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DE LOS PATRIMONIOS EN

ARGENTINA ESTAN MAL

ESTRUCTURADOS
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N mi experiencia profesional, me en-
cuentro con frecuencia con patri-
monios que, a simple vista, parecen
solidos:  inmuebles, participaciones
societarias, inversiones financieras,
seguros e incluso activos en el exterior. Sin em-
bargo, cuando se los analiza en profundidad, sur-
ge una realidad menos evidente: en su mayoria,
estos patrimonios no estadn estructurados, sino
meramente acumulados.

La diferencia no es semantica; es estraté-
gica. Acumular implica sumar activos. Estructu-

>>POR:
Dr. MARTIN FEDERICI

Contador Pdblico (Tomo 179 - Folio 97 - - . o . ..
CPCEPBA) rar implica darle l6gica, coherencia y proposito al

conjunto. Y es en esa diferencia donde se genera
—o se destruye— valor, estabilidad y continuidad
en el tiempo.

“...en la practica, la estructuracion suele
postergarse. Se prioriza la generacion de ingresos,
la adquisicion de bienes o la toma de decisiones
puntuales, pero no el disefio del conjunto.”

EL ERROR QUE NO SE VE: CONFUNDIR
PATRIMONIO CON ACTIVOS

Uno de los errores mas frecuentes es equiparar
patrimonio con un conjunto de bienes. Bajo esta
I6gica, una persona “tiene patrimonio” porque
posee propiedades, inversiones o una empresa
en marcha.

Sin embargo, el verdadero problema no
es qué se tiene, sino cOmo esta organizado, bajo
qué titularidad, cual es su grado de exposicion y
gué nivel de coordinacion existe entre sus partes.

En muchos casos, lo que aparenta ser un
patrimonio robusto es, en realidad, una serie de
activos aislados, sin una arquitectura que los arti-
cule.

Y eso, tarde o temprano, genera costos.

34 // REVISTA GBA PROFESIONAL

PATRIMONIOS SIN ESTRUCTURA:
SINTOMAS FRECUENTES

Sin necesidad de entrar en solucio-
nes técnicas, existen ciertos patrones
gue se repiten en la practica profe-
sional:

>> Activos personales y societarios
indistintamente mezclados

>> |nmuebles registrados sin una |6-
gica de proteccion o eficiencia

>> |nversiones financieras desvincu-
ladas del resto del patrimonio

>> Ausencia de planificacion de li-
quidez

>> Coberturas inexistentes o mal di-
mensionadas

>> [alta de prevision ante contingen-
cias personales o familiares

En estos casos, el problema
no radica en la falta de activos, sino
en la ausencia de disefo.

A esto se suma, muchas
veces, una gestion basada en deci-
siones reactivas. Se actua frente a
oportunidades o problemas puntua-
les, pero no desde un criterio previa-
mente definido. De este modo, el pa-
trimonio crece por acumulacion de
decisiones, y no como resultado de la
ejecucion de una estrategia integral.

EL COSTO OCULTO DE LA
DESORGANIZACION PATRIMONIAL
A diferencia de otros errores mas vi-
sibles, una mala estructuracion patri-
monial no suele generar un impacto
inmediato. Mas bien, se manifesta de
forma progresiva y, en muchos casos,
en los momentos Mmas sensibles:



>> Eventos sucesorios

>> Conflictos familiares

>> Necesidades de liquidez imprevistas
>> Cambios regulatorios o fiscales

>> Exposicion a contingencias legales

Es en esas instancias donde lo que parecia “ordena-
do” revela sus debilidades.

Y lo que podria haberse resuelto con planificacion,
termina convirtiendose en una situacion compleja, costosa y,
en algunos casos, irreversible.

En este punto, vale la pena destacar que el costo no es
Unicamente econémico. También puede ser operativo, emo-
cional e incluso reputacional. Un patrimonio mal estructurado
no solo pierde eficiencia: puede generar conflictos que afec-
tan la continuidad de empresas familiares o incluso relaciones
personales.

LA FALSA SENSACION DE CONTROL
Otro factor relevante es la percepcion del titular del patrimo-
nio.

Quien ha construido sus activos suele tener un alto
grado de conocimiento sobre cada uno de ellos de manera
individual. Sin embargo, eso No necesariamente implica com-
prender el sistema en su conjunto.

De alli surge una falsa sensacion de control: se cono-
cen las partes, pero no el funcionamiento integral.

Y en materia patrimonial, el riesgo no suele estar en lo
evidente, sino en las interacciones.

Es frecuente que las decisiones se evaliUen de manera
aislada, sin considerar como impactan en otras areas del patri-
monio. Sin embargo, en un sistema complejo, las variables no
operan de forma independiente. Lo que optimiza una parte
puede deteriorar otra.

CUANDO EL PROBLEMA NO ES LA INVERSION

En el dmbito de las ciencias econdmicas, buena parte

del analisis suele centrarse en la inversion: qué instrumento
elegir, qué rendimiento esperar, como diversificar.
Si bien estos aspectos son relevantes, enfocarse exclusivamen-
te en ellos puede llevar a descuidar una cuestion mas profun-
da: el vehiculo, la titularidad, la coherencia y el rol de cada ac-
tivo dentro del patrimonio.

En otras palabras, no siempre el problema radica en
elegir mal una inversion.

Muchas veces, la dificultad esta en como integrarla dentro del
esquema general.

Este enfoque parcial puede derivar en decisiones que,
aun siendo correctas en términos financieros, resultan inade-
cuadas desde una perspectiva patrimonial mas amplia. De
este modo, la inversion deja de ser un medio al servicio del
patrimonioy pasa a ser un fin en si misma.

DEL ACTIVO INDIVIDUAL AL SISTEMA PATRIMONIAL
Pensar el patrimonio como un sistema supone un cambio en
la forma de analizarlo.

Ya no se trata Unicamente de evaluar activos en forma
aislada, sino de entender:

>> qué funcion cumple cada uno

>> coOmo se relaciona con los demas

>> qué riesgos introduce

>> que liquidez aporta

>> qué implicancias tiene a nivel fiscal y legal
>>como impacta en la continuidad del conjunto

Este enfoque no responde a una herra-
mienta especifica, sino a un criterio de analisis.

Adoptar esta perspectiva permite antici-
par escenarios, identificar vulnerabilidades y tomar
decisiones con mayor coherencia. No se trata de
eliminar el riesgo —lo cual es imposible— sino de
comprenderlo y gestionarlo dentro de una I6gica
integral.

UNA PROBLEMATICA TRANSVERSAL
Esta situacion no distingue nivel patrimonial.

Se presenta tanto en patrimonios peque-
Aos como en estructuras mas complejas. De hecho,
cuanto mayor es el volumen vy la diversidad de acti-
VoS, mayor es la necesidad de orden.

Sin embargo, en la practica, la estructura-
Cion suele postergarse. Se prioriza la generacion de
ingresos, la adquisicion de bienes o la toma de de-
cisiones puntuales, pero no el disefio del conjunto.
Esta postergacion no responde necesariamente a
falta de informacion, sino a falta de enfoque. El pa-
trimonio se construye, pero No se piensa.

EL ROL DEL CONTEXTO ARGENTINO
En Argentina, este fendmeno se ve acentuado por
un contexto econdmico y regulatorio cambiante.

La volatilidad, la presion fiscal, las restric-
cionesy las modificaciones normativas configuran
un escenario donde las decisiones patrimoniales
tienden a ser defensivas o de corto plazo. En ese
marco, es comprensible que la estructuracion que-
de en segundo plano.

Por esa razén, la necesidad de orden se
vuelve alin mas relevante.

Un patrimonio desorganizado en condicio-
nes estables puede sobrevivir. Pero, en escenarios
de inestabilidad, se vuelve mucho mas vulnerable.

REFLEXION FINAL

En un entorno dinamico, donde las variables cam-
bian con frecuencia, el verdadero diferencial no
esta Unicamente en cuanto se tiene, sino en coMo
estd organizado lo que se tiene.

La falta de estructura no suele percibirse
como un problema urgente. Pero cuando se ma-
nifiesta, lo hace en escenarios donde el margen de
maniobra es limitado.

Por eso, mas que una cuestion técnica, la
estructuracion patrimonial es una cuestion de cri-
terio. Y, como toda decision estratégica, define mu-
cho mas que el presente: la capacidad de sostener,
proteger y proyectar un patrimonio en el tiempo.
Porque, en definitiva, un patrimonio no se mide
solo por su tamano, sino por la solidez de su estruc-
tura. m
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