su respectivo consecutivo
(57,8%).

En cuanto a las pequenas empresas, el
90,3%, de los encuestados esta de acuerdo
con tener una divisién de tesoreria, como
un componente de la estructura financie-
ra. Se debe agregar que, ademas, mane-
jan un fondo de caja menor, distinta de
la caja general (88.7%) y hacen arqueo de
caja (91,9%).

A su vez, las medianas empresas
(97,6%) también estan de acuerdo con te-
ner una divisién de tesoreria, manejan
un fondo de caja menor, distinta de la
caja general (77,8%) y hacen arqueo de
caja (77,8%).

Fuentes de recursos internos
de las Mipymes de Riohacha

De conformidad con los datos recogidos
puede concluirse que las fuentes de recur-
sos internos de las microempresas estan
conformados mayormente por los aportes
de los socios (66,1%), sin embargo, este
no es suficiente para el normal desarrollo
del objeto social de la unidad econdémica
(66,1%), ni se tiene legalmente registrado
(73,7%). Otra fuente, a la que ordinaria-
mente recurren es a la venta de activos
fijos (50,8%), sin embargo, estas se hacen
por valores inferiores a sus registros en
libros.
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En el caso de las pequenas empresas,
las principales fuentes son los aportes de
los socios (79,0%), los recursos de reser-
vas de capital (74.2%), y la reinversién de
ganancias (66.1%), principalmente con la
finalidad de “mejorar la actividad”, y para
la “compra de activos fijos”. En contraste
con los anteriores, no consideran la venta
de activos fijos como fuente de recursos
internos (67,7%), sin embargo, en algunos
casos han recurrido a ellos para resolver
problemas de liquidez (56.5%).

En las medianas empresas la princi-
pal fuente interna es la reinversién de
ganancias (100%), principalmente con la
finalidad de hacer mejoras en la infraes-
tructura, y comprar activos; asi mismo,
dispone de los recursos de reservas de
capital (77,8%), para enfrentar posibles
imprevistos, y los aportes de los socios
(77,8%).

Fuentes de recursos externos
de las Mipymes en Riohacha

Los resultados del analisis de frecuencia
de los indicadores de las fuentes de recur-
sos externos en las microempresas, indi-
can que el 60.20% de los encuestados esta
de acuerdo con utilizar los créditos ban-
carios, y un 53.2% ha recurrido a ellos,
principalmente “para pagar deudas con
intereses mas altos”; sin embargo, con-
sideran que son demasiados los tramites
y requisitos para acceder (67.20%). Asi
mismo, el 51.3% considera como fuente de
recursos externos a los créditos comercia-
les, y ha recurrido a ellos (62.1%), en la
medida que “facilitan el pago”. En cuanto
a otras fuentes de recursos manifestaron
que no conocen el arrendamiento finan-
ciero (73.1%), ni la emisién de obligacio-
nes (77,2%).

En las pequenas empresas, la situacién
difiere bastante de la anterior. Ya que en
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estas unidades econdmicas consideran
como fuente de recursos externos, el cré-
dito comercial (90,3%), los créditos ban-
carios (86,3%), el arrendamiento finan-
ciero (73,7%), y la emisién de obligaciones
(54,0%).

En cuanto al crédito comercial, han re-
currido a éste (90,3%), por considerarlo
una practica habitual, por no ser habitual
la disponibilidad de liquidez suficiente, lo
que facilita los pagos, pues son califica-
dos de suficientes los plazos ofrecidos por
sus proveedores (87,1%). En cuanto a los
créditos bancarios, la mayoria (88,7%) ha
acudido a estos con el proposito de “pagar
deudas y comprar activos”. A pesar de es-
timar demasiados los tramites y requisi-
tos exigidos para acceder a estos servicios
(83.9%).

De igual manera, han acudido alguna
vez al arrendamiento financiero (61.3%),
y lo distinguen como una buena opcién
(85.5%); mientras que la emisién de obli-
gaciones, si bien la cuentan como una
fuente solo un 32.3% la ha utilizado.

Con respecto a las medianas empresas,
el uso de los recursos externos muestra
el siguiente panorama. El 77.8%, de los
encuestados, esta de acuerdo con que las
empresas recurran a los créditos banca-
rios, y han recurrido a éste en diferentes
ocasiones (77.8%), principalmente “para
solucionar problemas de liquidez”. Igual-
mente, tienen en cuenta el crédito comer-
cial (77.8%), ofrecido por sus proveedores,
y lo han aprovechado (88.9%) por diferen-
tes motivos.

Adema4s, tienen en cuenta el arrenda-
miento financiero (74.1%), y han recurrido
alguna vez (55.6%) a este mecanismo de
financiacién por considerarlo una buena
opcién para acceder a recursos (88.9%);
no obstante, si bien estiman la emisién de
obligaciones (55.6%) muy pocos (44,5%)
han optado por esta alternativa.

CONCLUSIONES

Luego del analisis de los resultados, se
pudo obtener informacién pertinente de
donde se infiere la realidad de la funcién
financiera de las Mipymes del municipio
de Riohacha, plasmadas en los siguien-
tes renglones, atendiendo cada uno de los
objetivos propuestos.

En primera instancia, en la estructura
de la funcién financiera, las microempre-
sas presentan serias falencias, pues ca-
recen de un sistema contable instituido
y una delegacién de tesoreria organiza-
da. Al estar privada de esta estructura
se niegan la oportunidad de generar in-
formacion significativa para la toma de
decisiones, lo que puede llegar a afectar
la permanencia en el tiempo del negocio.
En contraste, las pequeiias y medianas
empresas presentan una estructura de
la funcién financiera adaptada a gran
parte de sus necesidades, haciéndolas
mas competitivas, pues les permite co-
nocer en cualquier momento su situacion
econémica y tomar decisiones mas acer-
tadas.

De acuerdo con la conformacion de los
recursos internos, las microempresas
no cuentan con muchas fuentes, pues
generalmente acuden a los aportes que
puedan hacer los socios o propietarios y
eventualmente a la venta de activos, por
valores inferiores a sus registros en li-
bros, aunque tampoco resultan suficien-
tes para el normal cumplimiento de las
funciones de la empresa. Por el contra-
rio, las pequenas y medianas empresas
demuestran una mayor solidez en la
conformacién de sus recursos internos,
lo que le da mas ventaja al momento de
enfrentar a la competencia, y a las va-
riables macroeconémicas. Las principa-
les fuentes internas son la reinversiéon
de utilidades, los recursos de reservas de
capital y los aportes de los socios.
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Con relacién a los recursos externos las
microempresas tienen como principal fuen-
te a los créditos bancarios, a pesar de que
consideran demasiados los tramites y re-
quisitos para su acceso; los créditos comer-
ciales, y desconocen la existencia de otras
fuentes. Mientras, las pequefias y media-
nas empresas acuden a con regularidad a
fuentes externas como crédito comercial,
créditos bancarios, el arrendamiento fi-
nanciero y la emision de obligaciones, las
cuales han sacado provecho a estas opcio-
nes de obtencién de recursos.
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