Las fuentes de financiacién como estrategia de crecimiento empresarial
y su impacto en la generacién de valor econémico de las micro,
pequefias y medianas empresas

Resumen

La investigacién buscé cimentar las bases
para chondar en las alternativas de
financiacién que tienen las  micro,
pequefias y medianas empresas; el
propésito es identificar si las deudas con
entidades financieras son la forma
adecuada de financiamiento para ellas o
si, por el contrario, otras fuentes como las
industrias de capital de riesgo, pueden
ser opciones a contemplar para dichas
compafiias e incluso para emprendi-
mientos en fase surgimiento. El disefio
metodolégico se fundamenté en el
rastreo bibliogréfico, se opté por el tipo
de investigacién exploratoria a partir de
instrumentos abiertos y no estructurados
con el propésito de procesar la
informacién obtenida y con base en ella,
motivar andlisis posteriores.
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Abstract

The research sought to lay the founda-
tions to delve into the financing alternati-
ves available to micro, small and medium
sized companies; the purpose is to
identify whether debts with financial
entities are the adequate form of
financing for them or, on the contrary,
other sources such as venture capital
industries, may be options to consider for
such companies and even for startups in
emerging phase. The methodological
design was based on bibliographic
screening, the type of exploratory
research was chosen from open and
unstructured instruments in order to
process the information obtained and
based on it, motivate subsequent
analyzes.
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Las fuentes de financiacion como estrategia de crecimiento empresarial y su impacto en la generacion de valor econdmico de las micro,

pequenas y medianas empresas

Introducciéon

Al tener en consideracién que el crecimiento de las
empresas depende de variables como el factor
innovador, la identificacién del mercado objetivo, la
posicién que ocupa la compaiia frente a la
competencia, las decisiones de marketing mix, las
politicas internas de la entidad y el momento micro y
macroeconémico que se vive en el enforno empresarial;
se confirma que es necesario que el empresario
disponga de una visién holistica a partir de esas
variables y propicie alternativas que generen valor
en los diferentes Stakeholders (partes interesadas)
con el propésito de mantenerse vigente y perdurar en
el tiempo; lo cual requiere en la mayoria de los
casos, de una disposicién importante de liquidez.

El presente articulo surge como respuesta a la
preocupacién por indagar y reflexionar sobre los
desafios en la financiacién de las unidades productivas
catalogadas como micro, pequefias y medianas
empresas (en adelante Mipymes). El escrito estd
motivado por el reconocimiento de las necesidades
de financiamiento que estas enfrentan en Colombia y
por la situacién actual que se vive con relacién a la
inestabilidad econémica del pais, lo cual repercute
significativamente en la atraccién de capital riesgo.
De manera que la gestién financiera toma especial
importancia al concebirse como la administracién de
los recursos que se tienen disponibles para asegurar
que serdn suficientes para cubrir las necesidades que
puedan presentarse a futuro.

La financiacién empresarial y la industria del capital
de riesgo son temas que merecen un andlisis reflexivo,
consiente y cuidadoso, particularmente cuando del
sector Mipymes se trata; pues, aunque las empresas
tienen distintas alternativas de financiacién, no todas
son apropiadas o se ajustan a las caracteristicas del
sector econdmico; presentando desafios tanto para
empresas consolidadas como para aquellas que
estdn iniciando.

Las compaiiias en general tienen un ciclo de vida,
Daft (2007) sugiere que estas tienen un nacimiento,
un periodo de envejecimiento y posterior a ello, les
espera la muerte. Es por ello que buscando evitar el

192

dltimo ciclo, las empresas propenden por un adecuado
manejo de los recursos financieros, viéndose
involucradas en la toma de decisiones importantes;
una de ellas, la decisién de financiacion.

Para los emprendedores y para las Mipymes en
general, existe una alternativa que puede ser atractiva
para la financiacién y que resulta menos costosa (en
comparacién a los créditos bancarios) o que al
menos aliviana el flujo de caja en el corto plazo:
recurrir a las denominadas empresas de capital de
riesgo.

Al respecto es importante indicar que en Colombia la
regulacién gubernamental para la creacién de
empresas de capital de riesgo y la proteccién de los
accionistas minoritarios surgié con la ley 964 de
2005; la cual crea una estructura de transparencia y
regulacién de las actividades de manejo, aprovecha-
miento e inversidn de recursos captados del pdblico;
que se efectéen mediante valores.

Posteriormente, con el Decreto 2175 de 2007 se da
mayor trascendencia al tema y se define juridicamente
las empresas de capital riesgo (Fondos de Capital
Privado) como fondos mutuos cerrados que:

Fueron creados con el objetivo de levantar 'y
gestionar capital y otros activos; estdn constituidos
por contribuciones de mds de un inversor, cada
uno de ellos con una participacién de, como
minimo, US$150.000; y estdn formados por
fondos gestionados colectivamente cuyos benefi-
cios son distribuidos de forma proporcional entre
los participantes.

La creacién de politicas piblicas encaminadas a
regular y promover la inversién de riesgo en Colom-
bia, posibilité una dindmica econémica interesante y
novedosa para la época, pues contribuia a un mejor
posicionamiento del pais en materia de atraccién y
proteccién a la inversién nacional y extranjera. Sin
embargo, actualmente sigue existiendo no sélo en
Colombia sino en el mundo una preocupacién por
impulsar la financiacién del comercio en los paises
en desarrollo; procurando la  conformacién de
sinergias (Universidad — Empresa — Estado) con la
infencién de que, a partir de procesos investigativos,
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se logre fortalecer el desarrollo competitivo de las
regiones, se impulse la financiacién del comercio y
se procure encontrar solucién a las necesidades de
inversion.

El tema se hace mds interesante si se tiene en
consideracién que la caracterizacién de la estructura
empresarial del pais a través del nimero de empresas
formales activas, su especializacién productiva, tipo
de organizacién, tamafio y localizacién geogréfica;
refleja que el tejido empresarial y productivo de
Colombia estd formado mayoritariamente  por
empresas pertenecientes al sector Mipyme y son
justamente éstas las que mds dificultades encuentran
desde su concepcién como idea de negocio, hasta su
concrecién.

Materiales y métodos

las micro, pequefias y medianas empresas
desempefian un papel fundamental para los paises
en via de desarrollo ya que son generadoras de
empleo, impulsoras de innovacién y agentes de
estabilizacién  econdémica. Aunque por sus
caracteristicas intrinsecas, son altamente vulnerables
a los cambios y presentan grandes dificultades para
iniciar actividades comerciales  sélidas y
competitivas. Para el caso colombiano, Quintero
(2019) indica que “estas representan 96% del tejido
empresarial, aportan 40% al PIB, generan mds de 17
millones de empleos y representan 9,8% de las
exportaciones nacionales” (pdrr. 1).

En Colombia las Mipymes estdn reguladas por la Ley
905 de 2004 y clasificadas en su tamafio por el
Decreto 957 de 2019; en el cual se establecen los
rangos para determinar el valor de los ingresos por
actividades ordinarias anuales de acuerdo con el
sector econdmico que se trate:

1. Para sector manufacturero:

Microempresa. Aquella cuyos ingresos por activida-
des ordinarias anuales sean inferiores o iguales a
veintitrés mil quinientos sesenta y tres Unidades de
Valor Tributario (23.563 UVT).

Pequefia empresa. Aquella cuyos ingresos por activi-
dades ordinarias anuales sean superiores a veintitrés

mil quinientos sesenta y tres Unidades de Valor
Tributario (23.563 UVT) e inferiores o iguales a
doscientos cuatro mil novecientos noventa y cinco
Unidades de Valor Tributario (204.995 UVT).

Mediana empresa. Aquella cuyos ingresos por activi-
dades ordinarias anuales sean superiores a doscien-
tos cuatro mil novecientos noventa y cinco Unidades
de Valor Tributario (204.995 UVT) e inferiores o
iguales a un millén setecientos treinta y mil quinientos
sesenta y cinco Unidades de Valor Tributario
(1.736.565 UVT).

2. Para sector servicios:

Microempresa. Aquella cuyos ingresos por activida-
des ordinarias anuales sean inferiores o iguales a
treinta y dos mil novecientos ochenta y ocho Unida-
des de Valor Tributario (32.988 UVT).

Pequefia Empresa. Aquella cuyos ingresos por
actividades ordinarias anuales sean superiores a
treinta y dos mil novecientos ochenta y ocho Unida-
des de Valor Tributario (32.988 UVT) e inferiores o
iguales a ciento treinta y un mil novecientos cincuenta

y uno Unidades de Valor Tributario (131.951 UVT).

Mediana Empresa. Aquella cuyos ingresos por
actividades ordinarias anuales sean superiores a
ciento freinta y un mil novecientos cincuenta y un
Unidades de Valor Tributario (131.951 UVT) e
inferiores o iguales a cuatrocientos ochenta y tres mil
treinta y cuatro Unidades Valor Tributario (483.034
uvT).

3. Para el sector comercio:

Microempresa. Aquella cuyos ingresos por activida-
des ordinarias anuales sean inferiores o iguales a
cuarenta y cuatro mil sefecientos sesenta y nueve

Unidades de Valor Tributario (44.769 UVT).

Pequeia Empresa. Aquella cuyos ingresos por activi-
dades ordinarias anuales sean superiores a cuarenta
y cuatro mil setecientos sesenta y nueve Unidades de
Valor Tributario (44.769 UVT) e inferiores o iguales
a cuatrocientos treinta y un mil ciento noventa y seis

Unidades de Valor Tributario (431.196 UVT).
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Un aspecto que suele ser comin cuando se realiza
acompafamiento empresarial (capacitacién o aseso-
rias) a Mipymes es la angustia generalizada que se
desprende de la presién emocional y econémica de
procurar el éxito y sostenibilidad de las mismas por
parte de sus propietarios; sin contar con el deseo
innato que surge en el emprendedor por querer
alcanzar sus objetivos financieros en el corto plazo,
lo cual, sumado a la realidad de que la mayoria de
emprendimientos nace sin un capital de respaldo
importante, expone a los propietarios a recurrir a
alternativas de financiacién que no siempre son
convenientes. Damodaran (2014) refiere que existen
al menos tres alternativas de financiamiento que son:
emisién de deuda a través de bonos, deudas con
entidades financieras y recursos propios. Lo comple-
jo, es que las tres alternativas tradicionales, resultan
de dificil acceso para el sector Mipyme; pues justa-
mente carecen de activos con los cuales ofrecer
cobertura de riesgo para cualquiera de las opciones
referidas.

El proceso de bisqueda y andlisis sobre alternativas
de financiacién para el sector Mipyme se realizé
bajo el tipo de investigacién exploratoria. Al respec-
to, Hurtado (2010) explica que:

Consiste en indagar acerca de un fenémeno sobre el
cual hay poca informacién, con el fin de explorar la
situacién e identificar aspectos que ayuden a definir
mejor el evento o formular investigaciones en otros
niveles, ayudando a delimitar mejor un tema y facili-
tando la creacién de las herramientas e instrumentos
necesarios para estudios posteriores mds precisos.

(pp 98 — 99)

El tipo exploratorio se ajusta a las caracteristicas del
articulo de reflexién ya que adn no se cuenta con
hipdtesis o preguntas de investigacién precisas; los
investigadores parten de una situacién general no de
un estudio identificado para una unidad de estudio
particular y los procedimientos seguidos se funda-
mentan en instrumentos abiertos e inestructurados;
con el propésito de procesar la informacién obtenida
en los resultados y con base en ella, motivar andlisis
posteriores.

Asi mismo, en el proceso investigativo se dio importancia
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al enfoque critico social; el cual busca profundizar en
el andlisis y soluciones de las problemdticas de las
comunidades, toda vez que el sector Mipyme estd
expuesto a multiples factores como:

El incremento de la migracién, informalidad laboral,
acceso a internet, mejoramiento de la eficiencia de
activos productivos, disminucién de demanda,
bajos precios de materias primas, inflacién, politicas
relacionadas con el apoyo a emprendimientos
educativos o culturales, conflictos geopoliticos.
Situaciones que se traducen en riesgos de abandono
y que exigen liquidez o en su defecto; capacidad
de endeudamiento. (Delgado, Gil, Gutiérrez y
Cardona, 2019)

Es conveniente resaltar que los riesgos anteriores son
mds evidentes en empresas que se encuentran en
efapas tempranas por cuanto estdn relacionados con
la capacidad de operar, misma que estd asociada a
los procesos, tecnologia y recursos econémicos con
los que cuenta. Al respecto, Fracica Naranjo (2009)
establece que las compaiiias en etapas tempranas se
caracterizan por requerir constantemente inversiones
que permitan llevar a cabo la operacién, sus activos
més valiosos son intangibles, la tecnologia con la
que cuentan no estd bien desarrollada, sus productos
no tienen suficiente aceptacién en el mercado,
requieren personal altamente capacitado y las
alternativas  de  financiamiento  tradicional  son
minimas debido a la inexistencia de garantias.

Resultados

Cuando de alternativas de financiacién se trata, lo
primero que se viene a la mente es acudir a un crédito
con una entidad financiera, sin embargo, el panorama
no es tan simple cuando se refiere a acceso a créditos
bancarios para las Mipymes en Colombia, pues su
escaso reconocimiento las hace victimas de notables
discriminaciones segin lo expresan Ferraro y

Goldstein (2011).

Es asi como las mismas deben buscar alternativas
distintas para financiarse y poder permanecer en el
mercado; de ese modo, cuando las Mipymes buscan
acceder a créditos bancarios, se enfrentan a muchas
condiciones que los hacen costosos como por ejem-
plo tasas de interés diferenciadoras de acuerdo con
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el riesgo de crédito que suponen, dependiendo
bdsicamente de la reputacién del cliente con la
entidad financiera que pretende emitir la financiacién
(Linares, 2013).

Es aqui donde aparecen las empresas de capital de
riesgo. Para comprender su importancia en las
alternativas de financiacién, cabe recordar en
primera instancia que toda empresa sin importar su
tamafio o actividad econémica pasa por una etapa
de gestacién; que es donde la persona que emprende,
consolida una idea de negocio. Posteriormente estd
la etapa de inicio, donde toma la decisién, después
de haber hecho todos los estudios pertinentes, de
lanzarse al mercado; pero que lamentablemente es
también consideraba como el valle de la muerte, por
ser la etapa de mayor mortalidad empresarial;
representando para el afio 2011 aproximadamente
el 70% de los nuevos emprendimientos en el mundo,
segln lo expresa Naranjo, (2013).

De acuerdo con lo anterior para cada etapa existen
alternativas de financiacién idéneas, donde entran a
jugar un papel importante los inversionistas de
capital de riesgo que pueden ser los informales y los
formales, que segin Mogollén (2011) estdn
conformados por los dngeles inversionistas, capital
semilla, capital de arranque, sociedades de capital
de riesgo, fondos de capital de riesgo y sociedades
gestoras de entidades de capital de riesgo.

Estas fuentes de financiacién proveen a las empresas;
especialmente a aquellas que apenas comienzan,
una forma de financiarse a largo plazo a través de
aportes de capital privado, donde el inversionista
llega a ser parte de la empresa financiada y
posteriormente, realiza sus desinversiones ya sea por
la emisién primaria de acciones; por la venta a ofra
empresa o por la recompra de la participacién por
parte de los emprendedores previamente financiados.

Crear o fortalecer empresa requiere de inversiones
de capital que puedan ser destinados a la adquisi-
cién de materiales, plantas, equipos, insumos y remu
neracién al talento humano; pero también requiere
conocimiento especializado que permita mejorar
procesos, realizar contactos comerciales y apoyar
las gestiones de direccién. De acuerdo con Fracica

Naranjo (2009), esas inversiones de capital podrian
ser suministradas por la industria de capital riesgo
siempre que las empresas sean innovadoras o
proyecten elevados crecimientos en sus efapas
tempranas.

En este estudio en particular, el capital de riesgo
seria muy importante porque como lo explica Coupé
(2011), al caracterizarse por la existencia de un
inversor que participa a través de la compra en un
porcentaje minoritario con un horizonte temporal de
participacién de entre 2 y 7 afos esperando obtener
una rentabilidad superior al 30%; muchas de las
actividades econdmicas informales que hoy se viven
en el pais, podrian consolidarse; méxime cuando en
Colombia, el gobierno actual le estd apostando
fuertemente a la denominada economia naranja, la
cual se constituye en uno de los pilares del Plan de
Desarrollo Nacional 2018 - 2022.

Para determinar si la industria de capital riesgo se
constituye en una opcién para las Mipymes naciona-
les, se hace necesario identificar los diferentes fondos
que han operado en Colombia y en qué tipo de
proyectos han realizado las inversiones, para a partir
de ello determinar si pueden proveer los recursos
mencionados en el pdrrafo anterior.

En Colombia son escasas las fuentes de informacién
sobre el tema, sin embargo, Bancoldex (2012)
realizé una evaluacién de 31 fondos de capital
riesgo, que han operado en el pais, los cuales se
identifican en la llustracién 1.

De acuerdo con el mismo informe, la mayoria de los
recursos se han invertido en infraestructura y multisec-
torial, no obstante, ofros sectores también se han
visto beneficiados, tal y como puede observarse en la
llustracién 2.
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—— Fondos cerrados USD 3.395 millones

Inversor

Cine Hispanoamericano
Satander Inmobiliario*
Progreso Capital
Forestal Colombia
Valorar Futuro*
Bricapital Colombia
SEAF FTC

Tribeca Natural Resources
Tribeca Homecare Fund
Tribeca TC Dorado Fund
Escala Capital
Energético Andino
Access SEAFMas

OXO*

Fintra - Darby

Altra FCP|

Inmobiliario Ultrabursdtiles
Nexus Infraestructura |
Kandeo

Tribeca Fund |

Tribeca Energy Fund
TEKA

Inmobiliario Colombia

Aureos

Inverlink Estructuras Inmobiliarias
Altra FCP Il **

Terranum Capital *
Infraestructura Ashmore
Hidrocarburos I, Il y Il
Infraestructura Brookfield

0 200

llustracién 1. Fondos de Capital Privado cerrados en Colombia
Fuente: Bancoldex (2012)

— Recursos por tipo de fondo USD 3.395 millones
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llustracién 2. Fondos de Capital Privado cerrados en Colombia
Fuente: Bancoldex (2012)

Una revisién mds detallada permite identificar que
los proyectos en los que se ha invertido en diversos
sectores del pais, tienen como caracteristica un
potencial de crecimiento elevado, procesos de
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cambio por disrupcién del mercado, ventajas compe-
titivas sostenibles, potencial de desarrollar una
presencia regional, capacidad para generar empleo
directo e indirecto y demostrada inclusién de
poblacién vulnerable.

Discusion

Alternativas de financiacién diferentes al endeuda-
miento bancario, causan un impacto positivo en la
generacién de valor econémico para el propietario y
los Stakeholders, de manera que las industrias de
capital de riesgo se constituyen en una valiosa
alternativa al no restar liquidez en vista de que los
créditos para Mipymes suelen darse a corto plazo y
con dltas tasas de interés por la inseguridad que
supone una empresa con poco recorrido en el mercado;
sin contar con las condiciones adicionales asociadas
al crédito y que también le representan afectacién
negativa: tasas de interés diferenciadoras que
encarecen la deuda (a mayor tasa de interés, menor
es el valor econémico de las empresas), gravamen a
los movimientos financieros, impuesto al valor
agregado, entre ofros.

El hecho de que las fuentes de financiacién a través
de las industrias de capital de riesgo se hagan a
modo de inversién en la empresa, presume en
primera instancia una carga mds liviana en la
liquidez de la misma y por ser un inversionista, el
ente financiador puede ayudar en la toma de
decisiones a los emprendedores colombianos, para
llevar a la empresa a consolidarse en el mercado;
pues en algunos casos las empresas de capital
riesgo, invierten con el propésito de obtener una
rentabilidad, que en muchas ocasiones no es alta, en
vista de que la intencién principal es ayudar a los
nuevos empresarios a consolidar sus ideas de
negocio; lo cual implica un impacto no tan elevado
en la generacién de valor econémico de las Mipymes
colombianas.

De igual manera, se requiere reconocer que la gene-
racién de valor no se relaciona de manera exclusiva
con decisiones financieras, pues en Colombia las
Mipymes son alta fuente de generacién de empleo,
por ello es necesario implementar acciones que
propendan por generar condiciones para la creacién,
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circulacién y acceso a la cultura emprendedora
desde el marco de la formalidad, proteccién de la
propiedad infelectual para los emprendedores,
informacién efectiva, fortalecimiento del entorno
institucional en el pais, integracién con mercados y
sectores productivos nacionales e internacionales, asi
como mejoramiento en las habilidades y condiciones
del capital humano de la regién y el acceso a TIC.
Todo esto requiere una inversién de recursos que de
una u ofra manera pueden cuantificarse y se convierten
en activos para las Mipymes, toda vez que permiten
potenciar el desarrollo econémico de la regién y
generar condiciones para la sostenibilidad de las
empresas y de los agentes que las conforman.

En ese orden de ideas, algunos consejos para la
creacién de valor a un emprendedor o propietario de
una Mipyme son:

Como emprendedor; reconocer sus fortalezas y
necesidades de apalancamiento, bien sea financiero
o de constitucién de alianzas estratégicas. Porque
dependiendo del eslabén que represente la unidad
productiva en la cadena de valor, serdn sus requeri-
mientos. Los roles podrian ser: creacién, produccién,
distribucién, consolidacién, auditorias.

Se requiere identificar el modelo de gestién bajo el
cual se va a operar: organizaciones de economia
social y solidaria, organizaciones emergentes,
organizaciones en vias de consolidacién u organiza-
ciones consolidadas. Este tema es vital porque con
base en ello se identifican los recursos para la opera-
cién, la asistencia para el negocio, la regulacién y la
competencia.

Invertir en activos que renten por encima del costo del
capital, si esto no sucede, tampoco serd posible
pagar las obligaciones que genera la adquisicién de
ese activo, lo que afecta las operaciones en un corto
y largo plazo y podria conducir a la quiebra; lo que
afectaria tanto al inversionista, como a las familias
que se queden sin empleo y al entorno comunal
donde se desemperie la empresa.

Elegir el apalancamiento financiero adecuado, de tal
forma que la empresa sea financiada no solo por
socios sino por terceros ( bancos, ayudas estatales,

industria de capital riesgo), procurando siempre
diversificar el riesgo, disminuir la tasa impositiva y

con ello aumentar el valor econémico agregado
[EVA).

Identificar el ciclo de caja mds conveniente que
permita una correcta administracién de inventarios,
cartera (clientes) y proveedores, de tal forma que se
fidelicen los clientes pero que permita el pago oportuno
a proveedores y la debida reposicién del inventario.

Finalmente, procurar la existencia de una sinergia
entre las instituciones publicas e instituciones formativas
para la generacién de espacios para la transferencia
de conocimiento y proteccién a la misma, la identifi-
cacién de brechas sectoriales, acceso a programas
de fomento — dngeles inversionistas - y dinamismo de
la balanza comercial del pais.

Conclusiones

Las fuentes de financiacién para las Mipymes suelen
ser escasas y si acceden al mercado financiero, las
tasas de interés son muy altas por todos los costos
adicionales que supone el crédito; ademds de la tasa
de interés diferenciadora. Esto conlleva a un impacto
negativo en la generacién de valor econémico para
la compaiia. Por lo tanto, si tienen la posibilidad de
acceder a fuentes de capital de riesgo es probable
que obtengan una mayor liquidez para maniobrar en
la operacién a corto término, lo que generard en el
mediano y largo plazo un impacto positivo en la
generacién de valor econémico. Caso contrario
ocurre en la financiacién con entidades bancarias en
vista que se viola el principio de conformidad
financiera.

Las industrias de capital de riesgo, son una alternativa
viable para las empresas nacientes y j6venes, debido
a que las mismas apoyan tales emprendimientos
siempre y cuando sean viables financieramente y
atractivos a los inversores. Lamentablemente, existe
desconocimiento de los mecanismos que operan en
el pais para la atraccién de este tipo de inversion,
pero es sin lugar a dudas una excelente opcién para
promover el fortalecimiento econdémico y buscar la
atraccién de inversién extranjera que desee aprovechar
las bondades de un ecosistema de emprendimiento
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que realmente no se ha explotado y que sin lugar a
dudas redundard en la disminucién de brechas sociales.

Al momento de poner en marcha un proyecto
empresarial, el emprendedor inicia una aventura que
no solo representa sus suefios individuales sino
también los de su familia, imprimiendo un grado de
responsabilidad mayor, situacién que debe atenderse
y estimularse con especial cuidado, buscando que el
nuevo emprendedor sea capaz de identificar sus
fortalezas y aquellos aspectos en los que debe
capacitarse, ademds de desarrollar habilidades
esenciales para el ejercicio de cualquier actividad
empresarial. En este punto el inversionista de riesgo
puede ser muy valioso, ya que usualmente su aporte
no se limita a recursos financieros, sino también a
conocimiento y experiencia.
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