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SUMARIO 

La investigac_ión, estu�ia la problemática financiera de la Pequeña
Industria (PI), enfocando aspectos como: el rol que se le asigna a la 
gesti6n finapcif:!ra'�n dicho estrato empresarial, la importanqia de la 

. 

�· ' . 
. 

caracterizaci6n· dél pequeño industrial en su valoraci6n del problema 
.financiero, los factores intervinientes en las decisiones financieras 
del pequeño industrial y, las características de la relaci6n e1tre la 
PI y el sist�ma financiero, entre otros. 

Para tal propósito,. : revisa · 1a relevancia dé la teorta de las 
finanzas privadas, en particular, del costo del capital, para 
conoept:ualizar y aplioar las técnicas de gesti6n financiera 
convencional en la PI. Analiza una muestra de pequeñas empresas 
metalmecanicas de Lima Metropolitana en base a una encuesta sobre su 
producci6n, · gestión financiera, del pequeño industrial y la 
información. financiero-contable. 

Concluye que los rasgos fundamentales de la problem&tica 
financiera, lo constituyen: el carácte,r no propiamente capitalista 
sino artesanal del pequeño industrial, · el desdén por la gesti6n 
finahciera en la PI y su notable desarticulación con el resto de 
actividades de la -empresa y, asimismo, la excesiva vulnerabilidad de 
la PI al manejo de la política econémic-a·, sobre todo de precios y 
tarifas públicas. 

Propone, en el aspecto financiero, concentrar la acción de 
promoción y desarrollo de la PI, tomando como ejes: i) la capacita-

ci6n y asesoría del· pequeño industrial: ii) la ampliaci6n del acceso 

al mercado de fondos a través de garantías que vinculen el monto de 

crédito al volumen de operaciones ( reflejado en la facturación de 
compras y ventas) y; iii} una adecuada orientación de su' desarrollo 

tecnológico, incorporando adem&s, el costo implícito de las opciones 

tecnológicas, en la estimación del costo del capital. 
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INTRODUCCION 

presente trabajo de investigación tiene por 

hac:er un 

financ:iera 

d�adnóstico e interpretación de la problemática 

del 

industria. Se 

la importancia 

empr·esario en 

!::'strato empresarial de la pequeña· 

propone, entre otros aspectos: establecer 

de la caracterización del 

la naturaleza y gestión de este 

pequeño. 

estrato 

industrial; analizar las. características más relevantes 

de su problemática finaJlciera y sugerir, asimismo, 

algunos criterios metodológicos que permitan mejorar la 

aplicación de las técnicas de gestión financiera y el 

al diseño de políticas ----e.statales orientadas 

fiManciamiento de dicho estrato empresarial. 

Para tal propósito, se ha tomado el caso de la rama 

meta)mecánica, dada su decisiva importancia el

desarrollo industrial y económico del país, la misma que 

caracteri:za por su desarticulación interna y atraso 

tecnológico, causa 

estructurales de 

y efecto a la ve:z, de desequilibrios 

pe�uana. A este fin, se ha la economía 

estudiado üna muestra de peque�as empresas metalmecánicas 

ubicadas en Lima Metropolitana, región que conc::ent�a las 

dos terceras partes del total de aquellas a nivel 

nacional y una propoición.aún mayor del producto total. 
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La significativa participación de la pequeña industria. 

en el empleo y producto nacional y, particularmente, ras 

pec(fl iari�a.des de su aparte tecnológ:í.co, 6torgan .gran 

relevancic1· al conocimiento de su problemática. financiera; 

de a.h.i. que, el periodo· de análisis comprenda \entre 19é0-" 

1988, años en 

negativos de 

los .cuales se agudizaron los efectos· 

la crisis económica nacional y en ·menor 

�edida internacional, s6bre esta rama produ�tiva. 

El trabajo, 

el los, revisa 

consta de tres cap.i.tuios. El primero de 

los aspectos teóricas del pr-oblema 

financiero a la vez que delimita. el objeto de estudip; 

hace referencia a conceptos y definiciones utilizados en 

la investigación y present�, c1demás, una visión sistémica. 

del proceso de gestión de fondos. 

Entendida. como parte de la gestión empresarial, la 

gestión financiera ·está �t-r-e-échamente relacionada con el 

planeamiento, ejecución y control de la ,;:lCtivida.d 

gestión propiamente productiya. Por ello, concebir la 

fin.3:nciera, sin tomar en cuenta sus relaciones de 

integración y mutuos condicionamientos con la producción, 

deviene en una fuente muy importante de 

empresarial 

La aplicación de determinadas técnicas 

ineficiencia 

de 

financiera·, !:;,E> podría derivar· 

sustentan 

inapropiada en 

gestión 

la medida 

se supuestos teóricos que que aqL1e l las 

corresponden a economías, mercados y estructur-as 

económica�, propias de econc,mías industrializadas, muy 



., 

dif�rentes. de las de .la econom.í..a peruaria. · 'En per.í..odds 

. _recesivos e inflacionarias, que traen aparl;:!jadas granctes 

precios, costos (par ejempla el del 

capital)· y n'ivelés de riesgo, la confiabilidad de dic:hos 

iMstrumentd� 1 p�rde�l� •�n m�s- cari�istencia. 
. .·. . . : 

. 

.· i

-' e;t, eS'ia ., ··. l..í.riea. 'di:á trá.ba.jo � se revela como una necesidad

el ss_tl:uilio ,·c1e 'procedimientos. y técnicas dé'gesti6n, que 
. . . 

s'irvan para·instfumeritar el maneja de fondos atendiendo a 

los requerimientos y caractéri�ticas propias de nuestra 

éccnom!� i� partic�lárménte, de la estructura y proceso 

productivo. 

El segundo �a�itulo, .an�liza la �videncia emp�rica de 

financiera ··de la Pequeña Industria· la· problemát'Ícá 

. Metalrneé::�hica ( én adelante PIMM), obtenida de la n"ÍLtestra 
. 

. � . 

. . 

. é:t:111side�ada en lá investigación. 'Para el )o !t se toma c:omó 

',marco. d(:' re fer.ene i a 1 a �o:h::í'c .í'ón de al gL.1nas variables

.m�tr6ecoriómic�s relevantes-eh él periodo de estudio� 

Las caracter-istic:as soiioeconó�icas más o menos 

simi.lares'de las diitintas �ub-ramas de la PIMM de Lima 

Metropolitana, co�stituye� una �ignificativa peculi�ridad 

d� est� estrato em�resarial; P�esentan niveles promedio 

simiiares de empleo, inversión en activos fijos, ventas� 

etc. y poseéni igualmentei caracteristic�s muy similares 

en tuanto � su g�stión de producción y financiera. 
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Por otro lado, la relación de la PIMM cori el sistema 

fina.ne i.er-o, tendría u,n · compor�amiento distirito al de

otró'S ,es-tra.tos .empresariales. Así, mientras que -1a 
. . 

m�diana y �ran empreia metalmecánica, poseen una relación 

m�s propiamente II a.e;: tivalf p en el sentido de qu4 tienen una 

saldo ,importánte su 
. 

1 

favor entre colocaciones 

prés ta.mo1;. .!:!M 

c:ontra.rio en 

co�pa�ación a. sus depósitoc.:;; por 

y 

el 

l.a PIMM, dicho saldo seria más·· bien 

neg•tivo, configurando una relación "pasiva". De este

modo, _la;PIMM seria una actividad superavitaria de fondos 

que, por 1� naturaleza de su relación con el 

financi�ro, proveería indjrectamente de fondas a 

sistema. 

otros 

estra.tos empresariales y ac,tividades productivas. 
. 

. 
. . 

En él tercer capitulo, y propone un 

conjunto de criterios para 

se discute 

la gestiófl financiera en el 
. . 

. estráto industrial . estudiado".,: en el entendido que la 

Í�t�gralid�d de todas las fases y actividades propias del 
. 

·' 

proceso productiva, determina que las ineficiencias y

limitaciones en el manejo de fondos, en gran medida son 

reflejo y complementa de las ineficiencias y problemas en 

las demás actividades empresariales. Desde esta misma 

perspectiva, se aprecia también la e·f iciencia y

direccionalidad de las políticas estatales orientadas al 

apoya y promoción de la pequeña industria. 

Finalmente,. se presentan 

rel�vantes de la investigación 

recomendaciones. 

las 

y se 

conclusiones más 

formulan algunas 



CAPITULO I 

MARCO TEORICO 

... 1.1 'La Pegyeñ.a l ngysj;ria; de:f inic ión Y, car,:pcterist:icas 

·De les distintosenfoqlies existentes sobre la definición

de. pequeña industria, c:abe distinguir entre los que adoptan 
4 
·

e r i ter ios de· cará.c ter económico,. desde un punto de vista más ; •.. · ·\ 

bi�n conceptual y teórico, y aquellos que se circunscriben a 

una apreciac.ión legal con fines trfbutarios o admin�strati-
. 

. 
. 

·vos. �os primeros, que san relevantes para esta investiga-

ciOn, toman como variables básicas, el mo�to de las ventas,

el·nü:mero·de trabajadores y la dotacíón de capital.

Oef in ida como aquella .actividad económica de

tran�formación con fines mercantiles, realizada a escala

relativamente restringida, can una nd muy marcada división

del trabajo t un cierto equilibrio entre el uso de capital y

trabajo humano y una gestión empresarial ·. realizada

principalmente en forma directa par el due�o o propietario

(0, la pequeña industria configura un estr-ato pr-opio

cualitativamente distinto de la mediana y gr-an indL1stria.

Además� tanto· en el entorno como a su inter-ior, aquélla í . 

( 1 ) Vélez, J.orge. "Naturaleza de la Pequeña Industr-ia y su
ubicación en el Sector Industr·ial Peruano". Pág. 28.
Avances de Investigación. EDA�R0SP0. 1985� 

,, 

 
 



., 

tiene p�rticularida.des que la. diferencian de la pequeña 

empresa. en _generci.l. 

Entri
# 

s1:.1s éal"'-acter.isticas más impot-tantes ,se;, tienen: 

Su- bªjos nivel•s de inv�rsióh en comparación con lbs 

otroe
�

tama�os•mpré�a�ial�s. Aproximadame�te la te1cera y la

décima. ·parte de l á inver"si6n req\.lerida en la médiana y gran 

indus.tria respectivamente·. (2), lo cual viene acompañado de 

una menor reJación capital/producto y capital/trabajo. 

El origen de los in�umos que utiliza es en su mayor 

parte nacional y regional, lp que le 6torga un alto grado- de 

,integración con los otros sector-es productivos nacionales. 

Alrededor del 75% de los insumo• que emplea se pr-oducen el 

el pa.is q¡. 

9 

� Una proporción significativa de la maquinaria y equipo 

que emplea es fabricada .en el pais. (4), lo cual l_a hace menos. 

é:lependien°te de la utili_za.ción de
0 

aivisa.s y, secunda.r�a.mente, 

de la. inflación externa. 

El uso de �ecnologias poco !:;>Ofisticadas y más

apropiadas a la dispqnibilidad de recursos del. pais, le 

confieren un alto poten¡;_ial de innovación tecnológicas (�,) 

( 2) Villarén, Fernando. Véase Cuadr-o 2 del Apéndice
Estadístico.

(3) Véase Cuadro 2 del Apéndice Estadístico .
. (4) En li:;1 mu1=stra anali2ada el por-centaje fue de 37.l'l..

(5). MICTI. Ley de Pequeña Industt-ia: "Documento de trabajo 
.. { para 1 a revisión de la Ley 24062 ( Ley de P"equeña Empresa 

Industr-ial y su reglc:1mento)". Comisión Mul tisector-ial 
encaragada de revisar y pr-oponer modificaciones de la 
Ley de Pequeña Empresa Industrial y su reglamento. R.S . 
NCll 304-85-TCT l / 1 ND. Lima-P·erú. 1986. 
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... Tiene fácil. ubicación y amplia. dispersión geográfica.�_ 

Es to es · produ.c \:o. de que no. u.sa., en genera. l, ma.quinc;lr ia. 

pesada 0 �uy �laborada, ni infraestructura. ,altamente 

capacidad es pee: ia liza.da. (ó), 

descentralizadora.. 

Cabe agregar, 

lo que 

que la 

l E? da una gran 

pequeña industria _presenta 

dificultades- en el aprovec:riamiento de economías de escala 

(dados su volumen de inversión tamaño de mercado) y que, 

asimismo, su acceso al mercado formal de fondos es bastante 

escaso (en parte asoci�do a su reducidó tama�o patrimonial y 

menor dispos�ción de garantias). 

�inalmente, aón cuando no se encuentra suficientemente 

estudiadó, está el problema de la informalidad legal en la 

cu�l se encuentran una parte muy significativa de los 

pequeños establecimientos industriales (7), lo c:ual,. 

_determinar ia efectos importan tes -- en su �aracterización .y 

comportamiento, particularmente en cuanta a.: ubicación (en 

ge-neral zonas margina.les), valumen de inversión ._ (muy 

reducido), naturaleza de la inversión (adquiere maquinaria y 

equipa usa.do de otros �stratos empresariales), volumen de 

empleo (mayormente ubicados en el estrato de 1 a 4

trabaja.dores), relación can .el sistema financiero. (cuentas 

de ahorro personal antes que cuentas corrientes)� estructura 

de costos .(alto componente de mano de obra empleada a 

saa.arios correspondientes al mínimo vital y sin seguridad 

(6). MICTI. Ley de 
(7) MICTl. Ley de

ibídem. 
ibídem 



social), insumos (al ta. in teg rae ión nacional, mercado 

informal de insumos, residUos industriales), entre otros. 

1.2 La· Industria MetalmecAnica. 

La industria metalmecánica, que agrupa a. la producción 

de bienes de c�pital, está constituida por las sub-ramas de 

-productos metálicos, maquinaria eléctrica, maquinaria no

eléctrica y material de transporte. Su relación con otras

rámas productivá� y al interior de la misma, se da en tánto

provee de medios de producción .que se emplean para la

producción de otros bienes.

·En el Perú, como en otros pa.:í.ses no industrializados, la

11 

. metal rnec énic a tiene un desarrollo incipiente y altamente· 
• .)  

dependiente del exterior (8). Por u·na lado, la mayor parte de
--·· 

bienes·que produce se destin�n al consumo (indirecto) y por 

otro, compra g�an parte de dsus máquinas, equipos e insumos 

�n los p•ises industrializados. Esta industria, es altaménte 

ensambl a'dora, de producción de partes y piezas- y de 

mantenimiento del equipamiento industrial. 

Se verifica, además, una importante presencia del 

c�pital extranjero en las empresas y una alta cbncentración 

de la propiedad y de la producción, lo cual tendió a hacerse 

más relevante durante el per-iodo 1977-1981 19). 

( 8) Amín; .Sami r. · "La 
Introducción y Pég. 
1975. 

acumulación en escala mundial". 
270-273. Siglo XXI Editores. México.

(9) Gutierrez Apat-icio, Luip. "Refle),iones acerca de la
natu��leza de la crisis de la industria metalmecánica en

-) 



. ,

A propósito, investigaciones recientes efectuadas en 

nuestro pa.is (10), han señalado la e>cistencia de una estrecha

relac:ión 'eni:re. d_e,pendencia. tecnológica,. participcición en la 

propiedad y control de las emp,-esas industriales, en el 

sentido de que los contratos sobre teenolog.ia, ind�1cidos en 

gran medida por los �nversionistas extranjero�, permiten un 

control efectivo de estos ¿itimos sobre las principales 

decisiones empresariales� 

Los diversos sec�ores productivos, entre ellos los más 

importan�es y dinémicos, al adquirir sus biene� de capital 

en el mercado. externo y -secundariamemte- en la industrii;a 

metalmecánica propia, establecen sus propios canal�s de 

depe,:,déncia directa o indirecta. Por ·· esa 

condicionamientos tecnológicos (presentes 

v.ia, 

ya en 

intercambio externo), se reproducen y trasmiten a otrso 

sectcires productivos y arrast��M consigo los ineludibles 

nexos y compromisos financieros del comercio exterior, 

cmmpl et ando as.i su inserción en 1 a estructura económica. y 

ampliando sus efectos desarticuladores en el desarrollo 

tecnológico e industria�. 

Hacia atrás, la industria siderúrgica, .proveedora de 

insumos a la metalmecánica, presenta igualmente un pobre 

.desarrollo, condicionado en gran medida por los 

requerimientc,s de esta última, bastante adelante a nivel 

el Perú". II Congreso Nacional 
y Especialidades Afines". CIP. 
Tr.ujillo-Perú. 1983. 

de Ingeniería Industrial 
Cap. de Ing. Industrial. 

(10) Gutiérrez Aparicio. "RefU�xioc:1es .••. ". Ib.i.dem.

12 



tecnológico. Esto, antes que impulsar su desarrollo, lo 

traba., debido a la carene ia de una poli tic a de apoyo a la 

siderurgi�, �iriglda a lograr una relación más eqJilibrada e 

integradá verticalmente entre ambas ramas industriales. 

Por otro la.do, las· restricc.iones que impone �l tamaño 

del meria.da en cuanto al volumen de demanda, �eneral�s por 

lo demás a todos· las sectores, impiden un aprovechamiento de 

bas ventajas de· ecanom.:í.as de escala, determinando as.í. una 

industria de maquinarias con problemas de adecuación y 

di�enaión a lo largo de periodos prolongados� hásta que se 

logre una a�p.liaci6n del mercado o un mayor aprendizaje en 

el empleo del equipamiento (11). 

13 

Estrechamente vinculado con �lle, estarian los problemas 1 ·· L-

y prioridades aJ prqvocados por la inestabilidad en el manejo 

de la politica económica, en aspectos tan importantes como 
.--- ,, 

la fijación de los niveles arancelarios, pol.íticas de 

promoción industrial, pol.íti¿a crediticia, legislación sobre 

comunidades laborales y el empleo, entre otros. Todo lo 

cual, se da en el marco de las dificultades coyuntL1rales 

productc:i de las crisis etonómicas y de las sucesivas 

poLí,. ticas de estabilizaci ón ap-licadas desde '.fi nes de la 

década del 7f2l. 

( 11 ) Vega Centeno, Máximo. Crecimiento, 
Cambio Técnico. Perú 1?55-198fZI". 
Católica. Fondo Editorial. 1983. 

·, 

Industrialización y 
Pág. 121. P. U. 
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1.3. f;l·Flujo Financiero. 

1, 3, 1 .. F ¡LnaM ?!sÍ,s y Produce ión 

La f�nción financiera en la empresa curnnple un rol 

semejante ·al. de mecanismo de precios en el Í proceso1 

ec:onómico, es decir,· el· de asignación de· recursos. A

diferencia de aquel, en cambio, es má.s bien una acción 

deliberada, QOn arreglo al. manejo de la administración y a 

las restricciones del ento�no. 

Facto.res principales en el desenvolvimiento de -1 a

función financiera son el costo del �apital, el riesgo , las 

expectativas 

dependen de 

emp:resa que 

realidad. 

En : la 

neoclásica, 

de ,gana.ne ia y el 3tiempo, 

condicionamientos �nternos y 

lo . mismos que 

ex ternos a la 

varían su.stan tivamen te entre una· y otra 

teoría 
.,,. 

f inane iera moderna, de orient.ación 

se · privilegia la esfera · merc:anti 1 de la 

p�oducción en el análi�is e interpretación de los fenóme�os 

financier6s y, además� 16s comportamientos en esa esfera, se 

idealizan erróneamente-•.. Así, por ejemplo, se parte 

supo�iendo un mercado de capitales perfectd. en el que 

igualan todas las tasas de rentabilidad privadas, · que las 

indivisibilidades de inversión carecen de importancia y que, 

asimismo, los empresarios tienen oportunidades de producción 

semejantes entre s.:í.. 

. Esta teoría convencional, no relieva, igualmente, la 

si t_uación de "econom.íaE, fragmentadas" que ocL1rt-e en nuestra 



realidad, en el sentido de las "las empresas y . unidades 

fami l'iá.res se encuentran tan a.is ladas entre si., que han de 

afrontar dif(erent"es precios efectivos para l.a tierra, la. 

ma�o de ób�a., el capital y los produitos, y nb tienen acceso 

a las �ismas tecnologías" (-12).· 

Como resultado de este en-foque, en· ·la evaluación 

económica y financiera, las técnicas y procedimientos usados 

(Tasa Interna de Retorno,· 

suponen la neutralidad .de 

Valor Presente 

los costos de 

l\leto, etc.)·, 

la tecnología 

pr6duttiva, empleando una tasa de interés promedio para .-la 

ac·tL1ali:zación de los flujos financieros. De esta forma, se 

obvia· los efectos hacia atrás· (tip:os de insumos, esfuerzos 
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obr.J � tecnológicos propios, requerin'iientos de ·mano de 

e a 1: i f i cada, etc. ) y hacia adelant� (distorsión en lo

me re a dos de f ác tor es y bienes, r
-
equer imi en tos de divisas

financiamiento, etc.) de la tecnología. 

Un ejemplo muy claro de estos costos tecnológicos son o n o 
g � 'Z 
"O los problemas de adecuación tecnológica que se presentan b :i:- 0n r z
'vl o > 

cuando se' adquiere maquinarias dimensionadas para distintas � ITJ r 

. �� escalas de producción .. . o para usos múltiples que no se 'Z _ z

. o� :z
corr!;?sponden con nuestra realidad, ya sea por tamaño o v, � ..,., 

especialización de los mercados, de insuficiencia de ciertos L._> 

insumo� o simplemente por 

técnica requerida. 

la ausencia de la capacidad 

(12) Me Kinnon,
Económicc•".
1972.

Robert. 
Pég. 7. 

"Dinero y Capital en el DesarTol lo 
Publicado por OEA/CEMLA. México. 
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Abunda en el mismo sentido, el fenómeno derivado de la 

corrosión· de lcis materiales� �n efecto, el empleo de partes, 

piezas o;· r�pu,�s'\:'ps cuyos materiales no son cbmpa.tibles · 

tecnQlógicamente a los de las máquinas, equipas, artefactos, 

etc. en que son usados, determina procesos aceletados de 

corrosióh que ocasionan la elevación de los costos de 

operación y ma.nt�nimiento de las unidades productivas. 

Esta no complementariedad y heterogeneidad tecnológica, 

üsualmente mayor en el .caso· de los equipos imp6rtad6s, 

representan deficiencias de base, estructurales, que 

deberían contabilizarse como costos1 tecnológicos implicitos 
1 

(del capital) al evaluar o efectuar una inver-sión. 

Todo esto, permite se�a.lar dbs reservas importantes. La 

p�imera es que el enfoque convencional predominanté, al 

conceptuar la función propiamente de producción, aislada de 

las otras funciones empresariales (entre ellas la 

financiera.), pierde de vista la ligazón y continuidad de 

todo el proceso de gestión empresarial� 

Asi, �e llega a considerar la actividad financiera. como 

una actividad independiente de la actividad productiva, con 

su propia racionalidad y eficiencia., 

consecuencia un manejo especulativo de 

lo que trae por 

las finanzas al 

in·ferior de- la empresa.. Esto se manifiesta, por ejemplo, 

cuando ante un costo de capital negativo en condicione� de 

repr.esión financiera,. se empleo en ei,:cesa el financia,miento 

de fuentes bancarias (o f inane ieras) , condicionando al 



sobreendeudamiento empresarial y. a la distorsión en la 

pro�o�cióM de factores productivo�. 

li:n estas. c::.s:mc;l'ic iones, los limites -técnicos hasta. los 

c:ua.lés puEi!de endeudarse la empresa., 1/ inc:u lados a su 

capac: idad de pago, tienden a relativizarse por ef�cto del 

costo n�gativo del capital que, a.1 reducir los costos 

financieros� amplia-esa capacidad dé e�deudamiento. Por otro 

lado, ese.costo negativa, al variar los precios relativos de 

los factores, induce a las empresas a optar por alternativas 

de inversión en las que se privilegia el uso del capital 

(por lo general par� adquisición de �ctivos fijos) frente al 

empleo de la mano de·obra . 

Una segunda reserva al enfoq'Lle convencional, tiene qUi? 

ver·: con la cuantificación y evaluación de la actividad 

-fini3nciera. En - efecto,· . .-en la estimación_ de ·la- variable 
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b6si�a,. esto es, el c:c:,sto del .-·capital' se obvian. - 1 as· 

diferencias existentes entre los_ mercados financieros de 

economías industrializadas ( superav-i tarios) y economías no 

industrial�zadas (deficitarios), en donde estas �]timas, por 

sus características internas y la naturaleza as�métrica de 

las relaciones económicas internacionales, está� sometid�s a 

un proceso permanente de drenaje de recursos hacia las 

ecónomias industrializadas a -través de

extet""nO, comerciales y financiamiento 

tec_nol ógicos, todo lo cual les impide 

acumulación de capital suficiente para 

crecimiento y d�sarrollo. 

mecanismos- de 

de servicios 

alcanzar una 

acelerar su 



Por otro· lado e�tá, a. nivel empres.;:irial, la. distintc;1. 

esca$ez �el�tiva de factores productivos que enfrentan las 

empresas., s'i tua�ión por _ la cual en las 
J 

.economia.s no 

industria. l i zada.s cae>-: is ten superabunda.ne ia de mano de obra 

no calificada, juMto a grandes limitaciones y dis�orsiones 
� 1 

en los �e�ca.dos financieros (represión financi�ra, �strechez 

de recursos, etc.), lo que de�ermina precios relativos (y 

efectivos) pa�a el capital y mano de obra en los mercados de 

factores y aún ·entre las _mismas empresas. 

Finalmente, al no estimarse apropiadamente todos los 

costos de la tecnologí.a. productiva' ( incluyendo no sólo los 

de a.dquisic ión, transporte e insta laci6n, . sino también sus 

efectos hacia atrás ha.e :ta adelante), se estaría 

ensubriendo una subvaluación de los costos de produc¿ión y 

financia.miento. A nivel país, esto significaría que la 

producción nacional al absor,,er -'tecnologia proveniente de 

las economías industrializadas (ya sea de punta, obsoleta o 

de desecho en e�as re�lidades), sufre la mayor parte de las 

ve�es, efectos económicos negativos sobre los eslabonamien

tos internos entre sect9res productivos, determinando costos 

de producción "sociales" más elevados que los,utilizados en 

la formulación, gestión y evaluación de proyectos. Significa 

t;,tmbién, que los costos de financiamiento externo. a través 

de créditos atados al :comercio, a los servicios de 

con·sultorí.a externa, ·mantenimiento y servicio de maquinaria 

y �quipo, etc., elevan el costa del capital a niveles más 

altos de lo� r�conocidos en l� tasa nominal de intereses. 
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Asimismo, las_ profündas disparidades tecnológicas entre 

_empresas de actividades similáre� (y entre ramas y sectores 

productivos distintos), que· se manifiestan en desniveles de 

productividad, determinan que 16s costos de producción entre 

empresas sean significativamente distintos y por lo tjual, al 
� 1 

fijarse los precios de acuerdo al nivel de costos de las más 

11 eficientes 11 , éstas concentran los frutos del progreso 

capital técnico y tienen costos de oportunidad del 

productivo más elevado. En este mismo sentido actúa la 

es.casez de recursos f inane ieros ya que para 1 a mayoría de 

las empres�s, el costo de no accedef al mercado formal de 

fondos hace que el costos de capital efectivo que enfrentan, 

viene. más bien dado por la pérdida de oportunidades de 

inversión·- o' en todo caso, por los costos del crédito 

informal de niveles usureros. 

Ahora bien, conceptLlando el -�ffu-Jo f inane iero empresarial 

como la corriente continua de ingresos y gastos, dado 

determinado comportamiento y caracter.:ísticas de los 

elementos �ntervenientes en el tiempo, se puede diferenciar 

entre un flujo de recursos propiamente operativo 

("económico") y un flujo financiero. 

En el flujo operativo, se i ne l Lli rían: ingresos pór 

veritas, gastos de inversión y las ccistos de producción, 

administración y ventas; en tanto que en el flujo financiero 

se c6mprenderían: el endeudamiento de corto y largo plazo, 

los apo�tes de capital y emisión-venta de valores (ingresos) 
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ési como, también, 

(egresos) 

los gastos financieros y tributarios 

EsquémétÍcame��e, J . 

un mayor volumen de 

ingr�ses exigiría un i�cre�ento de los gastos operativos o 

un mej�r aprovechamient� de éstos; por tanto, una �ariación 

en los piecios, costos o en- la tecnología, determina t�mbién 

variación en los · ihgresos.' A ·nivel operativo, de la 

diferencia �ntre ingresos y gastos, se deriva el volumen de 

autofinanciamiento y se. determinan 

financiamiento externo a la empresa. 

De otra parte, hay aspee tos de 
1 
la 

las necesidades de 

producción que estén 

directamente vinculadbs a la dinámica financiera, siendo uno 

de ellos la modalidad que : presenta el proceso de 

fab,ric:acion. Así, en tanto que en la producción en serie, 

los flujos financieros tienden. a ser més estables, 

permitiendo una planeac;ión a pe-rI"cioos más prolong.;idos y, por 

ende, favoreciendo la racionalidad y optimización en el uso 

d� los fondos; �n la producción por encargo (que en general 

caracteriza a la pequeña industr.ia), los flujos. tienden a 

ser más irregulares, diJicultando los planes financieros a 

corto y largo plazo. 

Otro tanto sucede con la tecnología. Las empresas que 

tianen procesos productivos en .los cuales se empelan 

tecnologías intensivas en capital, están por loa general 

vinculadas a requerirnient.os 

consiguiente, relacionados al 

de importación Y, 

empleo de divisas, 

por 

la 

2(l) 



intermediación bancaria o, en .. todo caso, .al financiamiento 

ei-:t.erno. 

· Ciertame11.te�. �n las relaciones de intercambi6 ex terno

los precios de las divisas se fijan de acuerdo a los 

excedentes generados por las empresas, activida�es y/o 
'! 
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sectores· �con6micos que intervienen decisivamente en el 

comercio exterio�· -sobretodo de exportación- lo que refleja 

a - l ave:z, sus nivel es de produc ti vi dad. Aquel las empresas, 

que 1;.ienen acceso al merca.do externo y que, en muchos casos, 

con filiales de empresas extranjeras o empresas nacionales 

que producen materias primas, logran "parte importante de sus 

récursos en el mercado financi•ro internacional, al precio 

del capital internacioMal por dicha� operaciones (tasa prime 

o LJBOR más "SPREAD" y otros).

Las demés empresas y éctividades ecoriómicas -entre ellas 
··-· - .. ·· 

algunas. importadoras- se enfrentan a precios relativos de

las divisas que no necesariamente corresponden a su 

capacidad de pago ni a sus niveles de productividad, 

produciéridose en ese sentido cierta descapitalización (hacia 

afuera) a través de sus impor�aciones y un proceso de 

"desvalc•r i zac ión" comparativa cuaMdo además ·�eben hacer 

frente en el mercado interno, al ingreso d• mercancias 
1' 

ext'ranjeras ofrecidas a menor precio. 

Esta� últimas unidades productivas, que son en gran 

medida las pequeñas y medians empresas que no acceden al 

mercado externo y cuya principal fuente de recursos está 

•nel mercado fi�anciero nacional (formal e informal) o en el
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autof.inanciamiento, pagan el costa del capital nativo para 

financiar •us operaciones. 

Estrac:hatnénte .. ''vinculado al aspecto tecnol6gico se

encuentr� el p�oblema de las indivisibilidades de iriversi6n. 

Teóricamente, si hubiera divisibi 1 idad periec:t� de la 

inversión·, empresas con ·bajos niveles de ahorro (y

productividad) y �in mayor acceso al mercado de fondos -caso 

de la peque�a industri� .como se verá más adelante- podrían 

efectuar una innovación lenta de tecnologías mediante 

inver-siones marginales. Asimismo, la ihtroducción de nuevas 

tecnologías implicaría inversiones rl'iarginales y, al venir 

acompañada de requerimientos adicionales durante el tiempo 

de adopción, 

11 desvíen su . 
' 

determinaría 

estrategia de 

que ' las 

inversión 

unidades 

hacia 

económicas 

variaciones 

marginales dentro de. 1 a tecnologia tradicional 11 (13). 

En la r-eal idad empresarial sin embargo, y

particularmente en las peque�as unidades productivas de las 

economias no industrializ�das, ahi donde existe un mercado 

secundario de bienes de capital (usados), es posible para 

aquellas unidades empresariales, efectuar cambios 

te�nalógicos a partir de la venta d� sus máquin�s y equipos 

de producción para adquirir otras nuevas. Igualmente, en el 

mismo sentido, la aparición de los llamados ,"módulos de 

producción" (tecnologias de punta cuyo volumen de pr-oducción 

es .reducido y poseen alta. productividad), - ha aper-turado la 

(13) Me Kinnon,. Rob�rt. "Dinero·y . . .. .

11 Ibídem. 

·'
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posibilidad de lograr innovaciones importantes disminuyendo 

el tama�o ·de las inversiones� 

Desde ··oti"a PE;'!'"'spectiva, el planeamiento Y. cotltrol del 

_flujQ financiero, que se registra en gran medida a través de 

los estados financieros, refleja a �u vez las limitaciones 

de estos ú-ltimos. Así, a la ausencia ,de registro del valor 

de los recursos hümanos (producfividad, capacitación, manejo 

de tecnolog.:ías, etc.) y de los factores organizacionales 

{normalización y reglamentación de funciones, estructura 

organizativa, etc. ) , se agregan las graves distorsiones 

provenientes de la expresión en vaiores nominales de las 

cuentas de la empresa, parti�ularmente cuestionables em 

períodos de inflación pronúnciada� 

'. lnter-namente, por ejemplo, en situaciones de subempleo 

de la capatidad productiva -sobre todo d� activos fijos� los 
. �-· .... 

métbdos de depreciación más usados en nuestro medio 

(acelerado y lineal), tienden a subvaluar su valor en 

libfbs, provocando con ello, una elevación artificial de los 

costos en el estado de resultados. Similar es el caso del 

empleo de métodos de. va.luación del costo de inventarios, 

aunque su repercusión en general� és menor. 

Desde una apreciación extérna a la empresa, el valor de 

mercado de los activos, del capital o del conjunto de la 

empresa; tienen directa relación con los márgenes de 

financiamiento a 16s que accede la empresa. E� situaciones 

de d�presión e inflación, los intermediarios financieros 

difjcilmente tendr-án la misma evaluación sobr-e dichos 
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valores, que la administración de 
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la .empresa. Resulta 

evidente que en tal caso, úna maquinaria cualesquiera, ve 

di�minuidd su v4tor de mercada ante la inexistencia o 

.disminución de la demanda sobre tal activa en caso de 

liqú.idafión, de obsolescencia o de alta sustituibili�ad.

Cabe· agregar, finalmente, r-especto al vialor de los 

bienes de ca.pi tal, que investigaciones efectuadas en los 

óltimos años (14), demuestran la e><istenc ia de una estrec: ha 

vinc�lación entre el valor de los activos (maqu�narias, 

equipos, tecnología), las facilidades de financiamiento ·Y 

los . precios de aquellos en el ·mercado internacional. 

Ci•rtamente, los fenómenos de sobrevaluación en las ventas 

de activos en desuso, ·obsoletds o excedentarios de los 

pai�es industriali�adbs a los no industrializados, no sólo 

es manifestación de la dependencia e intercambio desigual, 

sino que también es de ineficiencia· y 

desequilibrio interno, trasmitido, por esa vía, a las 

unidades empresariales y al pa.:ís. 

1.3.2 El Movimiento de Fondos 

Como se sabe, en la planeación del flujo fipanciero, se 

utilizan los presupuestos, particula�mente el de efectivo� 

en·\,tanto que en el registro de los cambios en la dinámica 

financiera, se emplea, además, el Estado de Movimiento de 

(14) Sánche:z, Wilfredo. "Proceso de Industrialización y
Transfer-enc.ia de Tecnología". Monografía para optar la
Titulación Extraordinari�. Programa Académico de
Economía. UNI. Lima-Perú. i979.
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Fondos. Todas las aplicaciones y fue¡;'\tes previstas o 

ejecutadás en los presupuestos de efectivo (flujos de caja) -

representa'n CJ10V:im.ientos de fondos ya sea de corto, 1 mediano .a· 

largo pl'.azo y, en tal sentido, los movimientos de fondos 

pueden ser obtenido de los _presupuestos. 

La córrespandenc ia 

movimiento de fondos, 

e>o:istente entre 

el estado 'de 

el estado de 

resulta.dos y el 

presupuesto de efectivo, se revela en que ya sea que se 

trate de estimaciones sobre el futuro, como del registro de 

situacion•s pasadas, el estado de movimientos y el de 

resulta.dos pueden ser obtenidos a partir del presupuesto de 

efectivo suficientemente desagregado. Los tres representan 

la valorización del flujo financ�ero empresarial durante un 

periodo, con la diferencia de que hacen hincapié y muestran 

tres aspectos distintos de las operaciones. 

Uno de ellos representa los movimientos 

de recursos necesarios para 

otro 

alcanzar ciertas metas 

(presupuesto 

resultados 

de caja), 

efectivos _de esos 

representa la cuant.i.a y 

movimientos (estado de 

resultados) finalmente, el estado de movimientos de 

fondos, muestra las características de lo� flujos de 

recursos aplicados ú obtenidos durante las operaciones del 

p��iodo considerado. 

La 

de.l 

fonnulación 

proceso de 

del pr-esupueSlto de 

presupuestación 

abastecimientos, producción, etc. ) � 

caja, como resultado 

interna (ventas, 

es anterior a . la 

ejecución del pt'"oceso productivo y como tal, encuentra su 
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razón de ser en la obtención de determina.das metas 

propuesta� por la administración. 
, .  

Es un instrumento de 

1 gestión del éfect1�o y de la planeación general del negocio. 

El e-ta.do de resultados en cambio, al reflejar el beneficio 

económico de las operaciones, permite también una e�a.luación 
� 1 

de los presupuestos de caja.� la certeza. de su� previ�iones, 

el esfuerzo intérno desplegada y las metas efectivamente 

lbgradas en el período. 

.Dentro de esta lógica, el estado de movimientos sirve 

fundamentalmente para analizar el �entido de las variacion�s 

en las cuentas y recµrsos de la empresa y, como tal, es un 

instrumento de administración� no solamente del efectivo 

también 

inv.ersiones en 

de las 

activos 

cobranzás, 

fijos Y, 

actividades de la empresa. 

del 

en 

crédito, 

general, 

de 

de 

las 

otras 

El .estado de mo�imiento de fondo�, toma la información 

del Balance General y del Estado de Resultados y en base a 

la comparación entre los valores de las cuentas del pe�iodo 

considerado respecto al· anterior, obtiene las variaciones 

(movimientos) 

participaciones 

disminución de 

registradas. Los aumentos . en las 

de acreedores y propieta.rios y la 

los activos, constituyen las fuentes de 

fondos, 

aumentar 

mientras que las aplicaciones efeé: tL1adas para 

los activos y disminuir las participaciones, 

constit�yen los usos de fondos. Fuentes y Usoi de fondos se 

igüalan para cada periodo. 



-· ,De la definición de fondas que se adopte, dependerá la

·naturaleza de 

movimientos. 

los cambios que describa el 

As.i., puede �an�iderarse como 

estado de

fondos, lo� 

val.ores econónüc9.s totales (recursos totales), el1 capital de 

tra�ajo (activo .corriente menos pasivo córriente) y la caja 

o efectivo.
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Como señala Jacobsen los movimientos de fondos 

indican E?l empleo: .de los recursos pr-opbr-cionados por la 

utilidad, la contribución de los accionistas, la emisión d� 

valores y los movimientos de activos (deprecia�ión, venta de 

plantas 

plazo). 

y eqL1i po, amortización de intangibles a lar-go 

Revelan, asimismo, el aumento o disminución netos de la 

posición de liquidez 

idea clar-a 

y el volumen de dividendos; dan 

t9mbién, una sobre el financiamiento a largo 

plazo y, a la vez, proveen información sobre como mantiene 

la empr-esa su inver-sión en pl�_oJ:a __ .y equipo. 

Finalmente� los estados de movimientos de f andes, . son 

estados de car-ácter- dinámico en tanto abarcan los cambios 

dur�nte cierto per-íodo y, su campar-ación, es por- tanto útil 

par-a t-epresen tar- tendencias a mediano y largo plazo en el 

comportamiento financiero de la empr-esa. 

···---·····---·---"····--------······---........... ----

(15) Jacobsen, Lyle. 

movimientos de 
Mimeografiado. 1968.

"Cornpr-ensión de lbs 
fondos". Tr-aducc.ión 

estados de 
de. ESAN. 
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1. 4 ·_, l;.,J. ...... F:1r:.9c_esq_.,_,de ..... Gt:!stión ....... de .... Fond_os 

La gestión empresarial, es decir, el proceso de 

dirección, ejecución y control de las actividades de la 

empresa, 'E:om,prand,f? las funciones técnicas, coíl)erciales, 

fina�cieras, contables, de seguridad y administrativas que 

se desarrollan en la empresa (16). Este proceso, t�ene como 
1 

objetivo final iMcrementar el valor de los recursos püestos 

a disposición por 1:'os inversionistas. Dicho incremento de 

valor se puede representar a través del •iguiente esquema: 

Lineas 

de 

Produc-

ción 

CICLO PRODUCTIVO 

1) D .. .... H , ... fase de .... N' ... ,. D' = Rl ... Di 
producción 

2) M ..... fase de ... H' ...... D' 
producción 

· . 3) fase de
producción 

4) t1'

t\' ·D' ... , •...•.•..•

D' 

5 l D' ......... · ..•......................... 

= R2.

= R3 

= R4

= R5

TielllpO ;¡ 1 2 3 
e ., b 

1 
Balance 

General a T3

Balance 
General a Tb 

Estado de 
Resultados a Tb 

(= R1+R2+,.) 

en donde: D (al final D*) es la inversión o capital inicial; 

M, la .masa d� mercancía (insumos) necesarios para la 

pr:pducc ión; M · , ,, la masa de mercanc ias. (productos) que se 
'-

elaboran con los insumos ; D. ' el valor monetario de las 

--�---··"·---··--•M•O••-........... ----
(16) T a y lo r, F. y Fayol, H. "Principios de la Administración

Científica" y "Administración Industrial y General".
Edic-. Herrero Hermanos. lBava. Edición. México. 1975.



�eraanci�s producidas 

inii;:ial al . . c.-..bo del 

(vendidas) o el 

proceso productivo 

valor del capit�l 

(del que se separa 

Rl, R2·, R3, . • . . los résultados económicos de cada 

l"ine.a de �reduce: ión. 
. 

-: ' 

Se podría establecer entonces, que: D (D*) M, es la 
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producción en su fc\°se de financiamiento e implemen
¡

ación; M

• •. M' es ·. el proceso de producción ( transformación y.

generación de vale� propiam�nte dicho) y; M' •••• D' 

producción en su fase de realización (venta).

es la

Se puede apreciar, .que· mientras el Balance Gen�ral, 

representa uná posición instantánea del ciclo 

empresarial (a T3 ó T6, pot� ejemplo) , el 

Resultados, es un consolidado de las operaciones. 

: Por otro lado, los cambios entre las 

productivo 

Estado· de 

fases de 

transformación de· los recursos pueden ser registrados a 

_través del estado de movimient�s, lo que permitirá se�alar 

el .. sentido, 

variaciones _ya 

magnitud y e �j; cL1s;_t u r a efectiva 

experimentadas. Evidentemente, 

de las 

cuanto ··más 

·cortos sean los peniodos de los cuales se tome información,

mayo� podría ser su precisión y utilidad.

Ahora bien, en las activid9des económicas de la empresa, 

se puede diferenciar un flujo d� recursos reales. (físi�os) 

y, �aralelamente, un flujo financierb. Ambos, que se inician 

aplicación de la inversión, abarcan todo el circ�ito 

'¡ 

de las bperaciones de l� empresa • 

. Este flujo financiero, en su acepción más amplia, se 

compone de los derechos, obligaciones, dinero, etc. que van 



rt'. < 'S�:. .i,� trodu.c iendb ú obteniendo 1 os., a.gen tes económicos por su

participación eri el proceso productivo empresarial. En tal 

sentido,. la. �estión financi�ra,·se puede definir como aquel 

c:_onjunto et.e ,acc:iooes que .tienen que ver específicfmente con 
. . 

.. d_écisiones en 

. 

torno � 1� obt�nció� de foncioi, su �plicación 

;\y;m-nejo y .la. ret�ibución.a las inversio�i�ias.

We�t,on y Brigham seí2íalan (17), que _la ge�tión, -f incinciera 
·-.- ·---

cumple la.s func ioñ�s de pi aneamien te;,, y control fin a.ne ieros',

·adm1.n1.straci,6n dél ,capital. de trabajo, dirección de la

politi¿a de inv�rsiónes, manejo de la estructura del �a�ifal

y obtención de fondos, en donde la primera. de ellas� .. es la
,,. 

'función m�s importante.

El proceso de geE,tión de fondos (Véase Gráfico.!, Pág; 

.31), tiene característica� ciriurares y se inicia en. su 

con la convet-sión de la inversión aspecto operativo 

finahciera inicial �n recursos productivos: a¿fivo� fijos, 

insumos, mano de obra · e 

implica la apl i.các:ión 

int�!!_gi_lJ.l es. Esta primera .fase 

de · técnicas dl:c' evaluación de 

ií)versione·s para 

financiamiento, 

optar entre alternativas tecnológicas y de 

teniendo en cuenta las rentabilidades 

esperadas y niveles de riesgo del inver.sionista. 

En la fase p�opiam�nte productiva, la gesti6n de fondos 

se vincula con la �dministración de compras , en cuanto a a 

la provisión de insumos, 

_____ ,,,, ___ , __ ,,,,,,, .. ,.,.,,_,, __ ,._,,,,_, ___ _ 

(171 We�tori, F� y Brigham, 
Empresas". Cap. I y 

.M�xico. 1968.
J 

su volumen, mod9lidad de pago, 

E .. "Administración Financiera de 
II. Editpri�l Interamerican�.
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·¡

·op�rtunida.d, y en el análisi.s del costo y 

cr�dita comercial. 

Igualmente, tiene que ver ·con el 

productivo, loi ,�étodos de depreciación, la 

act,tvos, efectos. sobre la relación 

(apalancamiento op�rativo y financiero) Y, 

necesidades de 

planeamient<? 

rerovación de 

capital-trabajo 

asimismo, de 

forma indirecta,. con la gestión de inventarios en cuanto a 

c;::cistos'. voll'.lmene� y ·estructura 

"(inmovilización financiera). 

del almacenamiento 

En la ·fase mérriantil de la pioducción (�entas en el 

merc�doJ, la gestión financiera se vincula con la adminis..:. 
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tración de· ventas y cobranzas a 1través de las decisiones. 

referentes é precios� canale�· de distribución, esfuerzo de 

publicidad, crédito a clientesi,entre otros.

Por último, en el proceso circulatorio dé fondos� aparte 

de los retiros provocados por el pago de dividendos, la 

.cancel ación de 

activos nuevos, 

prést-amos, lo? _ _j.�puestc::is y la adquisición de 

existen �alidas sin retorno que constituyen 

cpstos adicionales� algunos de los cuales son cubiertos por 

pro�isiones. Tal es el. casq de las pérdidas de inventarios, 

cuentas incobrables, pérdidas en las ventas de activos, pér

didas en las ventas, etc., que-si bien. suelen s�r menores en 

magnitud·que los retiros antes señalados, pueden alcanzar 

,fectos acumulidos significativos, desequilibrando el flujo 

de recursos de la empresa. 



CAPITULO I I 

· PRQ�h.sM(:n . .u;:..A_ .. J=.:1.Nl::\NG..J.�RA DE ,LA .... P l,MM 

Q� LIMA ... METROPOLi TANA 

2 .1 · 1;:.J. ...... En.t.ornoMac.roeconómico 

En el marco del p�oceso recesivo e inflationario que 

se arrastra desde 1976-1977, la industria manufacturera 
,· . .·· 

ha si.do uno d.e los sectores �ás duramente afectados. 

Muestra de ello es que, mientras el PBI entre 1981-1983 

cayo -12.8% en términos acumulados, la industria lo hacia 

e'n ;_22.4%, evidenciando_ uná.''altisima sensibilidad frente 

a la_caida. de la demanda interria y ext�rna • 

Más.· grave aún fue la situación de la industria 

m�talmecánica que, ubicada en su mayor parte (75% _de las 

empresas) en .Lima Metropolitana, vió decrecer su 

producción -53.6% durante ese mismo período. 

La contracción de la producción industrial y 

metalmecánica se empieza a verificar ya desde 1977 y 

1976, respectivamente (Véase Grá�ico 2, Pég: 34), coinci

diendo co.n e•l proceso de proteccionismo general izado en 

los paises industrializados y el inicio de la crisi� 

económica nacional asociada a la aplicación de politicas 

de estabilización. Asi, el PBI industrial, cuyo indice de 
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'PERIODO AHUAL 

prod�cción en 1978 habla caldo -3.6%, hasta situarse én 

91.4 (1,980 = 1121121), en 1981,-al ir,lcio de nuestro periodo 

decaer continuamente -ya en 'pleno proceso de 

1 ibera 1 i z-a.c ión de importa:c iones- hasta 1983 en que se 

sitúa en 78. 2. ·Conviene recordar que en es te ú 1 timo año, 

a 1 as causas ya señaladas, se agr-egaron ·el e ierre del 

crédito·externo, la contracción más brusca de la demanda 

en eÍ'' pe·ríodo y los desastres naturales. 

Posteriormente, con la reactivación lograda entre 

1986-i987, que �ignificó un fuerte incremento d� la 

demanda de<� sector privado, el indice de producción 

industrial logra ascender hast� 119.7 para luego can el 

z 



reinicio de la recesión en 1988, situarse en niveles 

simil�fes a los del inicio del periodo (103.4). 

Mientra-s ·;,taA·to, la industria metalmecánica, cuya 

producción había empezada a decaer en 1976, afianza esa 

tendencia y en 1979� .mostró un indice de �roducc�ón que 

a lean z6 sólo 80. s·. Sin embarga, a 1 inicio de 1 periodo 

-1990-1988, impulsado por el incremento de las demanda

. 'externa' tanto de exportaciones tradicionales 'c:omo no

tra.dicion.ales, se logra_ revertir ese comportamiento hasta 

lograr· situarse· en l.991 en 105.7 (más del 3121% d_e 

incremento en dos años). En los ·años siguientes, la 

metalmecánica, afectada.. singularmente por la liberación 

de .. importa.e iones y 1 a con traca: ión de · mercados ex ternos, 

�ió decrecer gravemente su producción entre 1982-1984

situándose en este últi�a año en uri índice de producción 

de sólC'.> 50.3, lo que represeñ-taba algo más de la mitad 

·.. . 

del alcanzado en 1981.

·La nueva fase de reactivación iniciada a partir de

1985 ,elevó la demanda por productos metalmecénicos, 

deter:minando un increm_ento de casi 120'1/. de la producción 

entre 1984 y 1987 (principalmente en la producción par-a 

el mer-cado interno· de productos metálicos y maquinaria 

elJéctrica). En'· 1988 la· recesión afectó sever,amente a la 

metalmecánica que retrocedió .30.B'l. en sólo 1 año (en 

especial las ramas, de productos metálicos y· material de 

transpor:;�e) •• 
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Cabe seAal�r, sin embargo, que el deterioro productivo 

de 1a industria. y , principalmente de la. rama 

meta.lmeéánica, no coincidió en orden de magnitud' y tiempo 

con -1 comportámiento del PBI, lo cual refleja.ba la 

presencia de otros factores explicativos de 

producto (o cuando menos, que dichos factores no actuaron 

la misma intensidad) y que, por otro lado, 

- inte9ra.c:i6n dE! la metalm.ecánica con E!l conjunto de la

ec:pnom.i.a. es más bien débi 1 eh términos de insumos y de

productos finales .

. En eiecto, según las tablas. de :insumo-producto de 1979 

(Véase Apéndice Estadísticor Cuadros 2-A a 2-E), más �el 

66% de los productos metalmecánicosque se demandan en

'mu�stra economí� son de origéh importado, en particular, 

los prod1.11:tos de las subramas de mi!lquinaria, equipos y 

aparatos eléctricos de uso i-ndüstrial · y profesional, con 

el 89.B'l. y 78.8%, respéctivamente. Este mismo indicador 

para tod� la economía fue de sólo 20.6%, lo que muestra a 

esta rama industrial como uno de los sectores cuya oferta 

es fundamentalment� importada. 

Asimismo, la· participación de la metalme.cánica en la 

demanda por importaciones de productos de esa misma rama 

,. 

al_c�anzó más de la mitad del total (53_.8%), lé\s mismas que 

son empleadas en un 64�6% como demanda final quedando el 

r·esto (35.6%) como demanda intermedia. Esto demuestra, 

evidentemente, que la metalmecénica n�cional importa una 

gran part� del equipamiento 'n�cesario para su produc�ión. 
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Eh este mismo sentido, mientras el valor agregado de la 
. . 
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indust'ria _ll\etalme¡,cánica: -r·epresenta · sólo el 38.6% del

valor: b"ruf:o · de' la prodúc:t:ión de la rama, en1 toda la 

._ec::cinomla esta· misma relación alcanza· 51. 7%, señalando de 

esa forma un a.porte 

�igriifica.tivameMte 

económicas. 

menor 

relativo 

al de 

al valor 

otras 

·afregado,

actividades 

Finalmente, la relación insumo-valor agregado· de la 

industria metalmecánica fue de 1.59 en compa_ración con 

0.�0 d�l conjunto de 1� economía, lo que muest�a que pa�a

produc:i·r una unidad de producto (j/Mgreso) adicional, esta

rama iridu-trial requiri� una provi&ió� de insumos mucho

m�yor que otras actividades. ,.Estos últimos, como ya ha

$ido ,:nene ionado, están _ c:onsti tui dos en buena parte por

�reductos importado�, réilejáhdose de esta forma una b�ja

-, integrac:ión de esta i_ndustri-a----a-i--·resto de la economía. 

De otro la�o, a nivel de las subramas metalmecánicas, 

la más afectada por el proceso recesivo entre 1982-1984, 

fue la fabricación -de material de transporte, cuya 

producción en 1984 _- cayó -7121.121% respecto a 1981, debido, 

fundamentalmente al deterioro de la dem�nda interna 

deri�ada de la eliminación y/o reducción de las b�rreras 

�rancelarias �· la importación de vehículos automotores. 
�\ .. 

El deterioro de la. producción metalmecánica, iniciada 

•n 1976 (Véase Gráfico 3, Pág. 38), se mani·festó primero

en J¿s subramas de material d� transporte y de maquinaria

y equipo eléctrico (cierrés de plantas automotrices y
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disminución de 

1978-:-1979 se 

metalmecá.nicas. 

-i-

.• ,�
1 -· :-:-,-.i.... j 

PERI0DOAHUAL 

85 e,-,1;:t 1 

1-a demanda de e 1 ec trodomés t icos) , y para 

extendió a ----todás las subramas 

PostE'.riormente,- entre 1980�1981, hubo Lln mejoramiento 

importante en los volúmenes de producción de todas las 

subramas, para luego, tener un decrecimiento sostenido 

entre 1982-1.983; influenciado además, en esos a.ñas, por 

la· reducción de las compras del sector público a la 

industria 
) 

nacional'. En· 1984, la tendencia recesiva 

continuó aunque en menor medida, salvo en el caso de la 

subrama maquinaria no elé�trica que perdió en ese año el 

24.7% del volumen producido en el año anterio�, lo que se 

explicó fundamentalmente de la -- caída de la demanda de 



�aqui�aria agricola (producto entre otros de la sequía en 

el Sur) Y la can�inu�ción de la f�se recesiva in�ustrial . 

. El .. reinicio del. t:or-to. per·iodo expan�ivo entre 1986 y 

·· 1987 · �e ,man.1.f�stó eri . tódae,· las ramas metal
1
mecánicas,.

espe�ialmente 

·maquinaria no 

Otro'? factores, 

en la de material de · tránspor te y

eléctric�. A ello contribuyeron, entre
. 1 

el periodo de atraso cambiarid s�bre todo
. . . . 

�n 1987, la mantención de uria fuerte �rote�ci6n:efettiva

y el atraso de un. conjunto de precios básicos, 

especialmente importantes en 1� estructura ds costos de 

la meta.lmec:ánic:a (combustibles, energia eléctrica, tasa 

·de interés).

Por otro lado, en relación a la evolución de los 

indicadores ·financ:iero-monetários, al- iniciq del periodo 

1991Zl-l988 ·1a liquidez real del siste.ma fj.na.nciero creció 

moderadamente en los dos primeros af'fos, lo cual fue 

39 

res.u 1 tá.do de los efectos posi tiyos que tuvo 1 a favorable· 
._.-··. 

coyuntura e>:terna entre 1978-1981. Un crecimiento más 

significativo, tuvieran· el crédito al s_ector privado 

tanto del Sistema Financiero como Banca.ria, lo que fue 

refleja del aumento del volumen de transacciones 

(sobretodo de las derivadas d� la expansión del comercio 

exterior) y el importante incremento de la intermedia.ció� 

financiera en la economia. 

p'6sterior.mente, a partir de .1983 (Véase Tabla I, Pág •. 

40) 1 al p�ofundizarse la inflación y recesión, se produjo 

una brusca contracción de la liquide2 real, similar en 
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Tabla ! 

lndic.dores �onet¡rio-Financieros 1980-1984 
(�lil lenes de intis .de ·oic:·. -19Blll)

-----�---�----".l..--�� .... ,.__..,..,. ______ �--. --- -------- .. ---.. ----- . ·L. - .. · --- .. --

Liquidez Crédito Crédito 
;Real del Var. al Sector Var. al Sector Var. 

Sistema . '1/. Privado % Privado % 

 �. 
F'inanc. . del S.F. . del S.B� ----�-�-----------�---------------- -----------------�---------

1980 1243.9 938.3 
19·91 1272.1 ·· 2.3'l. 1121.8 ·19. 6):
1982 1281.5 0. 7'1/. 1251.4 11.6i':
.l:983 1120.8 -12.5¼ 1078. :-.:,:; -:-13. S'l.
1984 1296.9 15.7% 1134.7 5. 2/.
1985 1117.1 --13.9% 904.6 ;_2(2} .-3'l. -· 

1986 106::;;.4 -4.8% 967.4 6. 9'½
1987 .· 112151. 0 ·-1.2.'¼ 921.7 -4. 7��-
1(;,ss 424-.7 -59 .. 6;� 298.5 -67 .6'1/.

. . . : . . '.· . . 
·-

. . 

·749 .J.
918�8 22.7% 

1040.3 13.2%. 

933.6" -10. :::rt.

1006.2 7.8% 
784.4 -22�0'1/.

809. 6 3. 2-/�
7E,8. 4 -Q .. :�\%
25(2).1 ..;_67 .0'1/. 

· --------------------------- .. -----------------------------------

Fuente= BCR. Compendio de Estadisticas Monetarias 1959-1988. 
Setiembre de 1989. 

.. Elaboración: F'ropü.-\ 
"!,· 1 

magnitud 

financiero� 

los efectos 

a. ·1a ca.í.da del créd:i.to total del sistema

lo cu·a l .. fue debioo·;· -én tre otros fac tares a 

adversos . de · los fenómenqs na. tura 1 es en las 

provincias del norte y del sur-oriente, al afianzamiento 

de la · po l .i. tic a de es t_abi 1 i zac ión implementada y a una 

reducción muy significativa en el financiamiento externo. 

Sin embargo, el crédito del sistema bancarib al sector 

pr-oductivo privado tuvo un deterioro _ menos pronunciado, 

· part.:= 

monopolización 

en como ·reflejo del nivel de concentración 
y

del 

empresas (18) y el

Cl""édi to • .. en las grandes y medianas 

menor efecto sobre la actividad 

(18) Lozano, Amparo y León, Fernando. :Diagnóstico del
Sistema Financiero PerL1ano: -.1968-1982. ESAN. P]A. 1983.
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·. económic,a . de Lima ·Metropolitana·· (que concentr,;i. la. mayor

ac_tiv:ida:d bancaria) de dJ.chos fenómenos ná.tu;,.ales.

�-1 a>fianz-ami<ento de la recesión y, sobretbdo, las 
. . 

. ·¡:,ol�-tí'cas.:·ds t:ontra.t:c:ión de la emi·sión prima.ria, bajo el. 

ma½9� 'de 1 as po l .i. tic as de estabi 1 iza.e: ión aplicad,�. entre . 
. . ' . 

}9,El4iy-'l.985; determinó en este ·ultimo· año, una ·ca.ida de 

c,as;(. lA:.0.'l. . en .1a· �iquidez rea.l y .de más del 201/. en el 

·¿rédit� �eal del sistema financiero y bancario al sector

pri:-vado. Posteriormennte, la reactivación de los años

1986....; 1987. no representaron. un inc::.rem·ento significativo d_e

16� iridicadares mencionados a p�sar de las politieas

· 6r ien ta.das a tal fin.

'Es en 1;1ste 

fnfé:lrm�lizé\\¿i6n 
., 

mal'"co, . · que a1l · ampére del proc: eso de 1- : · • �

t:: rt;'c: i.ente de·· las actividades ec:onomicas· .• , 

;en, ·. las .esferas d_e · 1a. produc�i6n . y la distr",.ibuci6n� en 

gr'an .. me-didá condí:c,ionado p-cfr -·�1 continuo período de 

c:risjs de la economía peruana, se .comienza a pércibir con 

particular fuerza el fenómeno de la informalización 

financiera que se manifiesta no sólo en la ampliación del 

mercado paralelo del �ólar sino, fundamentalmente, en la 

creación y desarrollo de un conjunto de instituciones de 

ban�a paral�la que corre simultáneamente a la caída del 
1 . . 

nivel de inter�ediación financiera. 
\" 

. 

En 1988, el acelerado desarrollo de un nuevo periodo 

r�cesivo e inflacionario� en· el marco de un -fuerte 

prbceso de dolarización- de la econamia� trajo consigo una 

'd� de 59 ·6� en la 11·qu�1·de7 real en tanto que el e: a .:i.. ...,. � • ;. -



�rédito al sector pri�ado del Sistema Financiero y 
. . 

Ban�irio se.contra.jo.en 67.7 y 67.121%, respectiva�erite. 
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Es impo·�ta.nte· señalar, en 1;:ua.nto a la. composici6n del 

· financia.miento· .en moneda. nacional y extranjera. (Véase

· Tablcl I I); · que desde 1982• se· desarrolló un s9stenido
1 

incremento de la participación de las colocaciones en 

moneda �xtranjera. dentro del total; llegando a constituir

-e.n 1985 el 37.8% del mismo,· luego decrecer hasta 22.IZl'l.

entre 1986 y 1987 para� finalmente, representar el 45.3%

en 198a.

Ta\bla I I 

Crédito del Sistema Banc�rio al Sector Privado 
por monedas (*) 
(Estructu�a Portentual) 

------------- --- --� -------------- ----------

·Moneda
Nacional

Moneda 
· E>: trarU era

Total del 
Crédito 

-···----- . 

-----
--
----------

-
--

-- .· -----·------· . -------
-,---

198(2) 72.3 27.7 l (ZJli) • li) 

1981 75.4 24.6 ,1.00. 0 
l.982 67.B "':*"� ,., _,J.- • .L. 100.0 

-1983 65.1 34.9 100.0 
1984 62.B 37.2 100.0 
1985 62 .. 2 37.8 1 121121 • l2l 
1986 78.0 22.0 100. (2)

1987 77;.8 -,.., .., 
......... -'- 100. 0 

1988 54.7 45. ::::� 100.0 

Fu�nte: BCR. Compendio de Estadisticas Monetarias 
1959-1988. Setiembre de 1989. 

Elaboraci6h: Propia 
(*t Saldos al 31 de Diciembre de cada a�o. 

Esta situación,· ,�esul tado de la pronunciada

�olari2ación de la economia desde los primeros a�os del 

per.:i.odo analizado, por efecf-ci, entre otros factores: del 
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pr-ciceso de va 1 ua tor· io y r-ecesi va . de la· economía de esos 

años, .del cr-eciente r-ol .der na.rcotr-áfico en el mer-cado de 

d iv is.as; de la.·· incer-tidumbre · . . de 1 os a.gen tes et:onómicoS.;> 

. ávidos de proteger. sus e>�ceden tes o la capacidad

adquisitiva de sus recursos monetarios, determiió entre

1982 y 1985 un incremento muy importante de los depósitos 

·en dólares·y CBME eri el sistema ba.ncario y, por ende, un

cambio ·en la. composición de los recursos de créditos

ofr�cidos por este último •.

En esas condicicines, y coincidiendo. adem•s con la 

ca.:í.da df.'· la liquidez real_, la banca comercial enfrentaba 

un.; mayor riesgo en sus operaciones internas en moneda 

nacional y extranjera, (hub� ramas industriales casi 

,nteras, caso de la met�lmecánica, que producto del 

agravamiento de la crisis se encontraban insolventes} y, 
. . . 

- por_ consiguiente hubo dé, redac-:-ir-·su. oferta crediticia.

Por· el lado de las empresas, sus d .i f icu l _tq.des 

económico-financieras determinaron una-menor facilidad de 

acceso al mercado crediticio, en particular de créditos 

en moneda nacional� m,j.entras� simultáneamente, el cr-écJito 

en moneda extr-anjera se hacía especialmentg costoso por-

el incremento sustantivo en las tasas de interés 

intern�cionales. Todo ello en un período, en que las 
i 

expectativas de inf-lación y devaluación se hacían cada 

�ez mayores y se r-estr�ngían 

internacionales par-a el país. 

las líneas de cr-édito 
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Entre 1986 y 1987, la conversión forzosa a moneda 

nac�onal de los depósitos--�n dólares, determinó también 

un t:ambio ven el· mismo sentido. de la composi¿ión· del. 

c:réd.ito otorgado por el· sistema financiero y bancar.1.0 al 

seé::to.r privado. Sin - embargo, en 1988, _ 1 a réapar ic �ón alin

·c:óh-má.s fUerza de la recesión e inflación, amén de otros

fac:tore,¡; como 1:as negativas e>:peétativa.s so'bre nuestras

r&laciones financieras con el exterior, la grav.í.sima

distorsión de precios relativos (en particular dei tipo

de cambio), determinaron una vuelta al proceso de

do.larizaé:ión del crédito, de casi f·odas las instituciones

crediticias.

Particularmente signifícativ10 es el hecho de que, en 

ef caso del Banco Industrial y Cofide, se observó e.l 

crecimiento més importante de las .colocaciones en moneda 

ex.tranj era. La par tic i pac ión ··-a-e-/�stas instituciones 1:.>n 

cuanto �l total de colocaci-0nes en moneda extranjera pa�ó 

respectivamente de 17.41/. y 16.9% en 1980, a 22.1% y 22.7% 

en 1984 para, finalmente, •obrepasar el 25% en 1988. 

Este comportamiento� que tiene que ver con los menores 

�ostos de financiamiento of�ecido por estas instituciones 

en · comparación con la Banca Comercial y con la 

disposición de 'líneas pe crédito en moneda extranjera y 
! 

del exterior, se explica asimismo: por una deliberada 

política crediticia de Cofide y el Banco Industrial 

orientada a defender el valor de sus recursos y la 

eficiencia y seriedad en sus bp�raciones. 



En cuanto al origen de los créditos a nivel de 

instituciones del SistE:!ma. · Financiera (Véase Tabla III) 

.los. créd.i,tos 0 en moneda nacional, las inst!i tuc ionec;; 

.·f i.n.a.nc: iera.s con una mayar can tr ibución al .f inane iamien to 

:�el .. sector privado, 

df:?. · Femen to, lo 

fuer.en 

cual· se 

la Banca Comercial y �a Banca

e>:pl icar .í.a por. la mayor 

participación de·. estas instituciones en el mercado de 

fondos .domésticos y, además, por su vinculación con los 

grupos empresariales .nativos, particularmente de la

indust1ia.. Las rubros "resta de la: Ba.n.ca de Fomento" . y

"Otros"·, apoyaron fundamentalmente· a sectores como el 

agrícola, minera y la construcción • 
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Tabla' l I I 

Crédito al Sector Privado por Instituciones Financieras(*) 
(Estn.1ctüra Porcentual) ..

Bca. Bca. B�o. Finan- Otros COFIDE 
Cial.,Fomento Nación cieras (1)

---�------------------------- --------------------

1980 43 .. 5 31.0 5.7 -r ,., I • .L. 10.1 
1981 46.9 29.6' 2.5 8.4 9.9 

1c-1a2 44.3 33.9 2.5 8.0 8.4 
;1983 42.9 36e9 5.9 5 .. """ . '"""' !:i. 7
1984 43.6 41.0 :2. 1 4.8 5.5 

1985 46.3 36.1 2.4 6.2. 5.8 
1986, 42.4- 37.9 1.4 7.1 9 ,., . .,_

1c797 37.8 39.0 1.5 8. IZJ 11.2· 
1988 46. l2l 33 .. 8 2 .. �.::: 3.8 9.5 

·2. 5

2.7

�-9

�; .1 

3.0 

:::.� .. 2 

2.0 

2.5 

4.6 

-----�--------------------------------·----·--

Fuente� BCR. Co�pendio de Estadisticas Monetarias 
1959-1988. Setiembre de 1989. 

Elaboración: Propia 
(*) Saldos al 31 de Diciembre de· cada a�o. 

Total 

.100 .• 0 
100.17.) 
i 0(2) • !Zl 
100. 0
112HZI. 12) 
100 • (2) 
100.17.) 
10121.li.l 
1 Q)ft) • 12) 
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-- Es importan te resa. l tar que, en e 1 curso de 1 periodo 

analizado (1980-1988), no se aprecia una tendencia 

· de.finida háci.a _'una mayor concentración _ del crédito a.

in�tituciones ·firiancie�as. Antes bien, la· 

p�rtj',c ipacióri de las diversas entidades f inane i�ras en
1 . 

el total.del crédito al sector privado, ha tendido -salvo_ 

escasas-e�cepcioMes y por un �orto periodo- � mantenerse 

·en los niveles de 1980 .

2.2 Proceso Productivo y Función Financiera· 

Pa.�a investigar 

industria, 

la problemática financiera de 1 

se apli�ó una encuesta sobre 4 

p�qúeña.s empresas meta ln,ecá.nicas · de Lima Me tropo 1 i tan a 

(Véase Apéndice Metodológico)� ·Di¿ha· encu�sta, estaba 

dividida en dos partes: la p�Tmér
á

., que era la principal, 

recogí.a información sobre aspectos generales, proceso 

produFtiva, gestión financiera y del pequeño empresaria. 

La segunda, recog ia a m_anera de indicador de 1 a primera, 

1 a información f inan_c iera de los estadas contables 

durante el periodo de análisis. De la primera · parte se 

recibió respuestas de 36 empresas (771/. de la muestra), 

mientras que de la segunda sólo se obtuvo respuestas de 8 
\__. 

(1/6 de la muestra), por lo cual hubo de utilizarse otras 

fu.entes de irifar-ma�ión (en este caso CONASEV) para un 

análisi� refer�ncial • 
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Ahora. bien, se ha. encontrado que de las 36 empresas 

anal iz.ada.s, en 33 de el 1a·s los programas de producción 

son. elabo.ra..'d·os·,, en base a los pedi"dos del 1d'a· . l.· ' sin

r:ef·,erencia a los planes de disponibilidad de recursos o 

de &lgún cronograma. est�blecido de antemano. 

en 35 de ellas, no hay estimación de las 

Igurlmente,
1 

ventas .· que 

permita fijar ·los márgenes de f inane iamien ta que podr.í,an 

ser requeridos para operaciones fu turas ( Véase Apéndice 

Estadistica Cuadras 3 y 9). En tal sentido, en la PIMM, 

ex�sten indicios razonables· de l� débil vinculación enir:e 

la gesfión del pro�eso productivo ( y el manejo financiero. 

Si bien es cierto, esto tendrLa relación con los 

niveles de. inversión comprcz:>metida, las limitaciones 

financieras y la presencia. m�rginal de las peque�as 

industrias en el mercad6, la principal explicación podría 

hallarse más bien, en la --ca-Y:acterización social . del 

pequeRo industrial en tanto agente económico_. 

En ese sentida, fren,t.e a la pregunta sobre ocupación 

anterior, el 53% de los casos entrevistados respondieron 

que fue obrera .en l�_misma. especialidad y el 22% que se 

ocupaba de ventas vincula.das a su. actual ocupación; es 

decir, que en 75% de los .casos se trataba de persoMas que 

. ha.bian partic�ipado dentro de la actividad en calidad de 

asalariados. En los casos restantes (3%), se trataba. de 

��rsonas que·habian recibido el negocio (o la ocupación) 

de parte de algún.familiar. 
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A ·. este misma r-especto, se ha señalado en trabajos 

anteríores ( 19) , que 

'indepenc:li.e'nte 5,·ería la 

la búsqueda 
' ' 

de 

motivación principal 

un tr-abajo -

para crear 

peq.ueñas empresas industriales, aprovechando la 

capacitación por el trabajo recibida en su tjcupación 

anterior y una eventual disposición d.e los fondos 

necesarios para adquirir activos fijos. 

Cabt-.:í.a agregar además, respecto a su instrucción 

personal, que sólo el 17'1/. de los mismos manifestaron 

tener educación superior (tecnológica o universitaria), 

el 43'1/. hasta educación r 
secundaria y, escasamente, el 33% 

dél total expresaron . tener alguna otra forma de

capacitación (20). 

Se trataría, en suma, de una persona con una persona 

c:on una . petspec ti va temporal bastante repuc: id.¡a y cuyas 

prin_cipales decisiones. ecoñc:im1é.as estarían determinadas 

por el logro de metas muy inmediatas. No podría hablarse 

propiamente de un capitalista (un 

el 

inversionista que 

espera un rendimiento sobre capital invertido, 

participe o no di rec: tamente en el proceso productivo), 

sino más bien de un. artesano, es decir, , un productor 

directo que ha logrado adquirir bienes de capital y cuyo 

e.xcedente proviene fundamentalmente del tr�bajo manual.

(19) 

C 2121) 

Vega Centeno, Máximo. :Financiamiento 
Industria: Pág.9-11. PUC .• Departamento 
1972. 

de la Pequeña 
de Eco11omía. 

Véase Cuadro 15 del apéndice estadistico. 
estimó en 1971-1972 los porcentajes de 

Vega Centeno 
instrucción 
y 36.3%, primaria y secundaria en 26.9'1/. 

respectivamente. 
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Esto padr ia. e>-: p l ica.r el porqué de la no valoración del

ca.pit,,Ú, en términos de- rentabilidad y el de.sdén que 

existe. por et·· manejo financiero corno se verá más 

ade'Íant,e. 

Se puede establecer� asimismo, que la 6rganiza1ión del 
. 

' 

.:proceso de fabricación· en torno a pedidos (92'l, de los 

casos)� integrand6 en un solci proce�o las diversas etapas 

del trabajo, tiene relación directa con el tipo de bienes· 

y- servicios que prodL1cen, p_or cuanto se trata en -su

mayoría (70-80¾) de empresarios qú.C:?· fabri·can partes o

piezas �e algunas máquinas y equi�os o que dan sC:?rvicios

d� mantenimiento de la maquinaria industrial.

A propósito de· el lo, el Mümero pr-omC:?dio de. niveles 

cprganizativos encontrado en la PIMM fue de 2.3, es decir,. 

que entre el g�rente o ptopietaria y el trabajador 

di·recto obrero· o empleado---; 

in tC:?rrnedi as. Comparativamente 

--· 

casi ·no hay 

a una empresa moderna 

típic_a.(211 ,.en donde el número de niveles ot-ganizativos 

es mayor a cinco, lográndose una alta especialización 

funcional entre el personal y entre trabajci manual e 

intelectual, en la PIMM, el gerente· debe·_enfrentar y 

solucionar problemas y decisiones de diversos ámbitos 

funcionales, 'que implican su participación �anüal n 

intelectL1al. 

(2l) l<ocmtz, H. y O' Donnell � C. "Curso de Administración 
Moderna". Capítulo XJI. P __ ág. 327-362. Ediciones McGraw 
Hill. México. Se�ta Edición. 1979. 



5(2) 

·. De otro la.do, la. organización empresarial por 

de�a.rt�mentos o áreas de.trabajo mos�ró que en. eL i00½ de. 

las .. pequeñas empresas en_cuestadas habia. un 1área de 

prodµc�ión bastante definida., en ta�to que sólo en el 33%

h�bia también un área de ventas y en el 28%, un r,rea de
l 

contabilidad (Véase Apéndice Estadistica, Cuadro 7). Esto 

mostraba que, a diferencia de una . empresa. moderna, las 

f une iones empresarial es básicas ( pr-oducc ión, .· finan zas y 

ventas), no estaban bien definidas y que, en cie.rtos 

casos, . se ejecutaban a través de funciones colaterales 

(contabilidad). 

Finalmente, el planeamiento de la prod1..1c e: i ón en 

c:ualqi..lier horizonte temporal (1anual, semestral, mensual, 

é,tc.) -fue casi inexistente. Salvo en cinco de las 

un'idades muestral.es, en donde para · la adq1,..1isición de 

activos -fijos a través de -'fTn·anciamiento bancario, se 

había considerado uh e�timado de la producción y ventas 

por alguno:, años, en las restantes, el planeamiento no 

formó parte del proceso de gestión. 

A ese respecto, es importante señalar que la ��ovisión 

de materiales constituye·en el 17'l. de los ca�os Lln factor 

limitante en la -formulación de planes de producción. Esta 

situación se present�, especialmente� cuando se trata de 

algunos insumos de calidad y/o al ta tecnología 9Lle no se 

producen en ·el país (por ejemplo, aceró de barra 

perforada, planchas de acero de algunas especificaciones, 

etc.) y .que, asimismo, el 86% de las empresas encuestadas 



manifestaron no tener una po l .í. t.ica definida de 

inVentirios de materiales,· de �cuerdo a s�s estimados de 

producci6n (Véas"e Apéndice Estadistica, Cuadro 4)1

• 

En el plano de la adquisición de maquinaria y equipo, 

el principal criterio empleacja para su sel�cción y\ compra 
� 

. 
1 

fue et· r·eeinpla.zo y ampliación de la maquinaria cuando la 

capacidad ·de producción es. sobrepasada por la demanda 

· (70'l. de los casos) .. Esto tiene relación con el hecho de
t

que ante la ausencia de inv�stitjaciones de mercadci que lo

· orienten, el pequeño indus t.r ia l opta emp.í. ricamente por.

mantener y ampliar- su clientela in�re�enta��o sus niveles

de producción y ·productivLdad través de nuevas

maquinarias y equipo.

Otros criterios, tales como el completar algunas fases 

d- fabricación �. obte�er nuevos productos, reemplazar

maquina'r i ,3 en desuso, ·. se ernjileifron en menor proporción 

(25X y 5X, respectivarrient�).· 

Cabe agregar, además, que el común de las 

adquisiciones se hicieron sin estudios previos como lo 

acc;,nseja la gestión moderna, dejando de lado otros 

criterios importantes como la disponibilidad de mano de 

obra calificada, rentabil:idad marginal de la adquisición, 

efectos sobre' la dotación interna de dactores y
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e�tructura del capital, etc. (o �lguna combinación de los ' 

mismos, todo l� cual, refleja las deficienciás de gestión 

empresarial y tiene a su véz q�e ver con la ausencia de 

políticas estatales espec·í f icas de orientación y



promoción de la. inversión de acuerdo

del desa.rr,o 11 o. 

2�� Administración Financier+a 

2-��1- El Planea�ientb·-Fina��iero

a la.s prior ida.des 
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El empleo del ·sistema de presupuestos financieros en 

l� PlMM es sumamente escaso en razón de l�s deficiencias

del proceso de gestión interna y de algunos factores 

externos. 

Por un lado, el enca�gado de ia gestión finaneiera •s 

en el �7½ de los casos el p�queño ind�st�i�l. Como ya se 

vió en el ac:ápite precedente� éste en general ti�me un 

bajo nivel de calificación e instrucción, particularrnente 

en. aspectos· financieros. Del �3i que afirmaron haber 

recibid.e;:, alguna forma de capacitac:ión en· gestión 

empresarial, el 16% la recibieron en prodL1cción, 6½ en 

vent�s, 6% en compras y 3% en asunto� legales, mientras 

que en gestión financiera no hubo ninguna· respuesta 

afirmativa. 

El ·desconocimiento del manejo financiero. se confirma, 

además, por cuanto en el 81½ de los casos la contabilidad 

es registrada' por un contador que efectúa esa labor como 

un servicio externo, 

internos de encargados 

pequeños indL1striales), 

en tanto que 

los fondos 

afirmaron no 

el 91'1/.. de 

(básicamente 

tener un 

los, 

los 

buen 

conoc imientc1 de las operac iónes del sistema f inane iero . 



Otro factor interno 

planea:ción financiera. 

que concurre en la falta 

�s- la carencia de �lanes 

.de 

de 

prqducc ión, y .. de abastecimientos, ya mencionada 

anteriormente� 

.Reflejo de lo antes desc1-ito es que en el ¡ 97'1/. de 
1 

empresas de la muestra, se encontrO que no hay estimación 

del volumen de ventas y que, además, sólo en el 6'1/. de 

ellas se .. empleó presupuestos de �fectivo (flujos de caja) 

con ciert- regularidad. En el 94½ restante, se emplearon 

otros instrumentos, más bien de registro, tales como 

libro diario, libro caja, regist1ro· de c;:ompras, registro 

de ventas, reporte de los depósitos en cuenta corriente, 

etc. para tener un manejo sob�e el efectivo . 
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Entre los factores externos que condicionarían la 

falta de planes financieros, están, en primer lugc:;1r, la 

incer-tidumbre sobre la !,?Vol ació:ri de. la economía del país. 

y el manejo de la política económica (especialmente en el 

aspecto tributaric• y sobre estabilidad laboral). A ello 

se agregan las dific:ultadeE, en la provisión de insumos 

impoitados para determinados procesos. 

2.3.2 lntjresos y Política de Ingresos 

El anális�� de la muestra permite establecer que �asi 

la totalidad de ingresos provienen de las ventas al 

éontado ( 9B'l.:) y que ninguna empres� otorga créditos 

regularmente. En. la mayoría de casos, una vez recibido 

los anticipos sobre contr'"atos de trabajo, durante el 
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- �

período de fabricación (que pueden ser algunas semanas), 

se da ·pie a una forma d� -''crédito" a través de la mana de -

abra Y algunos-·insumas que se emplean en la. fatlricaci6n. -

En ,,el Balance General 

letras par cobrar" 

procesó'' (Activa) y

(Pasivo).· 

a.parecen en forma 

a. "inventarias de 

coma "anticipos 

de "-cuentas o 

pradu� tos en 
\ 

de clientes" 

Du�ante el periodo de an•lisis, lo anterior. ha ten�do 

estrecha �elación con la falt� de liquid�z y en generai 

da capital de trabajo en la ernpresa, así co.mo con las 

variaciones en el c6mportamiento de·la demanda. 

Así,. el activo exigible de la PIMM que en 19HIZJ

constituía el 24.9% del total; de recursos (Activo), pasó 

',a representar en 1982 el 33.ZI. (periodo de relativa 

reactivación comp se ha se�alado), para luego decaer en 

los años siguientes hasta r
é

i:i'r�sentar en .1988, sólo el 

18.6% (Véase Apéndice Estadist�co. Cuadro 16). Es decir, 

una abrupta caída de la liquidez empresarial. Igualmente 

sig'nificativo resulta que los rubros ."letras por cobrar" 

y l'atr-as cuentas por-. cobrar" en ninguno de los años del 

período superaron el 6'l.. 

·De otro lado, el destino de las vehtas ha sido en su

mayor parte �l mercado de Lima Metropolitana, lo que h� 

determinado que las variaciones en la demanda familiar y 

los gastos públicos hayan impactado decisivamente en el 

. comportamiento del iMgreso por ventas • Del total de 

empresas encuestadas, el �11ZJ0'l. tiene a Lima como su 



mercado prin.c1.·pal,. el 19"' ,e d t b'é ·. · . ,. 1 n e am J. n a prov 1.nc ias y 

sola.mg�te el 3½ vende, p�rte de sus prod�ctos en el 

mercado-' externo,, (Ecua.dar) 

En·)a fija¿ión de los precios; el criterio considerado 

c:omo el principal por los pequeños indL1striales\ y a la

vez el �és empleado, ha sido el cuantificar el costo de 

la ma o de obra a través de la estimación de las horas

hombre·que absorbia cada trabajo (69Z de los casos). 

Otros factores como el costo de los insumos y

materi�les (19'l.), los precios de mercado (6½) y las 

horas-�équina (6%), se empleare� en menor proporción. 

Existe, cierta tecnología ·de gestión de precios que 

consiste en multiplicar lo.s costos por un factor 

·�e terminado o, en todo caso, incrementarlos en un 

determinado porc�ntaje. Estos factores y márgenes son muy 

variables entre empresas y p�f�-Bistintos trabajos dentro 

de la misma empr�sa. 

A propósito, cabe t-esaltar que, en ningún caso, los 

costos financieros (que· se elevaron constantemente hasta 

.1985 para luego decrecer en los siguientes años), fueron 

considerados factor importante, lo que revelaría que en 

la PlMM estos costos, por lo general, no se incluyén como 

variable en 1-'a estructura de costos y, si se incluyen, 

estos• hace usualmente de forma arbitraria. 

Adicionalm'ente, se ha observado que en · empresas que 

ofert�n productos o servicios similares, la dispersión de 

precio� seria poco signific�tiva. En el caso del servicio 
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de soldadur.a y· trabajos de mecánica de banco (22) se

regisfró que para simtla�es tareas, la diferencia de

p�ecio� d� una•empresa a otra nó fue mayor del 13%.

En· cuanto a la política de descuentos, el criterio 

má.yormente empleado fue la e>:istencia de regularidad en
� 

1 

1-as transacciones y 1� confianza con un reducidb número

de clientes. Se apreció un tope máximo del 8% y una 

estrecha relación con la forma de apgo del producto (por 

lo general a uno o dos meses). 

Cabe agregar, que algunas empres�s han desarrollado un 

sistema de ventas basado en veridedores comisionistas y 

libres a los que se otorgan descuentos que oscilan entre 

el 10 y 20%. El volumen 1/endido a través de esta 

;,modalidad en n ingu.n caso sobrepasar í.a el 25% del tota 1 

(23) •

Finalmente, es de qLle en el .periodo 

analizado, la muestra de empresas sufrió un margen de 

cuentas de difícil recuperabilidad inferior al 2%. 

2.3.3 Egresos y Polit�ca de Costos 

En la PIMM, segón se ha se�alado anterio�mente, no hay 

un or�enamiento establecido en. cuanto a los egresos por 

capital de t�abajo y a la adquis�ción de activos-fijos. 

Complementaria y correspondiehtemente con estas deficien-

t:ias, no existe una política de costos oriehtada a 

(22)Se observó para un mismo caso de trabajo (puertas
metálicas) en tres empresas del mismo rubro.

(23)_ De siete casos ob.servados-- significa en promedio el 15%. 



optimizar y 

productivos 

racionalizar 

de a.cuerdo 

relativos y q�e aplique, 

· a.

el empleo de 

sus precios 

lso · factores 

absolutos y 

como recomienda. la técnica. 

moderna., mecanismo� de apalancamiemto en el manejo de sus 

operaciones. 

Asi,· hemos encontrado que la politica salarial� .•n la 

e: asi totalidad.· de los c;:asos; se maneja de acuerdo a la 

evolGción de los incrementos decret�dos por el gobierMo. 

Dad� la composición del empleo en la PIMM, en donde 

aproximadamente el 80% del personal es estable {�), dicha 

evolución se comporta.ria. como �n costo fijd en cuya 

fijación la empresa no .�ctúa para. nada y cuyos efectos, 

sin embargo, san casi inmediat,as. 

A ·  este respecto, si en la estructura del costo 

operativo {producción, administración y ventas), la mano. 

de obra representa alrededor-Bel .30% del total¡ un 

incremento por ejemplo del 35i. en los sueldos y salarios 

significa.ria entre 6.3 y 8.4% de incremento en los costos 

totales, lo cual, dada cier-ta. rigidez en los precios a 

los que se oferta. en el mercado {sobre todo en periodos 

de inflación y recesión), va a represent�r un efecto 

desequilibrante sobre la 

mayor. aún Sl. se trata 

retroactivos. 

liquidez empresarial, tanto 

de incrementos con e�ectos 

(24)· Se consideró como estable aquel trabajador que laboró
de forma permanente en la empresa, e incluyó a obreros
(en planilla, pagado$ p0t- recibo, a destajo) y 
empleados (mayormente en planillas). Véase apéndice 
estadístico, cuadro 5-A. 
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Igualmente, en la administración de abastecimientos, a 

lo ya descrito sobre la -�usencia d� estimaciones de los 

volúmenl!s re!gulares de pedidos, cabria· añadir 7 el poco 

emple!d de l� capacidad de almacén que se da -n la maydría 

de los casos, pues en 19 empresas observ�das qu, tenian
' 

�mbi�nte para al�acén, la utilizaci6n sólo �lcani�ria el 

3CZl'X - (25) • 

De citro· lado, en · e1 manejo de los i::ostos 

administrativos y de ventas, la pequeña industri� m�estra 

una gran rigidez para reducir o ampliar su v6lumen en 

función del movimiento de sus op._eraciones. Estos costos 

habrían alcanzado niv�les �ínimos de reducción en el 

período analizado lo que acE,lntuó su rigidez. Aspectos 

�structurales presentes en el subsector, entre los que 

destacan las deficieni::ias de gestión, el trabajo de 

familiares del pequeño :i,ndus-t:-ria rl, la estabilidad laboral 

y, eventualmente, la mayor capacidad de defensa de un 

empléado frente a reduccioes de personal, habrían 

contri6uido a la falta de sensibilidad en el ajuste. 

Por último el costo de los servicios públicos y los 

impuestos, son variables sobre las cuale� el pequeño 

indust�ial no tien� mayor influencia y que, sin embargo, 

representan m�ntos relativamente si�nificatiyos que carga 

sobre el costo de sus productos o directamente al precio 

d� los mismos (véase �péndice estad�stico,.Cuadro 11).

(25) Cáiculo efectuado por los propios entrevistados durante
la encuesta.
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2.4 Evolución Financiera de la PIMM 

2.4.1 La Estructura Fin�nciera 

De í;\cuerdo · a la información financiera 

CONASEV (2b l , podemos establecer que la 

obtenida de 
J 

estructura 

financiera ha sufrido variaciones importantes t�nto en la 
1 

comiosü:i6n de· sus recL.1rsos corno en el financiam�ento de 

los mismos. 

La estructura· del Activo entré recursos de corto y 

largo plazo, evolucionó favoreciéndo a estos últimos 

(Véase la Tabla IV), pasando de alrededor de 25¾ en 1990 

a más de 60½ en 1985. En los aNos siguientes dos factores 

conspiraron en tontra de esta tendencia: de un lado el 

59 

Tabla IV 

Estructura del Capital de la PIMM de L.M. 1980-1988 
. (Porcentaje) 

------------------ ·-----------------------------
. 
-----

.
--------: 

----- __ 80 82 85 8B 

ACTIV'O CORRIENTE 74.1 73.4 �.:::9. 1 72 ,, :;:�_ 

?-)CTIVO NO COF<F<IENTE 25.9 26.6 60.9 27.8 

TOTP,L ACTIVO 100.0 100.0 100. IZJ 100 .12) 

PASIVO CORRIENTE 48.3 e,2.6 47.3 78.�5

P?-\SlVO NO CORRIENTE 11.9 10.1 1(2).0 � •. 6 

PATr�:lMONIO 39. C-3 37. :5 42.7 16.2 

TOTAL PASIVO 100.0 100 . l7J 1 (l.1(2). ílJ 100.(i.l 
--- ---------------------------------------- -------------------

Relación AC/PC 

Relación PC/(PNC+Patrimonio) 

Relación F'atrimon�o/ANC 

1.53 

0.94 

1.54 

1.40 

1.11 

1.40 
--------------�--------------------------

---

-···-"····--····------·-·-·"--·--···-"'" 

iJ.92 

3.60 

0.70 (2). !:)8 

(26) Se tomó información completa (para los 5 aNos) de sólo
8 empresas e incompl•ta de las demás.
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�recimiento desmesu�ado de �os inventarios y, de otr6, ·1a 

politica de revalL1ación de activos del gobieirno que se __ 

retrasó rei·te�adam·ent= del 1·nc eme to d e · • � - r n e pr cios.

Del lado del Pasivo, como resL1ltado del trabajo a 

peditjos con adelantos de �agn importantes, las deudas de 

corto plazo tendieron 

absolutos y relativos 

a hace�se mayores 

respecto a las de 

en términos 

latgo plazo 

(PC/PNC+Patrimonio), particularmente en lo� �ltimos ahos 

del periodo 

primordial 

empresaria 1. 

analizado, constituyéndose 

para la contracción de 

en factor 

la liquidez 

De forma similar, la estructura del capital segun 

.fuentes de financiamiento internas o externas 

(PC/PNC+Patrimonio) muestra que la intervención de los 

recursos propios fue creciente, lo que reflejó un mayor 

esfuerzo interno para financiar las operaciones como 

también Ltn relativo menor acceso al me,-cado de fondos 
. .-,· 

prestables. 

,Si se compara la relación entre recursos inmovilizados 

del Activo (no corriente) con el financiamiento de largo 

plazo en base a recursos propios, se podrá observar que 

el incremento de la participación de los primeros ha 

tendido a ser mayor que este último, lo q�e resulta muy 

significati�o por cuanto refleja.ria el fuerte proceso de 

descapitalización sufrida por la pequef'l"a industria. 
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., 

Cabe destacar, igualmente, que de la comparación entre 

las-�articipaciones de activos de mayor liquidez y de lo� 

pasivos' cdrrientes, dentro del total, se pued� a.preciar 

claramente una. pérdida. en los márgenes de liquidez, lo 

que podria desembocar. en un paula.tino a.ho�a.miento

fina.n�i�ro de subsector.· 

Por otro lado,. en cL1anto a la procedencia interna o 

externa de los fondos de corte, plazo, la casi totalidad 

estuvieron constituidos por fuentes externas, mientras 

que de. los fondos a largo plazo, · 1a · depreciación y �a 

provisión para beneficios soc:ia'les (fuentes internas), 

fuentes que no son propiamente producto de las 

operac;iones. · de la empresa, �ueron los principales 

prove•dores de fondos. 

Se puede co_ncluir · entonces, qLle lbs resultados 

económicos de la PIMM lio �-habr i an sido el factor 

�et•rminante para el financiamiento empresarial, habiendo 

reca:i.do ·éste en el ·aporte de los accionistas; la 

participación de los trabajadores (provisión para 

beneficios sociales) y el significativo aporte de los 

proveedores y acreedores. Sin embargo, habría que tener 

en cuenta que la existencia de un de

"informalización" de las actividades de este estrato 

industrial hace swnamente relativa tal conclusión i27). 

( 27) En tres e111presas se
los entrevistados,
(mediante recibos,

tuvo evidencias, confirmadas por 
de estas "ventas infot-males" 
usualmente), los mismos que 



2�4.2 Otros.Indicadores Financieros 

. En el marco 

gradual mer:rte. 

del fuerte·proceso 

.· -reducidas .sus

importantes márgenes de liquidez 

recesivo, la. PIMM vió 

o pe rae iones, perdió 

y solvencia y vió 

decrecer ( siempre de acuerdo a 

. sus niv�les de rentabilidad. 

1 a información CfNASEV) , 

La investigación, muestr� que en algunos casos, esta 

reducción de ventas en términos reales, estuvo acompahada 

de prácticas de "informalización" de parte de las ventas 

de la. empresa, cuyo monto es muy dí.fícil estimar con 

certeza, pero cuyas implicancia.s serían sin duda 

importantes (26). 

Firialmente, al analizar ;el comportamianto de los

de rentabilidad (Véase Apéndice Estad:í.stico .•

Cuadro 17), se constata· que. el margen br'-1to tendió a 

sostener un leve inc rementcr ,... hasta 1985, l_o cual

reflejar.:ía. en,tre c•tros factores, un cierto mejoramiento 

en l'a fase productiva. de las empresas, el incremento en 

la relación capital-trabajo de la PIMM y, sobretodo, ·el 

fuer-te deterioro en el salario real (29). Sin embargo, en 

declararon un porcentaje entre 15 y 30% de las v�ntas
totales. '· 

(28) Hay varios trabajos al respecto. Puede seFíalarse a
"Recativación Industrial: De corto a mediano plazo", en
tre los cuales destaca el trabajo de Martín 
Villafuerte: "Análisis de la situación del sector 
industrias y sus perspectivas de reactivación en el 
-corto y mediano plazo". Publicado por la Fundación
F r i ed r i ch E ber.

(29) Véase Cuadro 5 del apéndi�e estadístico.
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1988 el margen bruto ca.e bruscamente frente a la 

agudización del proceso re�esivo-inflacionario. 

Cabe recordar, que duran te e 1 periodo a.na 1 iza.do, 1 a 

PIMM V en_genera.l la. industria manufacturera., operaron la

mayoría de los años, c;:on 1 a. presencia. de un1 alta

capacidád instalada. ociosa (30),. ante la contracción de la 

demanda y el alto costo del financiamiento, lo que se 

traducía a su vez en altos costos fijos unitarios. 

El margen neto y la rentabilidad para los accionistas, 

dada ·�u dependencia respecto a los rubros "otros 

ingresos" (cuentas en el sistema financiero, ventas de 

activos) y "otros egresos" (impuestos 

servicios de terceros), no �epresentarian 

a tr-asados, 

indicadores 

�onfiables sobre la eficiencia d� las operaciones, méxime 

si se recuerda que estas cuentas se prestan para ser 

trata.das. de modo que no ref 1 eSen·- el verdadero rnon to de la 

utilidad imponible. 

(30) Véase el Cuadro 6 del apéndice estadístico.



CAPITULO III 

CRITERIOS METODOLOGICOS PARA .LA GESTION FINANCIERA DE 

LA PEQUEÑA INDUSTRIA 

3.1 Factores y Requerimientos de la gestión de fondos 

Ya se vió en los. ca.pi tu los anteriores, una 

presentación 

prácticos de 

de los principales aspectos 

la problemática financiera de 

teóricos y 

la pequeña 

industria, lo que ha permitido una caracterización más 

detallada de la misma y da pautas para discutir sobre las 

orientaciones y algunas lineas de trabajo en la solución 

de dicha problemática. 

1. En 

ámbito 

lo que atañe a los f�ctores que están en el 
-- -· • .. �-�-

del manejo empresarial, la investigación ha 

mostrado indicaciones precisas que señalan al peque?ío 

industrial más bien como un trab�jador, un artesano que 

ha logrado adquirir bienes de capital. Esta circunstan-

cia, parece determinante eri la falta de una comprensión 

apropi.::1da de los elementos constitutivos d� la gestión 

financiera, lo cual a su vez, es una de las causas de su 

ineficiencia gerencial. 

Conviene por tanto señalar algunos criterios 

orientadores: 



i) Teórica.mente,
. ,. 

en una empresa cuyo fin es el 

son elementos de la gestión de fondos: el capital

lucro, 

propio, 

el riesgo y la rentabi l icla.d. El capital propi6 es el 
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volumen· . de .. ret'ursos puestos en riesgo el· 

fin de obtener un� cierta rentabilidad; 

el ri�sgo es la exposición a los factores inciertof en la 

aplica�tón de una inversión y, la rentabilidad, es .la 

retribución sob�e el capital (propio o total) obtenida de 

las operaciones del negocio. La medición y/o estimación 

de estos ele�entos son 

empresa capitalista. 

aspectos esencial�s en cualquier 

En la pequeña industt-ia, sin embargo, el propietario, 

por las consideraciones se�aladas, no "valor-,i:2a" el 

capital., espera d� él 

r�mune�ación aMtes que cierta 

independiente y una 

rentabilidad de acuerdo a 

su valor en el mercado. El valor del capital 

11 indef inicio" y consiguientem�nté- 1 a rentabilidad 

apar-ec.e 

y el 

riesgo sobre el mismo no tiene márgenes precisos dentro 

de lo� c�ales pueda desarrolla�se y evaluarse la gestión 

empresarial. 

La rentabi 1 idad, se.: "di luye" al nivel del ffié\t-gen bruto 

o neto sobre ventas haciendo que el eje de, atención se

trasl'3,de hacia el mantenimiento de las operaciones 

propiamente prbductivas (capital de trabajo, compras de 

activo, etc.), per-diendo de vista la retribución al 

cápital del inversionista. 



66 

Resulta claramente de lo anterior, el que cualquier· 

mejoramiento importante y duradero en la gestión empresa

rial, particularmente fi�an�iera, pasa necesariamente por 

valora� �d�cuad��ente el capital 'I -en tal 'sentido-. 

alcanzar su cuantificación más exacta.· El costo de 

capital y rubros como e.l excedente de revaluaci�n, las

reservas, las utilidades acumuladas y el valor dé los 

recursos invert�dos� 

�esa circuhstancia. 

deberán ser tenidos en cuenta para 

ii) En la PIMM, de los factores del proceso de gestión

que se encuentran a cargo de la administración interna 

(recurso� humanos, materias primá� e insumos, capital 

fijo y organización empresa�i�ll, los que hán mer-ecido 

mayor atención son los más directamente vinculados con la\ �:'.""ti\

y ventas. Sin 4,¡ . e\j ecuc ión del proceso de fabt-icación 

embargo, estd Mo ha significado, .que se les haya otorgado\.
. 

o <: 
. e: "T1 "" . 

un tratamiento apropiado y' m1.in6s .aún, significa que los � � � 

otros factores deban seguir siendo desde�ados. 

De lo que se trataría a fin de cuentas es de integrar 

en un solo proceso, los elementos y factores intervinien-

tes en 1 a gestión de fondos, para lo cua 1 , como resulta 

i mpresc indi ble diseñar- y ap l i c ,i1- mee ani smos evidente,.es 

de planeación y control en. las áreas de producción, 

finanzas y veM�as principalmente. 

En este sentido, sería muy conveniente y 

d�sarrollar 1� organización empresarial propendiendo a su 

form�li2ación cuando ello haga falt�. Es necesaria la 



elaboración de manuales de funciones y procedimientos, 

que permitirian mejorar enormemente .la eficiencia de los 

recurs.os humanos y e 1 per1eccionamiento de los procesos 

internoi d� almá�enamiento, fabricación y distri6ución. 

Complemento de lo anterior sefia la capacitación en 

las labores administrativas al en 

donde ·16s ni�eles de productividad parecerían estar a la 

z.aga de · las tareas productivas. Una mejora organizativa

en las funciones bá.icas, plantea la. necesidad 4s mejoras 

en las labores de apoyo. 

iii) En cuanto al costo del capital, elemento funda:

mental de la gestión financierai que permite vincula� e 

integrar dicho pr-oceso, ha sido particularmente 

minimizado en su importancia y poco empleado en la PIMM. 

A la dispersión en el costo de capital en nuestra 

economía, derivada de causas estructurales y

coyunturales, se ha añadid-o-- --también la carencia de 

mediciones apropiadas sobre el costo del capital interno 

en la PIMM. 

Asi, cuando se ha, tratado de optimizar la 

adopción de una u otra alternativa de· inversión� las 

�stimaciones sobre costos y rendimientos no �an obedecido 

se ha 

tratamiento técnico del problema sino que, como ya 

se�alado, las. decisiones son resu 1 tado de 1. 11 buen 

criterio" (empírico) que el empresario pueda tener-. 

Como es sabido,. 1 a función financiera actúa en la 

empresa como un mecanismo de precios, asignando recursos. 
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- �

En ta. l �entido, la estimación del costo del capital es 

�ital paré dar racionalidad 

empresarial. 

y coherencia a la gestión 

Este· pr-oblema, podría ser abordado teniendo �n cuenta 

que•el costo de capital es un cierto promedio ponderado 

del costo de la deuda, de la depreciación y ¡de las 

utilidades retenidas, entre c1tro!::, • El cálculo podría 

efectuarse agregando· a las variables ya conocidas 

(inflación, tasas de interés ncuninales y reales, etc.), 

los costos de incot-porac i6n E>stimaciones de 

tecnología; .en la medida en que_ esta última, 

de

tra,e 

con�igo efectos sbbre la na tL1ra l e:z a de los recursos 

insumidos y generados y, por consiguiente, sobre ·la 

dotación y costo de los factores • 

Si .bien l='S cier-to, en la pec:jueña industria el cálculo 

�� los costos tecnológicos pud�er� ser dificil y poco 

práctico a nivel de cada L1nToaéí productiva, no es tnenos 

cierto también que si se considera a todo el estrato 

industrial, por la importancia de éste y; en particular, 

por las peculiaridades de su contribución al desarrollo 

tec:r1ológico, dicho _cálculo seria muy importante en 

función· del desarrollo industrial y la gestión 

empresarial 

Una sal ida-'· de orden práctico al problema planteado 

podría set- considerar. en los costos de inversión, 

fin�nciamiento o de explotación, variables tales como el 

costo de la formación de la mano obra en el paú,,, los 
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·, 
. ,  

c:o.stos por incrementos (o decrementos) de la pr6ductivi--

dad.de la mano de obra derivados de la aplicación de

tiert� .. tecnologLa, los eostos de investigaciones 

iecnol6glca� dej•das de efectuar [ truncas o si�pl�mente. 

no .a plicad�s, etc. 

iv.) Por otro lado, en. la PIMM, no se ha observrdo una
i 

vaJ�taci6n objetiva y real sobra el .manejo de fondos ni 

de su relación ccin las otras func�ones empresariales • 

. cAs[i por ejemplo, l aE, dec isio,nes sobre volúmenes de 

inventarios o.ventas a credito se adoptan �eneralmente eh 

función ·,;1. las necesidades de producción o ventas, 

desdeñándc•se el costo y efecto, f�nanciero (actual y 

futuro) qu� aquellas puedan ocasionar. 

En la medida en que E?,l pequeño industrial es 

�sualmente el director de .las més importantes funciones 

empresariales (finan:zas,··· prodL1cción y ventas), no es 

po�ible ,imaginar una via de�slución al problema que no 

implique una mejora en la or�entación al mismo, la misma 

que debería 

detallada de 

basa,-se en una comprensión más profunda y 

enfrenta. 

las dificultades y limitaciones -que 

Por esta razón sería muy importante el desárrollo de 

programas de capacitación y asistencia técnica al peque�o 

industrial con esas orientacione�, que le 

mejorar y ampliar su visión. del. proceso 

perrrü tan 

productivo 

emp�esarial, de modo que v�lorice más apropi�damente a la 
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tJn6íón financierá �n el ccintexto d� las demás· 

át: tiv ida.des de. la. empreséi. 

V) Finilmente, lé PIM� debe ·er
i

trentar y superar las 

limitacione's dt:i'. inforr�ac·ión . qu'e 

f�rid��éMtal para él análisis de su 

p'resen ta, 1que ,es. 

evolu2ión y g�stión 

L..a\ rápida 
i 

· _modi-fii:áción de_. las. condicic:mes ecc•nómicas y financieras,

,, ev-idenc-ia qüe

informes 

�eriodos �ec�si�o$ e in�lacionarios, 

las em�te�•• con escasos o esporád{c6s 

no ·se enc�entran ·en 6ptrmas 

¿onclit·ipnes pará ehirehtér -atjuellas en ba�e a información 

real y actualizada ni para prever 

·comportamiento financiero prdpio •

los cambios en el 

. Al re�,pecto, el empleo de1 Estado de Mc,vimientti dé. 

F,,ondos, aplicados entre.cambio� financieros de más corto

.pla·zo, pc:,drían mbstrar ho sólo cómo se v�n financiando 

1 as inversiones y l cis mov±rrri-én.tos del t:api tal sino 

tambien, las v�ri�ciones eh el origen y empleo de los 

recut-'sos corrientes (capital de tt-abajo). 

En ese sentido, la disposición más continua de· 1� 

información 

movimientos, 

financie)'."a que provee el estado de 

a un ·· nivel suficientemente. _desagregado, 

facilitaría la •formulación de presupuestos financieros, 

con supuestos·' más reales y con un control y ajuste más 

eiic�ente de la 9estión empresarial. 

2. Entre los factores externos a la empre�a, que

constituyen el er'itorno de su problemática financiera, 
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aJ�ctándole, directamente, se· e.ncuen tran: dotac:ión.sociaL

de factores prod�ctivos, caracteristicas de los ���cadas, 

la infraestructura sociaL y produciiva, la legisl•ción y 

tributat:'ión, l.a-s. · . . pol .i.ticas sectoriales, la provisiófl

reg�l�� y costo de los .insumos; la monopolización y 

conciantración.del créditc:>, e.te. 

... _Si como se sabe, .. el costo de los insumos representa 

�lrededor del �35� en e) precio de venta en la PIMM, es 

indudable que las condicipnes balo las cuales se da el 

aprovisianamient6 tienen grán relevancia. La supsración 

de la.s·dificultades en la provisión de insumos� a través, 

por de ejemplo, de. mecanism�s de comercialización 

esta.tc;.les o favoreciendo la organización 

la. pequeña industria para cr:-ear sus propios 

�omercializadores, parece �na via bastante recomendable. 

Todo el lo, sin perjuicio de alcanzar mejoras internai en 

. li:1 administración de material-e-s.-e- inventarios. 

A otro nivel, se deberia favorecer e incentivar una 

mayor" integración nacional en los insumas (y de 

maquinaria y equipo), que permita disminuir la dependen

cia externa y el empl�o significativo de divisas, que por 

otra parte, la PIMM no genera.en cantidades apr�ciables 

dada su casi nula éxportación. 

Asimismo, ias particularidades d�l mercado, en cuanto 

a su dimensión� tipo de bienes que .demanda 

desigualdades y desniveles tecnológicos, que 

encuentran estrechamente ligados al baja emplea de 

y

se 

la 
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·. "'\" capacidad instalada, permite pensar que algunas mejora� 

en los condicionamientos de la . gestiól"l fina.ncierá 

deber.í.a.,:1 significar una apertura. del horizonte de1 mercado 

in terno · y.: e>: tsrno asi como un mayor 

"homogenización" en el empleo de tecnologías. 

grado de

A- (:?se respecto, cabe señalar algunos mecani�mos ya

�raci�i�ente empleados c6�o la. participación conjunta en 

fer,ias de productos• las oficinas de comercializac{ón i 

etc. Conviene advertir, sin embargo, que las innovacio-

nes tecnólógicas marginales, separadas por lo dsmás eritre 

s.í., constituyen factores de inefici�ncia. en la. medida en 

que no permiten un empleo adecuado· de lo� recursos a 1 · 

interior de la empresa y obligan a un sobre-esfuerzo de 

financiamiento propio. 

Una·política .deliberada del estado,. en materia de 

planeación y orientaci6n del desarrollo tecnológico, que 

integre los esfuerzos de··-·rcr_/ industria, el sistema 

universitario y de escuelas te�nológicas, contando con la 

participación de las entidades públicas encargadas, 

permitiría superar el carácter endémico y restrictivo de 

la h�terogen�idad y atr�so tecnológico, con favorab;es 

efectos sobre la economía y finanz�s de la empresa. 

Finalmente, la· concentración y centralización ·del 

crédito, juntci a las dificultades para acceder al mercado 

de fondos y las .deficiencias eh el uso de los recursos 

i�ternos, nos e�taria� se�alando 9ue mucho más que un 

problema de "líneas de crédito promacionales", 
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subsidiadas pero igualmente eicasa.s y restrictivas, de lo.

que se trata es de alcanzar una.mayor cobertu�a en la 

�sigriación d9 créditos a �� PIMM, asi como en las tareas 

de asesori� a.su·gestión fiManciera. 

En éste sentido, la persi�t�hcia de las actuales 

condiciones del crédito� podrian representar, 

la imposibilidad de integr-ar a la peque�.;f Ú�dustl'"ia en u_h 

prQyecto de desar�ollo ind�st�ial nacíonal, iMdependiente 

y con UM �ltd nivel tecnológico, 'dados los escasos 

ni�eles de financiamiento d�l mercado de ·fbhdos y· el 

predominio del autofinanciamiento en el subsector-. 

La.existencia de una entidad1fiManeiera propia de la 

pequeña industria, 

·podría. permitir, 

bajo su administración funcional, le 

entre otras ,ventajas, centralizar sus 

-�cedeMtés de recursos �Vitáncto· su traslado a. otros

est�atos empresariál�s y.sectores productivos, apoya�se

en-·la· captación. del- -a.,harro-.:.-del--> público ensanchando el

volumen de recursos disponibles y daria pi�, asim�sMo, a

un mejor- entendimiento y comprensión de sus

requerimientos y ·  posibilidades de financiamiento,

med�ante un seguimiento más estrecho de sus actividade�.

3.2 Políticas de Apoya Financiero a la PIMM 

Como se h� mostrado en la. investigacióm, no r�sultaria 

suficient� {y· en �lgunos casos podr-ia ser inconveniente) 

1� aplicación de medidas parciales de apoyo financiero a 
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sin el concurso d�" una política 

involucre particularmente a la producción, 

integral que,. 

desarrollo 

_tecnológico, distribución· al mercado inter·no y 

�éventuatmente� la exportac�ón. 

D.icha. politica, supone ta.mbien ,de parte del Estado un 

espac:io de 

instancias de 

participaci_ón mayor, 

gobiernq ( na.e iona. l, 

en las respfctivas 
\ 

regional o· local), de 

los- ,represemtan-tes de dicho estrato indwstria.l. 

Sin embargo, t,m el marco del funcionamiento de la 

economí.a, de las reglas dé juego macr-oeconómico., tampoco 

se puede pretender ventajas e incentivos de privilegio 

que favorezcan a la peque�a industria, al costo de romper 

la coherencia. global de la política económica.. Desde este 

punto �é vista, µna mejor est�ategia de apoyo al sector, 

podría ser el desarr-ollo de los mercados competitivos (de 

bienes y 

mf.!nte, en 

fa.e tares),· lo que. - le fa.vorecer-ia significa ti va

la. medida que 1 as --p-rác·ticas de o l igopo l i zac ión 

y especulación, actualmente existentes, afectan particu-

larmsnte a las pe�ue�as unidades productivas. 

De otro lado, una mejora de la eficiencia de las 

empresas públicas, especialmente en el 

servicios (energía electrica. 7 agua ), que 

reducción de precios o mejora en 

área de . los 

se tt"'aduzca en 
., 

el ser-,; ic io, 

representa.ria un importante apoyo al sector en la medida 

que tienen una significativa participación dentro de su 

estructura de costos. 
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En el caso especifico dé las gc,H""anti.as sobre lo,s 

créditos, se ha señala.do en diversos estudi6�, que la 

traba fundamental para Lograr un mayor acceso al crédito -

de parte de la ·pequeña industria, es la no disposición d.e · 

garantías en volúmenes suficientes. Las poli.ticás 

estatales han venido favoreciendo la creación d, algunos
1 

me,canismos como el FDGAPI, que ti�nen un alcance bastante 

limitado. 

Parecería más conveniente impulsar una intervención 

mayor del �.istema bancario y financiero (sea mediante 

cuota$ de_ participación de industria dentro 

del total de crédito, 

agentes-

la pequeña 

potenciación de las cajas 

municipales .como financieros especialmente 

dedicados a las pequeñas unidades empresarjales, etc.)� 

:de modo que los mayores volúmenes de crédito, incrementen 

a la vez las necesidades de garantías y, por esa vía, el 

si �te,na bancario. desarrol l e:---1--os-·foec ani smos ápropi ados. 

A este último respecto, cabe señalar que en el caso 

del · Banco Continental, una política deliberada 

acercamiento y apertura a la pequE?ña industria, lo 

de 

ha 

convertido en la más important� entidad financiera, ·en 

términos de los servicios financieros oto�gados a dicho 

estrato industrial. 

Sin embat,go, Llf"l criterio fund<;\mental a te_ner en 

cuenta, es 

industria, 

que particularmente en el caso de la pequeña 

el mayor acceso al crédito del sistema 

financiero, deberá tener en cuenta el creciente proceso 
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de informalización de las a¿tividades económicas a nive1 

de todos .los estratos empresaria.les, a fin de no 

potenciar aún má� dicho prdceso y d�rivar los efectos del 

crédito'haéia actividades no deseadas. 

Desde esta perspectiva., una v.ía factible y además 

ar-ticula.da al 

(tribúta.ria, 

resto .de 

es pee i c;i l mente) , 

políticas 

es el 

macroecrnómicas 

otorgamiento de 

créditos tomando como criterio de ��ra.ntia. real, el nivel 

de Operaciones de la. empresa; en este caso, medido por la 

facturación de compras de insumos y de las ventas. Es 

decir,· más que el 

desdeñar- políticas 

respaldo a través de propiedades (s�n 

especificas t�mb�én para este último 

caso), el respaldo a través del monto de compras y ventas 

registradas. 

Ciertamente, ello posibíltaría la creación de un 

sinnúmero de mecanismos y fondos d� garantías (estatales, 

gremiales o 

facturación Y, 

formalización de 

por esa vía, se 

respaldo de 

incentivaría 

1 a 

la 

1 as empresas. aún ilegales y un mayor 

registro de las operaciones de. las empresas, que ya están 

en la legalidad. Ello, ciertamente� ampliaría la· base 

tributaria, favorecer-ia �más que signiiic�tivamente- el 

acceso al cr-édito para la pequeña industria y

constituiría un freno importante a la inior�alización de 

la economía. 



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES· 

A. C9nclua:i.oné6

l. "'La . problemát:i.ca financiera de la PIMM t.res

FilBP,ect.os ca:racteríst.icos 

na�uraleza no propiamente ·capitalieta d�l pequefio 

industrial, en tanto agente económico; ii) la escasa

atención por la gestión f. ¡, ' 
inanc1.era y la pobre 

art:ieula.ejón de esta c:on el resto d� lai:.: funi::.lonefj 

empresari�les y; iii).La significativa vulnerabilidad 

de la pequei'ía indüst.ria · al manejo de las poli t.icas 

maoroeconómicas, en partic�lar de los precios básicos, 

tarifas y servicios püblicos. 

2. El limitad6 tratamiento· que 1� asigna el· pequefio

a la gestión financiera, fje · deriva 

principalm�nte de su naturaleza como agente económico, 

la misma, que lo define más propiamente como un 

artesano, un · trabaj a.dor bueca de e1np leo 

independiente que ha logrado adquirir bienes de 

capital. ·Ello se refleja en que: 

- En gene:t·a1, 1::1.1. fl<::it.1.1aiJión como inve1·1:d.onii:.:t.a no eigue 

la lógica del capital(obtener rentabilidad sobre eu 

inversión) sino· que su preocupación fundamental es 
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mantener el funcionamie�to de su unidad productiva 

como fuente de trabajo propia. Esta cara.ct�ristica 

está a�ociada en gran medida a que la. ocupación 

ant,erior de los pequeños industriales ha sido en su 

mayor part� como obreros o vendedores en la rama 

�etalmecánica; es decir, participaban del proceso de. 

�fabric�ción o de distribución �e la actividaJ. 

El. escaso o r:,ulo empl§O' de la información financiera 

como herramienta de gestión y control empresarial y, 

pbr consiguiente, la inexist�ncia de planea.miento 

financiero (no evaluación de .inversiones, falta de 

regulación sobre ingresos y gastos, etcr) • 

.3. A nivel microeconómico; problemática financiera 

está estrechamente asociada a otro� factores que 

involucran al resto de actividades empresariales. 

Entré estos factores �st�n!_ la organiiación .poco 

especializada de la emprasa (-scasa presencia de áreas 

o·departamentos de venta�, administración o finanzas),

bajo empleo de. la capacidad instalada (asociado a la

sostenida fase recesiva y a las deficiencias en la

adopción de tecnologías apropiadas} 1 
escaso acceso al

mercado formal .de fondos y el uso de loca.les

inapropiados (en gran parte alquilados y ubicados en

zonas nb industriales.,

A ello . contri bu yen, además, las características

propias de la producción en el estrato (reparación y

mantenimiento), el poco conocimiento del manejo de-



fot"ldos Y de las -o:peracion.e,s d.et .sistema financiero del 

encarga.do-de las f ina..n zas (casi sismpre �l mismo 

propiet�rio) y la.estrecha. participaci6n de éste en la 

función' de fabrica.cióÁ· . 
... 

4. A nivel global, las políticas macroeconó�icas consti-

tL1yen una importante limitación al manejo empresarial

d� la PIMM, en tanto afectan directament� y en

proporción harto signÍficativ�, el m�nejo de su

estructura de costos. La: participación de la mano de

obra (política de s·alarios mínimos), los tribL1tos

(combustible-s, IGV y otr_os), alquileres, servicios
. . . 

p�blico� (1�� efjctric- y·�guat, �entro¡d� i0� co�tci�,

•$ bast�nte mayor.que en la mediana� .gran industria, 
. . . 

haciéndol_a particL1larmenté .. vulnerable� 
. · .· 

. . 

L.amodificaciéin, · más o menos drásticc'a\ y continua de 

dichos precios,. y �demás en p�r.iodos cortos (1980� 

1990)� ha deter��nado import�ntes pérdidas de capital 
. ·-

de .trabajo y un alto in�remento del riesgo de utilizar 

�l crédito (formal e informal) y por ende, limitando 

aún más sus posibilidades de conseguir fondos. 

5. Por otro lado, .�l análisis de la muestra permite

establecer rasgos comunes en la gestión financiera de

las· distintas _subram,a1s metalmecánicas·. 'Entre ellos

están: i) es ejecutada generalmente por el propietario

de la empresa, ii) los precios se fijan tomando comb

referencia principal el costo-de la mano de obra, iii)

la �asi totalidad de las ventas se efectúan en el
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mercado lOC\:°31 y son al c;:,on tado, iv) ex iste un clá�o 

predominio del autofinanciamient6.para lai inversiones 

,de largo plazo y, en menor medida; par-a cubrir las 

nece,sidades de capi ta. l de traba.jo, v) se renueva el 

capital fijo 

l Úni tac.iones 

pr_ogra.man las

(maquinaria y

·f inane ier-as,

inversiones 

equipo) aún a

vi) -no se

de a.cuerdo 

pesar de las 

evaluán ni 

a\ planes 

financieros �, vii) lá aplicación de· técnicas y

procedimient6s de g�stión financiera es sumamente 

e�ca.sa 

6. Eh el contexto. de la recesión ·industrial entre 1980-

1988� la industria �etalmecánica c6ntrajo d�éstic�-

mente s� producción. Hasta 1988 el IVF de esta rama

industrial cayó �5% re•pect6 del nivel que ten.:i.a en

198121, frente a un incre.rnento de 7 .31/. y 3.4% del PBI_ y

la Industria Manufacturera,_ respectivamente. Entre las

subfamas metalmecánicas, 

material de transporte 

la más afectada-fue la de
--� .__.-,r '' 

(-41.0 '1/. en el periodo),

siguiéndole ese orden la de productos metálicos (-28.(Z)

%) y de maquinaria y aparatos no eléctrico� (-25.0 %).

En este context6, la información disponible sobre el 

comportamiento financiero de la PIMM durante el 

per�odo, evidencia una clara_ tendencia a·la pérdida de 

capital de trabajo y a mantener estable la relación 

activo iij6/remuneraciones. Es de resaltar que las 

principales fuentes de fondos de corto plazo fL1eron 

tr-abajos y externas (proveedores, anticipos. sobre 

8(2) 



sobreQiros bancarios), •M' tanto que las de largo pl�io 

fueron internas ( deprec ia.c ión ,. provisión para 

beneficios socia.les). 

·. 7 •. La investig0�ción ha encontrado evidencias de un fuerte 
J 

proceso de inf�rmaliza�ión d� las vent�s de la PJMM 

que determina�ia·una evblución bastante diié�rnte a la 

:e�alada e� los estados contables. Estas evlciencias, 

contribuiriari a expli�ar tanto.el �ostenimiento de sGs 

actividades en un periodo fuertemente recesivo, como 

el incremento del capital social y las inversiones. 

8. Finalmente,

establecer un 

la información disponible no ti-a.permitido 

balance de l ¿ts relaciones activas y 

p'3sivas de lás empresa�
'. 

con el. sistema financiero. Al 

parecer, las operaciones activas (caja y báhcos) , 

suelen tener mucho más permanencia que las événtuales 

opefaciqne� de sobregiros bancari6s o de préstamos a 

larg.o pla20 (pae.ivo). · 
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B. RECOMENDACIONES

1. El ·-mejt>ra:rniento en':_el pr_oce$o_· de gestión inte.rna de
I 

los fondos 
. . . 

implica entr� ot�o� 

aspee t.os : .. compre_nder y cuánti1it:ar adec1..1ada--mente los 

,., e 1 �toen tos .y . fac:tor:es · ,intervinientes en 
i 

1� 

financiera, ;otorgar .la .importancia debida al 

gestión 

mane Jo 

. financiero, una vale
i

ri:;.'.ación de capital empresarial ·e;,ri 

función d.e su rentabilidad y valor. de· mercado, 

incorporar el análisis y la estimación de lo� costos 
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tecnológicos dentro del costo de -capital . y, organizar·-· -

e integrar la$ diversas áreas de gestión en_particular 

para el planeamiento y control de las operaciones. 

Todo 1:?llo' hac·e' ·ineludible: la. or:ientc::1.ción, cc3pacitac:ión 

y aseso'r.ia . de¡,l pequeño . .industrial q\.,e es, liin genel",al' 

qui�n administra 

empresariales. 

las m.!ls 
---/· 

importantes 

2. En al mismo sentido, se requiriria superar o disminuir

los efectos de algunas restricciones estructurales que

limitan el des-ar-rol ro de la PIMM, especialmente en

aspectos tales como:

La provisión de insumos; internamenie, mejorando la 

administración de mater-iales y, desde el exterior a 

la empresa, resolviendo las dificu)tades en 

abastecimientos de insumos -y favore"ciéndo 

los 

la 



creación de inecanism�s conjuntos o coordinados- de 

adqui�ición de insumos (cooperativas por �jemplo). 

La - estrechez de mercado. Promoviendo y facilitandp 

��1 a��eso a ritros �ercados locales y al e¡,:terior 
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- El bajo empleo de la. capacidad instala.da. Efectuando·

estudios y. ev"?luaciones má.s serias\ .de

tación y planificación del desarrollo. tecno lóg ic:o 

por parte del estado, se�alando pri6ridades y 

�esiricciones en la adquisición de tecnologias • 

El 

. , ;, 

escaso acceso· al ,mercado financiero formal. 

Logrando una mayar cobe�tu�a e� la -&signación de 

y 

seguros._ 

En este �J�imo punto� l� vinculaci6n entre cr�dito y 

garantías cc1n el nivel de factur.ción de la PIMM (a 

través de los instrLlmentos adecuados,) , sería una 

importante contribución para lograr un mayor acceso 

de la peque�a �ndustria al mercado de fondos, con 

efectos positivos. sobr� la base tributaria y üri 

incentivo a la formalización de las operaciones 

empresariales. 

3. A nivel de instrumentos de gestión finan¿iera
) 

una 

información contable más periódica y 

facilitaría y mejoraría el proceso de 

confiable 

toma de 



84 

dec isioneis a.n te si tuác i_ones cambian tes en el interior 

Y exterior de las empresas. Permitiria, además, una __ 

mejor· previsión de los acontecimientos y por ende 

fa,vorec:eria el planeamiento empresarial. 

4. La formJlación de politicas-estatales de pfomoción al

_estrato de ·la pequeña industria., implica particular
¡ 

m�n te a tender la superación- de la� d�storsiones 

estr'uc:t.ural�s de los n,ercados 

obra y da las divis�s) a.si

(del crédito, 

c:omo el mejora.miento 

sustantiva de la in.fra.estructura económi.ca, que afecta 

en mayor medida � dicho estrato •mpresarial. De igual 

modo, �eben operativizarse mecanismos explicitas ·para 

la formalización de las actividades ec6nómicas, 

evitando un deterioro aún mayor de los canales de 

distribución y el desarrollo de mercados especulativos 

'e informales. 

· 5. Ser.ia necesario etectUar trab�\jos __ de investigación

en aspectos tales como: a) diagn6stic6s sectori�les 

y evaluación económic� de la tecnología empleada en 

pequeña industria, b) la v�lorización del capital y 

estimación del costo del capital para la .pequeña 

industria, e) diagnóstico de la gestión tecnológica 

en la pequeña industria y, d) diseño',de mecanismos e 

instrumentos apropiados 

el financiamiento a 

para ampliar y desarrollar 

la PIMM, así como de las 

técnicas de gestión más adecuadas a dicho estr�to 

empresarial. 
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A. APENOICE METODOLOGICO

!' Ambit,p; de· la Investigación 
. . . • ' : . .1 -:, • 

Establecido : ·el objetivo· de la investigación y

asunúendc:) la de:finición de �lorge Vélez C "Naturalel!a de la 
,. 

pequ�ñ<';l .industria y su ubicación en el sector\industrial 

peruano") sObre 

problema de adoptar las 

industria, se enfrentó el 

variables adecuadas par-a 

delimitar el campo de estudio. Para ello, hubo de 

la inver��ón· en activos fijos, el valor- de 

· vemtas y el n(1meró de ·tr-abaj adores.
":, 

La investigación·, referida a la esfera f inanc:iera de 

1� �equeRa industria, por su mism• naturaleza hubiera 

requerido es�oger Ji i�ve�si�n en activos fijos como 

variable más �p�opiada par� �ijar el tama�o o escala de 

producción df:' los estratos �mpresariales. 
---

Sin embargo, en consideración a que los valores 

contable·s de los activos fijos (Balance General), no 

reflejaban su vélor r-eal en uh periodo caracteriza4o por 

inflación sostenida� fr-erite a una_revaluación de activos 

muchísimo menor, se optó por -desechar esa posibilidad. 

Situación similar 

no se contaba con 

para el periódo y, 

se dió con el valor dé ventas, ya que 

información desagrega.da y suficiente 

además, porque la homogenización de 

valor-es de un a�o a otro para lograr- una tomparación en 

términos reales, habría hecho ne�esario adoptar criter-ios 
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un tanto arbitrarios sobr:_e inflac-ión r.elativa. y promedio 

para cada subrama metalmecánica. 

Por todo elio, se escogió al número de trabajadores 

comQ v�ri�ble de deiimitación en tanto su valar no es 
. . 1 .. 

distorsionado por la varíaci6n. de precíos. De acue�do a 

invéstigacion�s anteriores vincul�das al tema, se incluyó 
-� . ¡ 
� .las empresas industriales de la rama metalmecánica que 

tenLan entre 5 y 19 trab�jadores. 

Finalmente, al tomarse el caso de la metalmecánica en 

Lima Metropolitana- incluida la Provincia �onstitucional 

del �allao- se estaba abarcando el 68.l 'l. dei total de 

pequeñas empresas de esa r-ama en el pais (cifras de.1981. 

r 
Est�dLstica Industrial. MICTI). 

2. El Cuestionario

Con anterioridad . a 1 a definición del cuestionario

definitivo se aplicó una encuesta preliminar a dos

�mpresas metalmecánicas de L.M. (de· 12 y 30 trabajares

respectivamente). Esto permitió una formulación de1

cuestionario más. apropiada a la realidad de la pequeña

industria y particularmente, 

objetivos de la investigación ..

Finalmente, 

aspE;:1ctos: 

se tuvi'ª'ron en 

un mejor 

cuenta 

ajuste a los

los siguientes 

A� Variables de identiiicación (aspectos generales) 

Razón. soc.:i.al o nombre del propietario, Dirección, Año 

de Lnicio de las operaciones. 
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B. Varia.bles vinculadas al p,rac;:esa ,productivo

Pr�oduc tos, tipo de procesa de fabricación.
. ' . 

Número de tr.abaj adar-es ( pr-oducc. , . admin Le,;; tr. y o tras.) .

Activos Fijos .(antiguedad promedio, origen de

·._ maquinaria y equipo,' utilización promedio).
. ··�11!- .

.. . ,, •.• :_,.'· . ·I.,,. 

Materiales. e. 

adquisición, 

insumos ilid.ustriales (criterio. de 

origen,. r-elación almacén ocupado/ 

capacLdad de almacén). ·¡ 

Aspee: tos .' tecnol ógi'cos (relación activos fijos/ 

remune-rac iones, diseño de -productos, organización 

empresarial). 

Criterios de planeamient6 de la producción. 

C. Variables vinculadas a la gestión financiera.

P�rsona que dirige l� finanzas�

Papel qué se asigna al manejo financiero en la 

empresa. 

Criterios de 'progr�mación de 

:fijos. 
·------·

inversiones en 

Apreciación del sistema tributario .

Criterios de distr-ibuc:ión de utilidades.

D. Del Pequeño Industrial

activos 

Grado de instrucción. Area de capacltación en gestión

empresarial.

E. Información Financiera.

Balance General y Estado de R�sultados.

Poster-iormente, �n consideración a las dificultades en el 

levantamiento de la información contable que se había 
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experimentado en trabajos anteriores (Vega Centeno, 

Máximo. "Financiamiento ¡;:le la pequeña industria", 1972)� 

para facilitar el recoge de la información contable, �e 

decidió dividi� lá encuesta en dos parte, una de las 

cuale�.t de forma anó�im�, 
.:1 . .,4<1 

recogiera información solamente

sobre los estados financieros tver al final dQl apéndice 
>. 

método,16gico) •..

3. El 1.,1.niverso y la muestra

Dadas ·las: l imitaci'ones sobretodo :económicas para,

aplicar la encuesta sobre una muestra aleatoria simple 

rn, se opto por escoger una muestra dirig�da de las 

peque�as empresas miembros de la Asociéción de Peque�os y 

Medianos Industriales del Peró (APEMIPE). En dicho �remio 
,·'> 

habia inscritas, a la fecha de aplicación de la encuesta, 

�erca de 400 peque�as empresas metalmecánicas. 

Tomando en cuenta las similitudes mostradas por 

investigaciones anteriores� respecto a los valores 

promedio de 1as variables de definición ,(inve�sión en 

activos fijos, valor de ventas y nómero de trabajadores) 

de las di�tintas subramas metalmecánicas, no se procedió 

a la .estratificación a ese nivel. Así ·entonces, se 

decidió escoger una muestra aleatoria simple dentro de 

ese grupo de emprésas asociadas. 

(*) De acuerdo a cifras MICTI de 1981, se hubiera requerido 
escogér sobre un universo de 1136 e�presas en Lima 
MetropoJitana. Para un 95% de confianza y un margen de_ 
érror de 9.45% se necesit�rían alrededor de 50 empresas. 



Desde ··este punto d� vista, la investigación en 

términos·· estad.í.stic:os, mide el GRADO DE INCIDENCIA de los 
·."'

fenómenos estudiados sin establecer conclusiones a nivel 

de prueb�s de hipótesis. 

As�, se �scogieron un total d� 47 empresas • 
.... 

: J 
. . .

Para la selecció� de las unidades müestrales sé tomó 

como base el �úmero de .r�gist�o como asociado de APEMIPE, 
! 

�lo que arrojó la sig�iente di�tribución por �istritos: 

La Victoria ••••••• 10 San Mart�n de Parres • • •  7

Ce�cado ..••••••.•.• 6 Ate-Vitarte •· • " • • • • • • • •.• 4

Bre�a ••....•.•••.•• � Otros ••. ; ••••••••••••• 12 

TOTAL 47 

A nivel de subramas se obtuvo: 
['v 

19· de prot:luc tos 

metálicos (40.4 %) ,11 de maquinaria y equipo (23.4 ½), 3 

14 de material de 

90 

de maquinaria electrica (6 .. 4 X) y 

transporte (29.8 'l.) •

.. . 

' .4 • Ap l ica<: ión de 1 a encuesta 

El levantamiento de la información fue �fectuado en le 
-- · 

periódo comprendido 

1987, procediéndos� 

entre Enero de 1986 

primero a dejar la 

y Noviembre de 

encuesta en su 

primera parte para ser llenada por el pequeño industrial 

y luego completar la információn mediante una entrevista 

personal con el �ropietario o la �ersona responsable. La 

se9unda parte 

manera directa 

(estados 

de las 

-f inane ieros), ':fue obtenida de 

registros contables por el 

encargado de la encuesta. En total se lo�raron respuestas 

completas al cuestionario (en su primera parte) . de 
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empresas� Para la segunda parte del 

cuestionario (estados financieros) se obtuvieron 
l. . � 

respuestas completas de sólo 8 empresas,· tres de ellas 
t 

incompl�tas. 

Esta última infbrmaci6n fue sustituida, sólo a un 
 

! 

nivel r�ferencial y Utilizando las estructuras porc�ntua-

l e\S del Bal�nce-General y E�tado de Resultados, con los 

_,., valores 

análisis. 

publ ic:ados · por CONASEV para e 1 \ per .iodo de ," 

la jnvestigaci�n ha sido 

�ctualizada,,en la parte correspondiente a la iniormación 

firianciera y el entorno macroeconómico, entre Mayo y 

Octubre de 1990. 
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Cuadro 1 

ESTRATOS EtlPRE.SARIALES EN EL SECTOR INDUSTRIAL PERUANO f l l 

Status Tamaño Tecno- Inversión Contribuc • 
Estrato Legal fnú�ero 

. ·v 

logia por puesto Núiero de al P&t 
_ E111presar ia l (formal ó de traba- P,E,A, (tradic.o de trabajo E�presas del Sector 

informal} jadores moderna l {en US$) 
------ -------- .. ··-�-------�-�-------------- .. -------------------- -------------------------------

Arte_sania 

Autoconsumo 

Artística 

Utilitaria 

Microempresa 

Serv. de Repara-
éión y mantenim. 

Pequeña Industria 

Mediana Industria 

Gran Industria 

Ini;

lnf./For«i, 

Inf. 

Inf. 

lnf ,/Forr1, 

Form./lnf, 

F ora,a l 

Formal 

' J - 4 170000 

n.ri.

n.d.

n.d,

Trad. 

' Trad. 

Trad. 

300 

n.d.

300 Q) 

400 g) 

1 - 4 al 210000 dl Mod/-Trad. b00 hl 

1 - 4 

5 - 19 b)

26 - 199 b) 

+ 209 b)

40000 . Mod. 

120000 e) Mod. 

105000 fl 'Mod. 

90000 fl Mod, 

b00 

3000 il 

1200i jl 

40000 k) 

40000 

75000 

15000 

2100 

1B6 

5,07. 

8.0'l. 

13.0'l. 

28.01. 

4b,0% 

--�----------�-------------· r-----··------------�-------------- . ------------------•-------•---••-

al·Eliana Chávez y Daniel Carbonetto. 
bl Jorge Vélez 
c) Censo de Población de 1981.
dl 15Z del CIU Nacional;
e) Considerando 40X de informalidad,
f) Estadistica MICTl,
g) Ehcue,ta del Sector Artesanal 1976. DGA.
h) Carbonetto; 40% &ayor al promedio CIU.
HOIT, BIP.
j) IHNTEC. Carbonetto,
k) INDUPERU i BlP.
1) D. Gordon-Banco Mundial.

Fuente y Elaboración: Tomado de Fer_nando Villarán de la Puente. 
Fundación Friedrich Ebert. Conversatorio: 
"Reactivación Industrial de corto, mediano 
y largo plazo". 198b. 

Actualizado con cifras a 1985. · 



Cuadro 2 

Estadistica Indüstrial por Tamaño de Empresas: Ra.ina tletaleecanica 

(Unidades v millones de soles 1981)·,. . 

---------------------M------------------------------------------------------------�---

Estable- Personal V,B,P, Insumos Insumos Ventas Exceden- Aclivo 
cimient. �lac, Extr, tes Fijo 

--------------------------------------------�-----------------------------------------

Productos 
MeUlicos 

Peq. lnd, 

Haauiitaria ' ' 

y equipo 

Peq, lnd. 

Maquinaria 
Eléctrica 

Peq, lnd. 

Material-de 
Transporte 

Peq, Ind. 

·. · 9ó4 ·, .14490 170303

829 4519 45613 

390 842B 96424 

314 1749 1ó277 

325 924b 1ó5076 

237 1392 9682 

36ó 10160: 233332 

288 1713 15805 

ó1032 46222 1�15125 25861 �-7 403 

- 149�0 12'153 42563 7671 12795 

34478 17337 88306 21717 247V3 

5B19 1049 17011 5761 3452 

ó1ól8 31636 135655 40577 35799 

.3863 936 9503 2565 1664 

92868 72079 242970 38025 49554 

6ó94 2620 14037 3863 5022 

------------------------------------------ - -·---··--· -------------------------------"-

Total Rama 2047 42324 665132 249996 167274 6220Só 12ó180 167529 

· Peq. lnd. 16ó8 · 9373 87377 31276 17558 83114 19860 . 22933 
-. --------------- .-----------·---- .--- .. --�----------------�----------· ---------------

Fuente: l'IITI. 

Elaboración: División de Pt�neamiento. 



Cuadro 2-A 

Compo-ición d� la Demanda de Productos Metálicos 

(Valor y '1/.)

. . ,  ' 
-------------------- - ---- --------------- -----� -

Demanda 
Interm. 

Demanda 
Final 

Utiliz. 
Total 

--- ------------------------ . ------- ------- -----

Productos Metálicos· 411Zl971 - 16843121 579401 
. 1 

('l.) 7CZl.9'l. 29 .1'1/. 1 0 íZl • íZl 'l. 

Maquin. No Eléctrica 341899 722191 1 1CZl64CZl90 
11 

( 'l. ) 32 .1 'l. 67. 9'1/. 1CZHZl • íZl 'l. 

Maquin., E qui pos., Apa 313807 568108 881915 
ra·tos ·indw-tr.-profes. 

( 'l. ) 35.6'l. 64. 4 'l. 1!2112l.0'l. 

Aparatos, Artefactos, 24356 460739 4851Zl95 
,. equipos de uso domést. 

( 'l. ) 5 • IZl'l. 95.IZl'l. 1 (7J fZl • IZl -'l. 

Material de Transporte 711Zl346 647949 1358295 

( 'l. ) 52.3'l. 47.7'l. 1 !21 (2'J • (7J 'l. 

------------- ------- ----------------------------

Total de la Rama 181Zl1379 . 2567417 4368796 

( 'l. ) �----- 41. 2'l. 58. B'l. 1 IZl fZl • IZl 'l. 

Total Econ. Peruana. 29595767 38647944 682437.11 

( '1/.') 43.4'l. 56.6'l. 1121 fZl • IZl 'l. 
------------------------------------------------· -

Fuente: Tablas Insumo-Producto 1979. INE. 

Elaboración: �ropia. __ 



Cuadro 2-B 

Valor Agregado, Dem�0da Intermedia y ValDr Bruto 
de: la Producción de la I,nd. Metalmeéénica 

(Valor y 1/.)

-----�--------------------------------------------

Valor 
Agregado 

Demanda 

Interm. 
V.B.P.

---�----------------------------------------------

�reductos Metélicos 96411 230772 327183 

( 1/.) 29.5% 70.5% 11210.0% 

Maquin. "'º Eléctrica 52(2121 45141\ 97162 

(, 'l. ) 53.5% . 46.51/. 100.0% 

Maquin. E léc trie a 137404 250346 38775121 

( 1/. ) 35.4% 64.6'l. 10121 • fZI 'l. 

Material de Transporte 35851121 49861219 857119 

( 'l. ) 41 • B'l. 58.2% 100. 0%

. ----------. ---. ---------------. ------------. --, --

Total de la Rama 644346 1024868 

( 'l. ) 38.6% 61. 41/. 

To.tal Econ. Peruana 33019253 29595767 

( 'l. ) 52.7i 4 7. 3¡: 

Fuente: Tablas Insumo-Producto 1979. INE . 

Elaboración: Propia. 

1669214 

1 0 0 • IZI 'l. 

62615020 

1 IZl(Z) • IZl % 



·1 . 
• 

· .Cuadro 2-C

Estr�ctura de la Ofvrta de �ro�uctos
1'1eta'lmecánicos

(Valor y 'l.)

----------------------------------, ---------------

Produc. 
Nacional 

Import. Oferta 
Tota 1-

' --------------,------------------------ ---------

Próduc;-tos Metálicos 3177732 26166,9121 5794422 

('l.) ·54. B'l. 4 5. 2'%. 1 0 IZI • IZl 'l. 

Maquin. f\lo Eléctrica 108559 955531 10641Zl91Zl 

,( 'l. ) 10. 2'l. 89.8'l. 1121 !ZI • Cll 'l. 

Maquin. Eléctrica 1873fZICZl 694615 881915 

( 'l. ) 21.2½ 78. B'l. 101Zl.1Zl% 

Material de Transporte 151467 333628 48:i1Zl95 

('l.) 31.2¼· 68. S'l. 1!ZH2l. 0%

---��---�--------------------�--------------------

Total de la Rama 

('l..) 

Total Econ. Peruana 

( 'l.) 

3625058 460121464 8225522 

44.1�'- 55.9% · llZIIZl�IZl'l.

54191012 14052699 68243711 

79.4'l. 2(21.6% 1CZIIZI. IZJ% 

Fuent�: Tabl�s Insumo-Producto 1979. INE. 

Elaboración: Propia • 



Cu,adro 2-D 

Impo�tación Total y·�e Productos Metalmecánicos 

(Valor y 'l..)

------------------.----------------------
Produc. Impori. 

Metal mee. Total 
. . . . . - -.· --------------- .--------------------

Productos Metálicos 
-· '.,J 

(%)' 

Maquin. No Eléctrica 

(,.) 

Maquin., Equipos., Apa 
ratos industr.-profes. 

( ,. )

Aparatos, Artefactos. 
equipos de uso domést. 

Material de Transporte 

( % ) 

124056 261690 

47.4% 112HZI. 0% 

574936 955531¡ 

6(2). 2Y. lllHll. 0% 

292578 694615 

,42.li. 11210.121% 

1'50326 333628 

, 45.1% 1 íZJ íZJ • fZl 1/. 

422728 662783 

63.B'l. 10121.0% 

-------------.---------------------------
Total de la Rama 

(,.) 

To�al Econ. Peruana 

( l. ) 

1564624 2912.18247 

53.8% 1 IZl0. 0'l. 

498512)712) 14052699 

35. S'l. 112) 12) • lll 'l.

-----------------------------------------
' ' 

(*) Incluy& valor de Importación CIF, Dere
chos Arancelarios, Margen 2omercial, 
IGV y Ofi·os Imp_l,!�Stos. 

Fuente: Tablas Insumo-Producto 1979� INE. 

Elaboración: Propia. 



Cuadl"'o 2-E 

Utilización de la Producción Metalmecénica 
,' 

(Valor y 'l.) 

. ,  . 

-------------------�---------------------------�--

Demanda 
Interm. 

Demanc:la 
Finai 

. Ut-:i, l i z. 
Tc;>ta l 

----�--------�----------�----��---------�----�--�� 

Productos Met.lllic:os. 

e '1/.) 

Maquin •. No Eléctrica 

( % ) 

Maquin., Equipos.,· Apa · 
·ratos industr.-profes. 

( '.i'. ) 

Ap�ratos, Artefactos, 
equipos de uso domést. 

Material de Transporte 

(,.) 

15906 

72 .1% 

41245 

21 .8% 

14284 

33.6% 

6217 

9.7% 

67991 

72.9% 

6145 

27.9% 

14767� 
1 

78.2½ 

28169 

66.4% 

58,IZHlJ6 

9(21.3'1/. 

25255 

27.1% 

22051 

100. 0%

188920 

100.01/. 

42453 

1 (2lfl) • (ZJ 'l. 

64223 

l(Zltzl.0½ 

93246 

101Zl.lZl'1/. 

--- · ------------------------------ -------- . -------

Total de la Rama 

( 'l. ) 

Tot�l Econ. Peruana 

( i'.) 

145643 

35.4't. 

265250 

64.6% 

410893 

1 (Z)(ZJ • IZ) '1/. 

482471 401077 883548 

54.6% 45.4% 101Zl.0'X. 
------- .---- �------- �----------------- --- -----

Fuente: Tabiás Insumo-Producto ,1979. INE . 

... 

Elaboración: Propia •.... 



·cuadr-o 3

Proc�so Product�vo:·Planeamiento de la Producción
en.·la PIMM de Lima Metropolitana

- �

Criterios Número de 
Empresas 

---------------------------------------------------

SeQún el Presupuesto de Ventas 
De,.,:ac�erdo a.l costo del producto 
Según el tiempo de traba.jo 
De acuerdo al costo de la m�teria prima 
De acue�do •l grado de dificultad 
De acuerdo a la capacidad de producción¡
Según el flujo de pedidos 
Se�ún la. cap�cidad de los RR.HH. 

1 

6 

15 
7 

11 

5 

34 

3 

---- ------------ ---------------------------------

Fuente : Encuesta de la Investigación 
Elaboración: Propia 

Cuadro 4 

Proceso Productivo: Criterios de Adquisición de 
los Insumos en la PIMM de L.M. 

CritE:?rios Número de 
Empresas 

---�----------------------- . -----------------------

De acuerdo a pedidos de producción 
Según condiciones del crédito de proveed 
De acuerdo a calidad de materia prima 
Según el precio de la materia prima 

Fuente : Encuesta de la Investigación 
�laboración: Propia 

28 
11 

13 

15 



Cuadro 5 

Proceso Pro�uctivo: Relación C•pital/Trabajo en 
la PIMM de L.M. <*> 

--, 
198(21 1983 1987 

. -------------· ------------ .----------------- - - - -----

R�l��i6n Ci�ital/Trabajo 54.01. 55.0% 4 7 • rzlí'.

<*) Obtenida del �oeficiente Acti�os Fijos/ Monto Total 
de 'fsm6ne-rac iones de 19 empresas. 

Fuente : Encuesta de 1� Investigación 
Elaboración( Prbpia 

Cuadro 5-A 

Proceso Productivo: Número de Trabajadores en la 
PIMM de L.M. 

---------------------------------------------------------�----

1980 (d) 1992 (e) 1985 (fl 1998 (g) 

Producción 90 115 ,.178 1811.l 

Estable (a) 70 89 141 132, 

·Eventui3l ( b) 2(21 26 37 48 ,.· 

Administración 49 64 98 85 

Estable (a) 41 50 84 73 

Eventual ( b) 8 14 14 12 

Otr-os (de ter-ceros) 22 22 41 4121 

TOTAL 161 21211 317 305 
. ,,,... 

(a) Se definió como "estable" al trabajador permanente (que
figura en planillas).

(b) Se definió como "eventual" al tra\:;'ajador no permanente
(usualmente pagado por recibo).

(e) Se refiere a irabajadares circunstanciales Cmatriceros,
dise�adores, vendedores� etc.} o de servicios (contadores
generalmente).

(d) Incluye a 16 empresas.
(e) Incluye a 20 empresas.
(f) Incluye a 31 empresas.
(g) Incluye a 32 empresas.

Fuente : En�uesta de la Investigación 
Elabo�ación: Propia 



Proceso Productivo: Utilización de la Capacidad 
]ns.talad@ en l.ca. F"·l.MM de L.M. ( *) · 
..... -----"'!""'---�--'!'!'--,.,..,....;,__..,. ____ �------.----------�---... --------

'Y. de Uti l i zac:::.i;61'.1:i: en:, 1988 63.1% 

<*> Estimado por tos empresarios entrevistados de 
empresas (pr6medi� arimético simple) 

éuadro 6-A 
. . 

Indices de Volumen Fisico Máximo y Capacidad 
Ociosa de la Industria Manufacturera'. 
(1979=112)0) 

23 

� � .. '.· ·, '. ·----------·-------.... �--��-----.--...-�-_,,... ___ . __________ :,..._:._�-------�·-------...:..---· ... , 
' 

Bienes de Consumo 

Bienes Intermedios 

Bienes de Capital-

F'rod. Met�licos 
Maq. No.Eléctrica 
Maq .. Eléctrica 
Material de Transporte 

Total Ind. Manufacturera 

Má>timo 
. IVF 

11.5.3 

Año 
Alcanzc\do 

.1975 
175. 7---� 1981 
153.7 1981 
109.7 1976 

14(2).5 1975 

IVF 
l.988

88.B

93.0 
115.8 

-t-\ r. .. ,�.=-

93.8 

Capac. Capac. Ofert· 
Usa�a Ocios� Expan 

75.1 

77.5 

46.0 

61.3 

47. �\

50.4 
,..,l. .. :r 
40 . ._:1 

72.0 

24.9 �53. 

22.5 33 .. 

54.0 117. 

38.7 63. 

�)2. �\ l.1.fl).

49.6 .98. 
73.7 179. 

28.0 39 .. 

------------------------------------------------------------------------

Ji.. FL1ente {._'< � MICTI. 
Elaboración: Propia 

. . 



Cuadro 7 

Proc•�o Productivo: Orga8ización Empresarial 
de la PlMM de L.M. 

NL'.1mero de 
Empr�sias 

----------- - ------------------------- ---

Pl�nta"(Producci6n) 36 

Contabilidad 10 

Administración 4 

Comp-ra�- 2 
Ventas 12 

Servicios. 3 

Número de Niveles 2.f9
Orga.nii!'.ativos Promedio ! 

Fuente : .Encuesta de la Investigación. 
Elaboración: Propia 

Cuadro 8 

Proceso Productiva: Origen de la Maquinaria 
y Equipo de la PIMM de L.M. 
(Estru�tura Porcentual) , 

Nacional 

Extranjero 

Dicbre. de 1988 
j 

- -

37.l

62.9 
-------------------------------------------. ' . 

Fuente : Encuesta de la Investigación 
Elaboración: · Propia-----�-

Cuadro 9 

Gestión Financiera: Proyección de las Ventas 
en lá PIMM de L.M. 

No Proyecta 

Proyecta 

Número de 
Empresas 

35 

1 

'l. 

97 

3 

Fuénte : Encuesta de la Investigación 
Elabora�ión: Propia 



Cuadro 10 

Gestión Financier�: .Criterios de Adquisición 
de la Maquinaria y Equipo en· la PIMM de L.M. 

C�ite�io P�incipal 
Número de 

Empresas 
----------. ---- ·-------------------- ------- · -------.

Reempl�zo cuando la capacidad de 
producción es sobrepasad� 

Pal"'a com.pl�tar fases productivas 
ú obtene� nuevos productos 

.Para reemplazar maq. en desuso 

� Total 

25 69.4% 

9 2 5 • (211/.,

2 5.6% 

36 11210 • (2) % 

----�- � ----------------------------------- --- --

Fuente :. Encuesta de la Investigación. 
Elaboración: Propia 

Cuadro 11 

Gestión Financiera: La PIMM y el Sistema 
Tributario 

De acuerdo 

En Desacuerdo 

No es selectivo de acuerdo a 
la capacidad de pago 

Hay demasiados impuestos 
No hay incentivos a 1-a---Pe-cf. Ind 

l\lúmero de 
Empresas 

1 

35 

(13) 

( 27') 

( 6) 

Fuente : Encuesta de la Investigación 
Elaboración: Prop�a 

Cuadro 12 

Gestión Financierai Criterios de Política 
de Precios en 1�-PIMM de L.M. 

Criterio Principal 

Costo de la Mano de Obra 
Costo de la Materia Prima 
Costo de uso de máquina 
Precio en el mercado 

" 
Númer-o'de 

Empresas 

25 
7· 
2 

2 

-------------------------------- ----------

Fuente : Encuesta de la Investigación 
Elaboración: Propia 

·•



Cuadro J..3. ·. 

Ge$tión.,:Financiera: Depó!?itos en el ,Sistema 
.Bancario a:nivel de. lnst1.tüciones de la 
PI M!Vl. de L. M. 

Entidad· 
Número de 

·• Empresas 
--- - -- --- - --- ------ ------ . ---------

,_-. 
�-·· ·. ---'.!·:: . �"'·' 

Ba.nc.o I ndus tria 1 
�aneo 8ontineMtal 

.. Banco: Pop\ill á.r 
Banco Intérn�cional 

· � Banco de Crédito
Otros

6 

15 
3 
4 
4 

·13

.:..-����----�-�-�--:-----�-.... ---:---��--;_,,_ __ . _________ 
Fue'i"lte · · ·: Encuesta de· la Investigación .

. �laboración� Propia 

Cuagro 14 

Ges�ión = Fihanciera: Acceso a Créditos del 
Sis�e�a Financiero de la PIMM de L.M. 

Número de í'. 

Empresas 
---- ------- - . - - -- ------ ·� ---- -----------

R��ularménte/Otasianalmente 

No·accede 

9 

27 

25.0% 

75.0'%.

------- --------------- ---------------------------

Fuente : ·Encuesta de la I.nvestigación 
Elaboración:·Propia 



Cuadro. 15 

Instrucción� Capacitación y Edad del 
Pequeño Industrial de la PIMM 
PIMM de L.M. 

Número ·c1e 
Empresarios 

-----------�-----� . -----------------------
?ns,trucc . .i.ón 

Supér.ior y/o Tecnológica 6 
Secundaria 17 
Primaria 1r5 

1 

Capac·i tac i6n 
1 

' 

Pro_ducció'n 6 

Ventas 2 

.Asuntos Legales 1 
Cpmpras 2 

Otros 1 

Edad 

:saf-40 años 5 
412)-512) años 8 
;10-60 años 18 
61lJ · a más años 5 

----------�---------------------------------

Fuente : Encuesta de la Investigación. 
Elaboración: ,Propia 



Cuadro- 1ó 

PINrl, Infor�aci6n Financiera 
BALANCE GENERAL 1980-1984 AL 31 DE DICIE�iBRE 
IEs,trucfora Porcentual 1 

: . ., 
-- --· -- .-------- ------·------�------------------ • ------------------·------�----· --------�--•N--�·---- . ______

, ACTIVO 80 81 82 83 84 65 Bó 87 88 

Caja y Bancos . 1.5 1.4 .L3 1.1 1.8 3,5 5,7 4.0 
Valores Negociables 0,3 0,. 5· 0,ó 0.5 0.4 0.8 1.2 0.3 

Clientes 17;1 2.4,5 25.7 25.2 21.6 10.5 16.2 a.a

· Letras por. CObraf" _;_,¡ · 0.5 0.6 · 0. 7 0,2 0.0 0,01 0.0 0.0 
jtras Cuentas por tobrar 5,5 4.2 4,9 3.5 3.4 3;4 7.3 5.5 
Invent. de Prod. Terminados 49,3 43.2. 40.3 · 34,. 5 24.4 20.9 24.8 53,5 

· Inversiones en Valores · 0.0 0.1 .. ·-0.1 0.0 0.0 0.1 0,1 0.1 

Inmueb. Haquin. y Equipo 59.ó 57,8 58,1 74,8 108.B 122.1 93.5 .42.7 
Inver:s);,ones Intan9ibles 0.8 · 0.ó 0.6 0.6 0.5 0.0 0.0 �.0'--. 

Depreciación· Acumuláda -36.1 -34.1 -33.7 -44.8 -62.4 -62,7 -52.9 -18.4
Cargas Diieridas , 1.5 1.1 1.6 2.3 1.5 1.4 3 .• 9 ·3.4

TOTAL ACTIVO 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 10íl.0 100.0 
-------------- -----------------------------�---------. ----- .------------------------------------------ -------

PASIVO 

SobreQiros:Bancirios 2.7 2.8 4.5 6.1 5.6 2.0 l. 7 16. 5
Proveedores 26.1 25.3 22.6 f9.5 22.4 14.4 16.3 37.ó 
Parte 0 de· la Deuda L/P 3.2 4.0 6.7 5.0 4.5 15.2 0.1 6.8 

Otras Cuentas por Pagar 15.6 15,7 17,9 23.9 16.2 15.4 18,.6 17.2 
Filiales y Afí liádas 0.8 0.6 0.8 0.7 0.1 0.3 2.5 0.1 

Deudas a L/P 4.ó 4.3 3.9 2.9 2.1 5.7 6.3 1.3 
Provis, Beneficios Sociales 7.3 ó,2 b.2 5.ó 5.7 3,6 4.7 3.8 
Ganancias ]iferidas 0.0 0.0 ,0,0 0,(¡ 2.1 0.8 1.5 0.4 
Capital Social 32.3 29,9 24.4 19.3 13.ó 14.0 36.1 1.4 

. farticip. Capitaliz. Comun. 3.2 3.1 2.ó ., ') 1.5 0,9 0.6 0.2 .....

··Excedente·de Revaluació� 4.8 7 ,(¡ 9.2 14. 9 25.2 30.ó 11.2 22.4 
Reservas· 11.7 0.7 0,6 0.b 0.4 0.5 0.8 0,1 
Resultadas Acumulados -1.2 -0.2 .0.5 -1.2 0.6 -3.4 -0.4 -7.9... 

--· ---
-·· 

TOTAL PASIVO HiiL0 100.0 100.0 100 !0 100.0 Hl0.0 100.0 10iL0 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Fuente: CONASEV Elaboración; Propia. 



Cuadro 17 

INFDRMACION FINANCIERA: ESTADO DE RESULTADOS 1980-1988 
!ESTRUCTURA PORCENTUAL!

B0 81 82 83 84 85 Bb 87 88 
---�-------------. ---------------------------- ----------------------------------------------.----------
Ventas Netas 100.0 100,0 100:·0 100.0 100.0 100,0 · 100.0 100,0 
�i:isto de V·entas · 75.8 75.2 73,3 '73,3 71.5 69.0 ·. 72,0 90.4 

Utilidad Bruta . 24,.2 24,8 26,7 26.7 28,5 31.0 28,0 9.6 

Gastos Administ, 16.1 · . 15.9· 16.3 16.6 14.8 17.1 19 .0 60.5 
Ga.stos. de-•Ven.ta 4.7 4.7 4.8 4,6 4.5 b,8 4,0 5,5 

Utilidad ·operativa 3.4 4,2 5.6 5.6 9.1 7.2 5,0 -56,5

Otro, Ingresos · 4.0 4,8 5.1 4,0 4,9 11.b ¡2,0 65�8
Otr,es Egresos 3,5 3, '3 2,6 3,5 · .. 1.6 5,1 \1.3 4,7 

Util. antes lnt,e Imp. ; 3.9 5,7 ,8.2 6,0 12,5 13,7, 5.7 4.6 

Gastos Financieros 4.0 4.9 7.0 7.2 10.3 · 15.4 2.9 31.7 

Util,· l�ponible. -0.1 0,8 1.1 -1.1 2,2 . --1.7. 2.8 · �21 .1

Impuesto a Utilidades 0.2 ·0,3· 0.4 0,4 . 0. 7 0.9 0.8 0.4 

Utilidad Ne.ta -0.2 0.6 0,7 -1.6· 1.5 . -2.ó 2,0 -27.5

. --------------------------------------------. -------------------------------------------- ----· -�-------
Fuente: CONASEIJ Elaboración: Propia · 
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