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Resumen

Se determinan los procedimientos financieros de la PYMI en la zona industrial del mu ici-
pio Maracaibo utilizando una poblacién de 27 establecimientos; al analizar los resultados se zon-
cluye que: La gestion de tesoreria utiliza procedimientos medianamente formalizados, presentindo
debilidades en estimacién y diversificacién de fuentes de ingresos, seleccién de entidades banca-
rias, manejo de moneda extranjera, fijacién de politicas de riesgo y centralizacidn de la toma d:: de-
cisiones. Los registros contables y financieros presentan poca sistematizacién y estdn desartic ula-
dos del resto de las actividades, realizdndose para cumplir exigencias legales y no como una activi-
dad que beneficie el desempefio. La planificacién financiera no presenta coordinacién y sus cor ipo-
nentes se encuentran desarticulados. En el control financiero no existen indicadores para mecir la
actividad ni para evaluar resultados; no se organizan procedimientos de auditoria y se carece di: ac-
ciones de contingencia. Finalmente, el personal encargado de la gestién financiera resulta ser de
mediana edad, sexo masculino, con formacidn en el drea financiera, experiencia, toma de dec sio-
nes centralizadamente y vinculado con la propiedad de empresa. Se recomienda la aplicacién de un
plan de reestructuracién adaptado a cada empresa, con la colaboracién de instituciones piblicas y
privadas que apoyen la labor de ]a PYMIL.
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Financial Management in Small and Medium Sized
Industries in Maracaibo

Abstract

The financial procedures within Small and Medium Sized Industries in the industrial par<in
Maracaibo Municipality, based on a population of 27 enterprises, were determined. After analyzing
the results, the conclusions were the following: treasury management utilized relatively infor nal
procedures, reflecting weaknesses in the estimation and diversification of revenue sources, the
selection of bank entities, the management of foreign currency, the establishment of risk policy, and
in centralized decision making. Accounting and financial records are not well systematized, nor are
they well articulated with the rest of operations. They are used to fulfill legal requirements but not to
improve company performance. Financial Planning lacks coordination and its components are
disconnected. In Financial Control, there are no performance indicators to evaluate operations and
results. There are no organized auditing procedures, nor contingency actions. Finally, the personnel
in charge of financial management are middle-aged, male, with education and experienc: in
financial issues; they are used to making centralized decisions and are either shareholder:, or
closely related to shareholders in the companies. The recommendation is to apply restructuring >lan
adjusted to the needs of each company, in collaboration with public and private institutions that

support the activities of Small and Medium Sized Industries.
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Introduccion

El andlisis y evaluacién del desempefio
de las empresas catalogadas como parte de la
Pequefia y Mediana Industria (PYMI) siempre
ha resultado un tema atractivo para los investi-
gadores del drea gerencial, y asi lo demuestran
los numerosos estudios que existen al respecto.
Se trata, en la mayor parte de los casos, de con-
tribuir al desarrollo de este sector industrial,
ante los altos niveles de informalidad que suele
presentar, y dada la importancia que tiene en
materia de generacién no solo de producto,
sino también de empleo. Son muchas las dreas
temdticas que se han estudiado tomando como

referencia las caracterfsticas gerenciales de
este tipo de empresas, desde los aspectos -ela-
cionados con operaciones productivas, I asta
el manejo de recursos humanos, pasandc por
la gerencia de mercadeo y la administrecién
de sus finanzas. En este tltimo aspecto siem-
pre se hace énfasis en uno de los mayores pro-
blemas que presenta el sector: la baja disponi-
bilidad de rccursos monetarios para fina ciar
sus operaciones corrientes y/o para la e» pan-
sién de sus actividades; tratando de ataca este
problema, muchos estudios se han concentra-
do en la biisqueda y creacidn de nuevas ilter-
nativas de financiamiento (generalmente pro-
movidas por fondos gubernamentales), ¢como



una via que permita al pequeno y mediano in-
dustrial superar las deficiencias financieras
que los caracterizan. Pero hasta el momento se
han concentrado los esfuerzos en la biisqueda
de una solucién “externa” a este problema, sin
evaluar la manera como el empresario estd ad-
ministrando sus recursos internamente; es de-
cir, se afirma que hay que creur facilidades
para financiar las actividades de cstas organi-
zaciones por cl efecto multiplicador que tiene
sobre las variables econémicas v sociales de
un pafs, pero vale la pena preguntarse: jestd el
personal de estas empresas suficientemente
preparado para el manejo de esos recursos?,
;poseen las organizaciones procedimientos
formales que les permitan administrar eficien-
temente sus transacciones a nivel financiero?.
La bisqueda de una respuesta a cstas interro-
gantes es el hecho que motiva un estudio
como el que se presenta.

Se trata de establecer un diagnéstico de
los procedimientos utilizados c¢n la Gestién
Financiera de este tipo de organizaciones, in-
vestigar el grado de formalizacion que existe
enellos, entendiendo como Ges!ién Financie-
ra al conjunto de procesos intcgrados que se
relacionan con el manejo de operaciones de
tesoreria, sistematizacién de los registros con-
tables y financieros, planificacion financiera y
el control y evaluacidn financicros, incluyen-
do las caracteristicas que prescnta el personal
responsable de todos estos procesos. Con base
en este diagndstico, se planteardn las reco-
mendaciones que se¢ consideren necesarias
para mejorar el desempefio de cstas industrias
enel dreade la administracidn de sus finanzas.

1. Variable del estudio:
La Gestion Financiera

Se utiliza en esta investigacién una va-
riable dnica que se denominard “Gestién Fi-
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nanciera”, aplicada especificamente a la po-
blacidn seleccionada para el estudio. Al h: cer
referencia a la Gestién Financiera de una or-
ganizacién se incluird dentro de ellaal con un-
to de procedimientos que, en forma sisterr Ati-
ca y organizada, se utilizan en una emp esa
para administrar los recursos monetario-fi-
nancieros que €sta requiere para cumplir nde-
cuadamente con todas sus operaciones Jro-
ductivas. Desde este punto de vista, la Gestién
Financiera representa una funcién de apoyo a
las actividades primarias de la empresa, cuya
finalidad es garantizar la disponibilidad cpor-
tuna de los recursos requeridos para el 6p imo
funcionamiento de éstas, tanto en el corto
como en el mediano y largo plazo, equilit ran-
do necesidades de liquidez de la organiz: cién
con sus objetivos de riesgo y rentabilida 1.

Para facilitar el estudio de esta varia-
ble, se han agrupado los diferentes tipos de
procedimientos en 4 dimensiones princi ales:
Gestion de tesoreria (Espifieira, Sheldon y
asociados, 1988), Sistematizacion de Regis-
tros Contables y Financieros (Dickson, 1774),
Planificacién Financiera (Brealey y M yers,
1993) y Control y Evaluacién Financieros
(Brealey y Myers, 1993). Una quinta dimen-
sidn se incluird en el andlisis de la Gestion Fi-
nanciera: el Perfil que caracteriza al personal
encargado de esta funcion (Gutiérrez, 1992),
ya que se considera que es un elemento f inda-
mental que incide sobre el grado de formaliza-
cién que alcancen los procedimientos it volu-
crados en esta variable. Cada una de es as di-
mensiones serd analizada utilizando lo:. indi-
cadores apropiados que permitan su estudio
(una lista completa de indicadores pued : revi-
sarse en Vera, 1999: 37),

1.1. La Gestion de Tesoreria
Una de las funciones mas impo tantes
de la Gestion Financiera de toda organi zacién
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cstd representada por el manejo dc los fondos
de tesoreria, es decir, la administracién de los
recursos que posee y necesita para el adecua-
do funcjionamiento de todas sus operaciones
en el corto plazo. La gestién de tesoreria ha
experimentado una evolucion significativa de
sus procedimientos y técnicas en las tltimas
décadas; esta evolucién ha estado motivada,
fundamentalmente, por la creciente compleji-
dad e incertidumbre que caracterizan al entor-
no econémico-financiero en el que se desen-
vuelven los negocios en la actualidad. Tal
como lo sefiala Espifieira, Sheldon y Asocia-
dos (1988), basdndose en sus experiencias en
la materia y en el marco de las teorias moder-
nas de las finanzas a nivel mundial, la geren-
cia de la tesoreria en el pasado rcciente podia
catalogarse como una “tesorcria reactiva”,
que actuaba de acuerdo a los acontecimientos
ocurridos en su entorno, sin anticiparse a
ellos; este comportamiento podia no ser peli-
groso dentro de un ambiente caracterizado por
la monotonia y la ausencia de cambios signifi-
cativos en sus condiciones, pero ante los cre-
cientes niveles de incertidumbre que predo-
minan en el comportamiento de la mayoria de
las variables econémico-financieras a nivel
nacional e internacional, continuar con la
préctica de una tesorerfa reactiva en las orga-
nizaciones modernas pude convertirse en un
serio obstdculo para el desempeiio adecuado
de sus actividades empresariales. Recomien-
dan estos consultores que la gestion de tesore-
ria debe evolucionar hacia una “tesoreria
proactiva” que se anticipe a los cambios en el
entorno, y represente un apoyo fundamental
para el éxito de la organizacidn: caracterizan-
do a este tipo de gestion proactiva como el
lado opuesto de la tesorerfa rcactiva. En el
caso de la tesoreria proactiva se le otorga ma-
yor importancia a la funcién de tesoreria, se

planifica anticipindose a los cambios ex er-
nos, se coordinan e integran las funciones fi-
nancieras, se responde dgilmente al entorno,
se desarrolla alta capacidad negociadora se
mide clara y oportunamente la gestion, se 1ti-
lizan sistemas de informacidn integrados, 7 se
promueve una mayor descentralizacion den-
tro de un 4mbito de control adecuado.

Asimismo, sefialan que el 6ptimo fun-
cionamiento de la gestion de tesorerfa es ard
intimamente relacionado con la ejecuciér de
seis funciones fundamentales: administracion
del efectivo, de la disponibilidad superavit iria
o deficitaria de fondos, de la moneda extraje-
ra, de la exposicién a variaciones en tipo; de
cambio y tasas de interés, del riesgo inv > lu-
crado en las operaciones financieras, y la utili-
zacion de sistemas de informacién.

1.2. Sistematizacion de registros contables
y financieros

Todo negocio, por muy pequefio que
éste sea, debe contar con un sistema de re gis-
tros apropiado, que suministre informa :ién
sobre la evolucidn de las operaciones de 1 or-
ganizaci6n, y permita proyectar el comporta-
miento futuro del mismo. El gerente no sélo
debe conformarse con los registros exigidos
por la ley, sino que debe procurar la cuarntifi-
cacién de todos los aspectos que sean con: ide-
rados relevantes para la toma de decisiines
dentro de la empresa. “Sin un registro d: las
actividades de un negocio, el propietaric-ad-
ministrador estard trabajando a ciegas ¥ sus
probabilidades de éxito estardn limitadas”
(Dickson, 1974),

El citado autor hace referencia a ilgu-
nas de las finalidades que persigue un sis.ema
de registros contables y financieros:



— Proporciona informacién refcrente ala si-
tuacion actual, asf como de los resultados
del pasado del negocio; asimismo, estain-
formacidn serd Gtil para pronosticar y pre-
supuestar las operaciones futuras y sus re-
sultados.

— Suministra informacién con base en la
cual la empresa podrd definir sus politicas
crediticias.

- Contribuye con la toma de decisiones
orientadas a salvaguardar los activos y la
utilidad del negocio.

— Proporciona la informacién exigida porel
fisco y otras entidades gubernamentales.

- Permite al gerente establecer compara-
ciones de sus resultados con las de otras
empresas de ramos similares.

Se recomienda que el sistema de regis-
tros se disefie de la manera menos compleja po-
sible, debe ser lo mds sencillo y directo que
pueda elaborarse sin dejar de incluir los datos
que resulten esenciales, que sea capaz de gene-
rar informacijén utilen forma ripida y presenta-
da de tal forma que sea ficil de comprender.
Debe contar con mecanismos que permitan
comprobar la veracidad de la informacién su-
ministrada, y en su disefio deben incorporarse
procedimientos que formenten la divulgacién
de la informacién contenida en él, de acuerdo
con las necesidades de los difercntes niveles je-
rdrquicos y departamentales de la empresa. El
volumen y diversidad de operaciones que reali-
ce la organizacién puede requerir la utilizacién
de sistemas de registros automatizados; adn en
estos casos no debe olvidarse [a necesidad de
que los mismos se adapten a las caracteristicas
propias del negocio.

Teniendo como base la informacién
sistematizada, el gerente debe rcalizar un ané-
lisis periddico de los resultados arrojados por
las operaciones, de tal forma que puede deter-
minarse si la empresa se encaminaen la direc-
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cién correcta, o deben aplicarse acciones que
permitan mejorar su desempefio; esta tirea
puede facilitarse con la utilizacién de técricas
recomendadas por el andlisis financiero.

1.3. Planificacion Financiera

De acuerdo con Brealey y Myers
(1993), la planificacién financiera es un pro-
ceso que comprende :

— El andlisis de las diferentes alterna ivas
de inversion y financiamiento de las que
disponen la empresa en un momento de-
terminado.

— La proyeccioén de las consecuencias futu-
ras de las decisiones presentes, a fin dc:evi-
tar sorpresas y comprender las conex ones
que existen entre las decisiones a t>mar
hoy, y las que se produzcan en el fut iro.

— La decisién de que alternativas adptar
para su posterior ejecucion.

~ La comparacién del comportamien .o de
las opciones ejecutadas con los objetivos
establecidos en el plan.

Este proceso puede elaborarse para de-
cisiones a ejecutar en el corto y en el larg pla-
zo. La planificacién financiera a corto >lazo
se encuentra estrechamente relacionada con la
gestién de los fondos de tesorerfa, ya aniliza-
da anteriormente. La planificacion financiera
a largo plazo puede involucrar decision :s so-
bre planes de crecimiento agresivo, plares de
crecimiento normal, planes de reducciér. y es-
pecializacién, y planes de desinversion

Debe existir una coordinacién ac ecua-
da entre las operaciones desarrolladas or la
planificacién financiera a corto y largo >lazo,
sin descuidar ninguna de ellas; ademds, resul-
ta de vital importancia el estudio periédico de
las variables exGgenas que afectan los re sulta-
dos de la organizacidn, ya que el comporta-
miento de este tipo de variables constitt ird un
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elemento fundamental para estimar las premi-
sas bésicas que soportardn las dccisiones a
ejecutar en materia financiera.

1.4. Control y Evaluacién Financieros

Todo proceso de planificaciin debe con-
siderar el disefio de los mecanismos que le per-
mitirdn controlar la ejecucion de las acciones di-
seftadas para el logro de objetivos y metas
(Brealey y Myers, 1993). Para Ia aplicacién de
un control financiero adecuado es necesario di-
sefiar herramientas que faciliten la medicién y
registro de los resultados que se estdn obtenien-
do con la aplicacién del plan, y de alli la impor-
tancia que representa para toda organizacion la
utilizacién de un sistema de registros contables
adecuado, tal como se explicé con anterioridad.
Pero no basta s6lo con la medicién de los resul-
tados, ya que éstos deben ser evaluados por el
analista mediante la comparacién con los resul-
lados esperados por el plan inicial : esta compa-
racion permitird determinar si el plan se dirige al
logro de sus objetivos, 0 si existen desviaciones
que deben ser corregidas para el adecuado cum-
plimiento de lo planificado.

El control no sélo debe realizarse una
vez completada la ejecucién del plan, sino que
debe llevarse a cabo continuamente, desde
que se comienzan a visualizar los primeros re-
sultados parciales. Al disponer de mecanis-
mos apropiados de control y evaluacién, la or-
ganizacién pude desarrollar sus planes con
mayores probabilidades de éxito; de lo contra-
rio, podrfan invertirse grandes cantidades de
recursos sin garantizar un rendimiento éptimo
de los mismos.

1.5. Perfil del Recurso Humano

El perfil se encuentra referido al con-
junto de tareas y operaciones que caracterizan

a una operacién determinada, y que se tra lu-
cen en requisitos exigibles para el individuo
encargado del cumplimiento de las mism as,
en condiciones necesarias para su realizacién
en una empresa o institucion determinida
(Martinez y Quintero, 1996). La importar cia
relativa que se le asigne a cada elemento de-
pender4 de las caracteristicas propias de la ta-
rea a ejecutar, y de acuerdo a ellas se observa-
rd el tipo de individuo requerido para cada ac-
tividad, considerando, para su seleccién o
evaluacién, criterios tales como los siguizn-
tes: nivel de formacién académica, experizn-
cia, edad, sexo, referencias personales, y cual-
quier otro factor que se considere relevantc de
acuerdo con la situacion a analizar.

En materia financiera, el personal 2n-
cargado de su gestién en la empresa debe 0-
seer un minimo de conocimientos teériccs y
técnicos que le sirvan de base ala toma de de-
cisiones cotidianas (Gutiérrez, 1992). Re: ul-
ta importante su actitud ante la funcién que
debe cumplir en su empresa, que compre 1da
su verdadera misién dentro de ella: su drica
funcién importante es la de “satisfacer clien-
tes internos”, ya que el departamento de fi-
nanzas es s6lo un eslabén més en todo el con-
cepto empresarial, cuyarazén de seres se vir
de apoyo a las demds dreas. Sefiala el autor
que “el gerente financiero, dada su interr:la-
cién con todas las 4reas y la forma como las
analiza globalmente, es quizas el ejecutivo
més cercano a la gerencia general... y d:be
estar presto a colaborar con ella en todo lo
concerniente a la toma de decisiones que im-
pliquen abstraerse del diario trajinar... Cen-
tro de este espiritu, la gerencia financ era
debe ser la mayor impulsora y mantenec ora
de lared de informacidn gerencial, sin la cual
la alta direccién dificilmente puede aspirara
controlar una empresa de cierto tamafio”
(Gutiérrez, 1992).



2. Consideraciones metodolégicas

La poblacién objeto dc estudio estd
comprendida por todos los establecimientos
industriales que conforman la Pequefia y Me-
diana Industria en la Zona Industrial del muni-
cipio Maracaibo del Estado Zulia (Venezue-
la), especificamente en la parroquia Luis Hur-
tado Higuera, clasificados de acuerdo al crite-
rio de estratificacién de la industria atendien-
do al ndmero de trabajadorcs empleados
(OCEI, 1996). Es decir, se considerardn aque-
llas empresas manufactureras que tengan su
sede en esta zona geogrifica, y que empleen
entre 5 y 100 trabajadores en sus actividades:
— Pequefia industria: establccimientos in-
dustriales que ocupan entre 5 y 20 perso-
nas.

— Mediana industria de estrato inferior:
ocupan entre 21 y 50 personas.

— Mediana industria de estrato superior:
ocupan cntre 51 y 100 personas.

De acuerdo con cifras suministradas
por el Directorio de Establecimientos Indus-
triales (julio de 1996) de la Oficina Central de
Estadistica e Informética (OCEIL, 1996), el ni-
mero de establecimientos industriales que
cumplen con los criterios establecidos para
determinar la poblacién del cstudio alcanza
un total de 27 organizaciones, de las cuales 15
pertenecen a la pequeiia industria (55,56%), 4
a la mediana inferior (14,81%) y las 8 restan-
tes a la mediana superior (29,63%). Tomando
en cuenta que se trata de una poblacién finita,
lainvestigacidn se aplicaal total de las organi-
zaciones que la conforman, utilizdndose un
censo poblacional al momento de recolectar
los datos. De estas 27 empresas, 2 se negaron a
participar en el estudio, por lo que los resulta-
dos se analizan basdndose en las respuestas
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suministradas por los 25 establecimientos res-
tantes.

Con la finalidad de recopilar la infor-
macidén necesaria para el andlisis de la varia-
ble “gestién financiera” y sus distintas dimen-
siones e indicadores, se utiliz6 un instrumento
tipo encuesta (Vera, 1999). Laaplicacidr dela
encuesta se realizé entre los meses de a zosto
de 1997 y febrero de 1998; el anélisisde 1 >sre-
sultados se realizé entre los meses de mirzo y
noviembre de 1998.

3. Analisis de Resultados

Considerando las respuestas obte 1idas,
se realiza el diagndstico del perfil que caracte-
riza aeste sector industrial, anélisis que se resu-
me a continuacién (Vera, 1999). En prin er lu-
gar, se pasa revista a un conjunto de caracteris-
ticas generales que presentan los estableci-
mientos estudiados, para luego detallar lcs fac-
tores que directamente se relacionan con la
gestién en materia financiera, a saber: g2stién
de tesoreria, sistematizacion contable, p anifi-
cacién financiera, control financiero, y perfil
del personal que se encarga de la funcién finan-
ciera dentro de cada empresa. Los resultados se
presentan de manera esquematizada, resu-
miendo los hallazgos més significativos

3.1. Caracteristicas generales de los
establecimientos

Se observa que este grupo de ind 1strias
se dedican a actividades de distinta indole, ta-
les como: Actividad metalmecénica y 2labo-
racién de equipos (32% del total), Cilzado
(16%), Procesamiento de productos qu micos
(12%), Elaboracién de alimentos (8%, Pro-
ductos derivados del plastico (8%), Otriis acti-
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vidades: textiles, cerdmicas, floristeria artifi-

cial y reencauchado (4% cada una).

Sus caracterfsticas generales permiten
establecer una serie de conclusiones previas
que servirdn de base para continuar con la ex-
plicacién de los resultados obtenidos en esta
investigacién;

e En primer lugar, la antigiiedad promedio
de los establecimientos indica que éstos
operan desde hace mas de 22 afios (24 en
la pequefia industria, 22 en la mediana in-
ferior y 18 en la mediana superior), tiem-
po suficiente para que cualquicr empresa
pueda disponer y/o organizar un manejo
formal de sus operaciones financieras
(Tabla I).

e (Casi en su totalidad son empresas inde-
pendientes, que limitan sus operaciones
de produccién a una sola sede (92% de los
casos), por lo que no obedecen a los linea-
mientos establecidos por una empresa
matriz en materia de gestion {inanciera, y
la organizacién de sus procedimientos in-
ternos en esta materia dependen (inica y
exclusivamente de las decisiones toma-
das por sus directivos.

e Suproduccién se encuentra diversificada;
s6lo un 28% elabora una sola linea de pro-
ductos, micntras el resto se dedica a la fa-
bricacion de 2 a 10 lineas (56%) o més de
10 (16%), aspecto éste que incide en una
mayor complejidad en sus procedimien-

Tabla 1

tos financieros y en una mayor necesid: d
de formalizacin de los mismos.

Sus principales canales de comercializa-
cion se encuentran altamente orientados a
las ventas realizadas a otras organizacio-
nes empresariales (otras industrias, mayo-
ristas), mds que hacia el consumidor fina .
En ninguno de los establecimientos se 1a
creado un departamento exclusivo parala
gestién financiera, por lo que ésta depen-
de de un departamento de administraci n
o de los niveles directivos de la empre a.
Esto puede traducirse en un alto nivel de
centralizacién de la toma de decisiores
que afectan a estas operaciones, centri li-
zacién que puede ser mds perjudicial er la
medida en que aumenta la complejidad de
la organizacion.

La utilizacion de equipos y programas de
computacién como apoyo a la gestién fi-
nancieraes un factor que se encuentra al-
tamente relacionado al tamafio de la em-
presa. Es decir, mientras las empresas de
mayor tamafio (estratos mediano sue-
rior y mediano inferior) ya estdn incor-
porando el uso de herramientas inforraé-
ticas en su gestion financiera de manera
parcial o total, un niimero significativo
de la empresas pequeifias (aproximada-
mente un 43%) atn utiliza procedim en-
tos manuales.

Pequeiia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Indicadores sobre antigiiedad y generacién de empleo

Indicador . MS Total
Antigtiedad (afios) 24,4 22,2 18,1 22,2
_Nimero de empleados 1.8 34,3 71,0 s

Fuente: Vera, 1999

P: pequefia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.



3.2. Gestion de Tesoreria

El estudio de la gestién de tesoreria de
estas empresas se realiza de acucrdo con los
indicadores seleccionados para csta dimen-
si6n de la variable Gestién Financiera, a sa-
ber: politica de crédito y cobranzas, estima-
ci6n de ingresos y desembolsos y de los flujos
de efectivo, financiamiento y colocaciones a
corto plazo, manejo de operaciones bancarias,
exposicion en moneda extranjera, politicas
para asumir niveles de riesgos, centraliza-
cién/descentralizacion de la toma de decisio-
nes y el nivel de automatizacién cn los proce-
dimientos sefialados.

a) En primer lugar, analizando los as-
pectos relacionados con la politica de crédite
y cobranzas, puede sefialarse quc en el 90,9%
de los casos estudiados existe un alto grado de
formalizacién de las politicas de otorgamien-
to de crédito a los clientes, ya que existen cri-
terios predefinidos para la aprobacién de este
tipo de ventas. Entre los criterios utilizados
con mayor frecuencia para decidir el otorga-
miento del crédito se sefialaron los siguientes:
cumplimiento de los requisitos exigidos; ex-
periencia crediticia con la empresa; frecuen-
cia de las compras del cliente; aval o referen-
cias de otros clientes con experiencia crediti-
ciacon laempresa (en el caso de nuevos clien-
tes). Sélo un 16% de los establecimientos afir-
ma que no se le otorgan créditos a ningin
cliente (porcentaje que alcanza un 21,43% en
el caso de la pequefia industria, un 14,29%
para la mediana superior, y no sc presentan ca-
sos de este tipo para la mediana superior), lo
que significa que el restante 84% de las em-
presas utilizan activamente su polftica de ven-
tas a plazos, y por lo tanto, requicren de proce-
dimientos que le permitan administrar efi-
cientemente su cartera crediticia. El andlisis
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de los diferentes aspectos relacionados con
este elemento permite concluir que, en lo Jue
respecta a la politica de crédito y cobran zas,
existe un alto grado de formalizacién en los
procedimientos utilizados, y un nivel ace ota-
ble de cobranzas exitosas, acompanado d: al-
tos niveles de centralizacién en la toma deci-
siones asociada.

b) Otro indicador importante dentr) de
la gestion de tesoreria lo constituye los
procedimientos utilizados en la estimacid 1 de
ingresos y desembolsos y de los flujo: de
efectivo. Estas estimaciones le permiten a la
gerencia financiera mantener una adeciada
vigilancia de sus actividades de tesorerf:,, de
forma tal que la organizacion pueda prepa arse
para hacer frente a situaciones de excesos o
deficiencias en los niveles de liquidez, sir que
se afecten significativamente sus operaciones
productivas ni se desperdicien oportunic ades
de inversion en el corto plazo. Porestaraz(n, se
indagé este aspecto dentro de las
organizaciones en estudio, descubriéndos: que
estas empresas se preocupan por la estim:cidn
de los desembolsos a realizar en el corto rlazo,
pero no estdn interesadas, en esta mrisma
medida, en conocer de antemano los niveles de
ingresos a percibir (Tabla II).

Con la finalidad de investigar el y;rado
de conocimiento que tiene la gerencia sobre
las caracteristicas de las variables “ingr :sos”
y “desembolsos”, se indaga un poco mis en
ellas y se descubre que:

e Enun44% de los casos los ingresos e ge-
neran a través de la venta de diferen es li-
neas de producto, pero un grupo red icido
de éstas es la responsable por la riayor
cuantia de ingresos. También es npor-
tante destacar que aproximadamerte un
20% de los establecimientos no dispone
de informacién que le permita cefinir
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Tabla II
Pequeiia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Estimacion de ingresos y desembolsos (% de establecimientos)

 Estimacién de ingresos y desembolsos P MI MS Tota
Realiza estimacién de ingresos 50,00 25,00 57,14 48,00
Los ingresos reales se asemejan a los estimados. 21.43 25,00 57,14 32,00
Realiza estimacién de desembolsos 64,29 100,00 100,00 80,0(
Los desembolsos reales se asemejin a los estimados. 42,86 75,00 71,43 56,00

Fuente: Vera, 1999
P: pequeiia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

como estdn configuradas sus fuentes de
ingresos, nivel que alcanza a un 50% de
las empresas encuestadas en el estrato de
la industria mediana inferior.

Al estudiar la diversificacion de la cartera
de clientes se observa que un niimero sig-
nificativo de establecimientos (un 40%
del total, y hasta el 100% de la industria
mediana inferior) no conoce la estructura
de su cartera de clientes, es decir, no pue-
den determinar en qué manera sus niveles
de ventas dependen de un tipo de clientela
en particular. Del resto, un 36% afirma
que sus ingresos por ventas se encuentran
concentrados en un reducido ndmero de
clientes (nivel que se eleva a un 57,14%
para la industria mediana superior) y s6lo
24% presenta una cartera diversificada
para la obtencién de sus ingresos.

Sélo un 24% de las empresas realiza ventas
al exterior (principalmente a pafses del drea
andina). El volumen mds significativo de
ventas por exportacién se encuentra dentro
del estrato de la industria mediana superior,
en el cual un 71,43% de los cstablecimien-
tos encuestados destinan parte de su pro-
duccidn a los mercados extranjeros.
Alindagar sobre la tendencia que piensan
seguir los directivos de estas empresas en
la generacién de ingresos para el futuro,

se observa que mas de la mitad de las em-
presas analizadas ya estdn implementan-
do proyectos para mejorar su ofert: de
productos y generar un nivel de ingr:sos
creciente en el futuro cercano, ya se. in-
crementando la cantidad de productos
vendidos (36%), o diversificando les li-
neas de produccién actuales (20%). Sin
embargo, una porci6n significativa dz los
estratos (36%) considera importan e la
ejecucién de acciones para mejorar sus
niveles de ventas, pero atin no han corncre-
tado planes o proyectos para iniciar este
tipo de acciones, mientras que el 12% ni
siquiera ha evaluado la necesidad de¢ me-
jorar su oferta productiva para gener ir un
ingreso monetario superior; esta situ:.cién
presenta mayor gravedad en el estrato de
la pequefia industria, donde el 50% ce las
empresas no han iniciado planes de 11¢ejo-
ra alin cuando admiten su importan:ia, y
otro 14,29% forma parte del grupo q 1e no
le parece relevante la ejecucidn de zccio-
nes que conduzcan a la mejora cortinua
de sus niveles de ventas.

En cuanto a las caracteristicas de l: esti-
macitén de los desembolsos, el re1gldén
que implica el mayor volumen de dcsem-
bolsos para todos los estratos es el de
compra de materias primas y sumin-stros,



seguido en orden de importancia por las
obligaciones relacionadas con la némina,
y en tercer lugar, el pago dc servicios y
gastos financieros. Sélo el 16% de las en-
cuestadas no estuvo en capacidad de dis-
criminar sus desembolsos mads relevantes.
Los resullados obtenidos miuestran una
tendencia a otorgarle mayor importancia
a la estimacién y seguimiento de los de-
sembolsos, mds que a los montos genera-
dos al nivel de ingresos. En este sentido se
observa como un nimero significativo de
industrias posee informacion suficiente
como para establecer un diagnéstico de
sus salidas de efectivo, pero no han orga-
nizado de la misma manera mecanismos
que les permitan hacer un seguimiento
preciso de sus entradas.

Al precisar las estimaciones realizadas de
los flujos de efectivo netos csperados en
el corto plazo se observa quc un 24% de
los establecimientos estudiados no dispo-
nen de ningtn tipo de mecanismo que les
permita estimar los flujos netos de efecti-
vo que generard el negocio cn el futuro in-
mediato (Tabla IIl). Esta situacién se
agrava en el caso de la mediana industria
inferior, donde la cifra de las empresas
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que no disponen de estas estimaciones al-
canza el 50% de las encuestadas: par:. la
pequeifia industria, s6lo se presenta ¢sta
situaciénen el 28,57% de los casos, mi zn-
tras que en la mediana industria supe-ior
todas las empresas afirman realizar ste
tipo de estimaciones.

c) Dentro de los aspectos relacionados
con las operaciones de financiamiento y colo-
caciones a corto plazo, comoindicadores cela
capacidad del gerente de administrar los e:ice-
dentes/déficits de efectivo que sc le preser tan,
hay varios elementos que interesa destaca
s Seanalizaeltipo de acciones planifici.das

cuando los pronésticos realizados p-rfi-
lan un posible superdvit/déficit en el futu-
ro inmediato, o en los casos donde no se
utilizan estos pronésticos, las acciones
que se llevan acabo en cada situaciér . En
aquellos casos en los cuales se prevér po-
sibles excedentes de efectivo, se planifi-
can acciones para adelantar el pag> de
deudas no vencidas, o se incrementa los
montos de las cuentas bancarias de Iz em-
presa, entre otras acciones. Si las estima-
ciones prevén una situacién defici aria,
generalmente se piensa en el finaicia-
miento bancario a corto plazo (40%) yen

Tabla I11I
Pequefia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo

Frecuencia de las estimaciones de flujos netos de efectivo (% de establecimientos)

Frecuencia P MI MS Total
Semanal 28,57 0,00 42,86 28,00
Mensual 28,57 50,00 57,14 40,00
Trimestral 0,00 0,00 14,29 4,00
Anual 14,29 0,00 14,29 12,00
No realizan

estimaciones 28,57 50,00 0,00 24,00

Fuente: Vera, 1999
P: pequena industria / ML industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.
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un porcentaje considerable de los casos
también se considera la posibilidad de fi-
nanciar el déficittemporal dc efectivo con
aportes personales de los propietarios
(36%); sin embargo, un porcentaje signi-
ficativo (36%) manifiesta que cuando se
presentan realmente este tipo de situacio-
nes deficitarias sélo cancelan los desem-
bolsos que pueden ser cubiertos sin nece-
sidad de recurrir 2 un mayor endeuda-
miento.

e También se indaga sobre algunas de las
caracteristicas de las fuentes de financia-
miento utilizadas con mayor frecuencia, y
las razones que justifican esta seleccidn.
La alternativa utilizada con mayor fre-
cuencia, en términos generales, es el fi-
nanciamiento bancario (64%), y en se-
gundo lugar, el crédito de los proveedores
(56%); es importante destacar que esta
tendencia muestra ciertas variaciones
para el estrato de la pequefta industria,
donde el crédito de los proveedores es el
que presenta la mayor preferencia de los
empresarios. Al momento dc seleccionar
las alternativas de financiamiento, se eva-
lGan los criterios utilizados por el gerente
para tomar sus decisiones:; en orden de
importancia, los criterios considerados
como mds importantes, para la mayoria
de los estratos son los siguicntes: rapidez
en la entrega del dinero solicitado, tasas
de interés cobradas, plazos para la cance-
lacién. Sélo en el caso de la mediana in-
dustria inferior, el criterio considerado
como de mayor relevancia cs el de las ta-
sas de interés a pagar en la operacion.

d) En cuanto al manejo de operacio-
nes bancarias, el estudio de cste elemento
permite observar que el tamafio de la empresa
parece ser un factor decisivo en el nimero de
instituciones financieras que utilizan para lle-

var a cabo sus transacciones bancarias. Mien-
tras en el estrato de la pequefia industria lo:. es-
tablecimientos solo mantienen sus cuentas en
una o dos de estas instituciones, ya en la me-
diana industria inferior, mas de la mitad d:: las
empresas manejan sus recursos através dc 3 o
mds organizaciones, y la mediana superior
esta caracteristica se encuentra presentc en
mds del 70% de los casos. Al analizar los ele-
mentos que influyen en la decisién del ger :nte
al seleccionar las instituciones financieras que
apoyaran la labor de la empresa se obs:rva
que el factor considerado como de mayor im-
portancia (en el 40% de los casos) es la ubica-
cién geogréfica de la institucién, es decr, la
cercania de la misma a las instalaciones ile la
empresa en cuestién. Esta caracteristica se
presenta con mayor fuerzaen los estratos lela
industria pequefia y mediana inferior, n ien-
tras en los establecimientos de la median su-
perior el elemento de mayor relevancia 2s el
de las facilidades ofrecidas por la institL cién
al momento de otorgar créditos (42,86%, ob-
servandose que la ubicacién geogréfica 1o es
altamente determinante en este estrato.

e) En cuanto a las caracterfsticas rela-
cionadas con la exposicion en moned:: ex-
tranjera, en este tipo de organizaciones las
transacciones en moneda extranjera no r:pre-
sentan una variable relevante. En el ca:o de
los estratos de la pequeifia industria y lam :dia-
nainferior, el 64,29% y 100% de los estat leci-
mientos de cada grupo, respectivament 3, no
mantienen activos ni pasivos en moned:s di-
ferentes al bolivar. Diferente es la situcién
para la mediana industria superior, en 1z cual
aproximadamente 57,14% de los casos si rea-
lizan transacciones que les generan 11i0vi-
mientos en monedas fordneas; la mitad cle es-
tas empresas reconocen que mantienen acti-
vos y pasivos en moneda extranjera, pero no



conocen con exactitud el grado de exposicidn,
o si su posicién es o no favorable, mientras la
otra mitad afirma mantener una posici6n acti-
va, la mayor parte del tiempo.

f) Al analizar el indicador relacionado
con las politicas establecidas para asumir
niveles de riesgos en las operaciones de corto
plazo, se descubre que en la mayorfa de los ca-
s0s (56%) no se han establecido medidas for-
males para asumir o no diferentes niveles de
riesgo. Para el resto de las organizaciones, la
actividad a la cual mayor atencion se le presta
en materia de andlisis de riesgo cs la del otor-
gamiento de créditos a los clientcs (40% de los
casos), mientras que el resto de las actividades
consultadas reciben poca atencién en esta ma-
teria, o carecen totalmente de ella.

g) También se analiza el nivel de
centralizacién/descentralizacion de la toma
de decisiones, y se considera relcvante destacar
el alto grado de centralizacién quc se observaen
la toma de decisiones relacionada con fa gestién
financiera de las empresas (Tabla I'V). En este
sentido, en el 80% de los establecimientos, toda
decisién relacionada con esta materia es tomada
por los altos niveles directivos (gerentes
generales o cargos similares), y sélo el 20%
restante de las empresas presentan una
estructura descentralizada para su toma de
decisiones. El estrato que revela los niveles mds
altos de descentralizacion es el de la mediana
industria inferior, en el cual el 50% de los es-
tablecimientos encuestados se caracterizan por
asignar criterios o politicas que lc faciliten una
toma de decisiones rdpida y cfectiva a los
empleados de menor jerarquia.

h) Finalmente se indaga sobre el nivel de
automatizacion en los procesos estudiados,
observdndose que se encuentran cn niveles rela-
tivamente bajos. S6lo en el estrato de la mediana
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industria superior un nimero significatiro de
establecimientos afirman tener una total wto-
matizacién de este tipo de transacc ones
(42,86%), mientras que en el resto de Ics es-
tratos la tendencia que domina es la com jina-
cién de procedimientos manuales y com juta-
rizados (57,14% en el caso de la pequefa in-
dustria, y 75% en la mediana inferior).

Todo lo anteriormente expuesto p« rmi-
te caracterizar a la gestion de tesoreria ce es-
tos estratos como una actividad conforinada
por procedimientos medianamente forme liza-
dos, poco estructurados. Hay que recor ocer
que estos establecimientos se esfuerzar por
vigilar laevolucién de sus niveles de efectivo,
y en la mayoria de los casos, se han dise iado
mecanismos para hacer frente a situaciones
rutinarias en el manejo del dinero. Perc adn
presentan un conjunto de debilidades qu: de-
ben ser atendidas para mejorar la gerenc a de
sus operaciones de tesorerfa, tales como: esti-
macién de ingresos, diversificacién de fucntes
de ingreso, seleccién de entidades banc:rias,
manejo de la moneda extranjera, y especial-
mente en el drea de fijacién de politices de
riesgo y centralizacién de la toma de decisio-
nes. Puede asociarse la gestién de tesorer ‘a de
estos establecimientos industriales con proce-
dimientos de tipo reactivo, tal como los cirac-
teriza Espifieira, Sheldon y Asociados (1¢ 88):
no planifican estructuradamente las opericio-
nes, con un bajo nivel de coordinacién «ntre
ellas; no se utilizan suficientes registros que
faciliten la medicidn y ealuacién de la ges i6n;
sus sistemas de informacion estdn disper: 0s y
poco integrados; y las decisiones depende n de
altos niveles de centralizacién. Por lo ¢ ntes
mencionado, se considera necesaria la in ple-
mentaciéon de mecanismos que permitzn la
evolucion de estos procedimientos hacia una
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Tabla IV
Pequefia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Responsable de la toma de decisiones en Gestion de Tesoreria
(% de establecimientos)

Responsable P Ml MS Toti]l _
Gerente general o niveles similares. 92,86 50,00 71,43 80,01
Empleado de mayor jerarquia en el drea financiera. 0.00 0.00 14,29 4,0)
Empleado a cargo de cada operacion, siguiendo los 7,14 50,00 14,29 16,(0
criterios establecidos por superiores

_Otros 0,00 0,00 0,00 0,03 _

Fuente: Vera, 1999

P: pequeiia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

gerencia mds proactiva que fortalezca la ac-
tuacién financiera a corto plazo de estas em-
presas.

3.3. Registros contables y financieros

Otro elemento que se considera de im-
portancia al estudiar la Gestién Financiera de
una organizacién es el estudio de cémo se en-
cuentran organizados sus registros en el drea
contable y financiera. Este elemento es eva-
luado utilizando los siguientes indicadores:
antigiiedad de registros existentes, actualiza-
cién y periodicidad de los registros, estadfsti-
cas bdsicas y complementarias, estadisticas
comparativas, andlisis de indicadores finan-
cieros, disponibilidad de la informacién con-
table y financiera, cdlculo y cancclacién de los
impuestos de ley, y el procesamiento automa-
tizado de los registros. El andlisis de los resul-
tados indica que:

a) En cuanto a la antigiiedad de regis-
tros existentes, es interesante destacar que los
mayores niveles de utilizacién de registros
contables de manera completa y organizada se
encuentran en los estratos mas bajos de la in-
dustria (pequefia, 85,7% y mediana inferior,
100%), al igual que la mayor antigiiedad de

estos registros también corresponde a estos
sectores. Si se compara la antigiiedad de los
establecimientos con el tiempo que tiener sus
registros de contabilidad, se puede apreciar
que es el estrato de la pequefia industria el que
ha mostrado mayor preocupacién por mente-
ner un adecuado registro de sus operaciines
(84% de su tiempo de actividad ha manteido
registros actualizados). Esta situacién puede
serexplicada por el hecho de que enestee tra-
to, el bajo volumen y complejidad de sus »pe-
raciones le permite sistematizar de manzera
mds ficil y rdpida el registro de las mis nas,
caracteristica que no es comun en el resto de
los estratos. Al analizar el resto de los indica-
dores mencionados podra ampliase un poco
mds en estas caracteristicas (Tabla V).

b) La existencia de politicas relaciana-
das con la actualizacién y periodicidal de
los registros se constata en un 80% de los es-
tablecimientos estudiados, que se han preocu-
pado por la fijacién de criterios para actualizar
continuamente sus registros contables. E; de-
cir, solo enun 20% de los casos no hay un 1 po-
litica que establezca el momento en el cuz | de-
ben actualizarse los archivos contables e la
empresa, situacién que es méas comtn e1 las
organizaciones pertenecientes al estrato me-
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Tabla V
Pequena y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Antigiiedad de registros completos y organizados en el area contable

(% de establecimientos)

Registros P MI MS Tota __
Dispone de registros 85,70 100,00 71,43 84,0(
No dispone de registros. 14,30 0,00 28,57 16,0(
Antigiiedad de registros disponibles (afios) 20,60 15,30 12,2 17,39
% del tiempo de operacién de la empresa que se

_ han utilizado los registros contables 84,43 62,71 67,40 783:

Fuente: Vera, 1999

P: pequeiia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

diano superior. Las empresas que si disponen
de un criterio para esta actualizacién general-
mente la realizan de manera mensual (32%),
aunque un porcentaje significativo también lo
hace diariamente (16%), scmanalmente
(12%) y quincenalmente (12%). Otro dato in-
teresante es el tipo de personal que se encarga
de este tipo de registros (Tabla V), lo cual ex-
plica en parte la periodicidad bésicamente
mensual de los mismos; en el 68% de los ca-
sos, las empresas utilizan un ascsor externo
contratado para encargarse de la contabilidad
de la organizacion; esta situacion se presenta
con mayor énfasis en el estrato de la pequefia
industria (85,71% de las empresus del grupo),
el cual, debido a las dimensiones de sus opera-
ciones, prefieren contratar los scrvicios tem-
porales de un asesor contable y no mantener
personal de tiempo completo quc se dediquen
a esta labor. Sélo en el estrato de la mediana
superior se puede decir que cuentan con per-
sonal propio dedicado exclusivamente a las
Jabores contables (42,86% de los casos).

¢) Dentro de los tipos de estadisticas
bisicas y complementarias que se utilizan
comiinmente, un porcentaje significativo de
establecimientos s6lo se conforma con utili-
zar Balance General (92%) y Estado de Ga-
nancias y Pérdidas (100%); esto puede expli-

carse si se considera que son estados finar cie-
ros exigidos frecuentemente por los orgznis-
mos gubernamentales para el cumplimic:nto
de las leyes tributarias. Sin embargo, resulta
preocupante observar que al resto de los ¢ sta-
dos financieros recomendados por la teorfa y
por los expertos en la materia no se les otorga
la misma importancia: es el caso de informes
como el estado de costos de produccidn (d : vi-
tal significacién para empresas industriiles,
como las que se estudian, y elaborado solc por
un 40% de ellas), de movimiento de efectivo
(utilizado en el 52% de los casos), y de movi-
miento de las cuentas de patrimonio (presen-
tado en un 44% de las empresas), que si jien
no son estados cominmente utilizados >ara
divulgar la informacién financiera de la em-
presa hacia entes externos, tienen una impor-
tancia significativa para el andlisis interno de
la situacién financiera pasada, presente y pro-
yectada de la organizacién.

También se considera importante i len-
tificar el nimero de establecimientos qu: ya
cumplen con la normativa relacionada con la
recxpresién de los estados financieros por
efectos de la inflacién, tal como lo exige la le-
gislacién vigente para la fecha y los principios
de contabilidad generalmente aceptados. {as-
tael momento del estudio, un 52% de las c rga-
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Tabla VI
Pequeiia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Personal encargado de los registros contables (% de establecimientos)

Personal encargado P MI MS TOTAL
La misma persona que realiza la transaccién 7,14 25,00 0,00 8,00
Un empleado dedicado sdlo a esta tarea 0,00 0,00 42,86 12,00
Un empleado que cumple otras tarcas adicionales 28,57 25,00 14,29 24,00

Personal ajeno a la empresa contratado con ese fin
_(asesores contables) B 85,71 50,00 42,86 68,00

Fuente: Vera, 1999

P: pequefia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

nizaciones ya presenta sus estados reexpresa-
dos (un 40% acompafiado de los cstados en ci-
fras histdricas), lo que indica que ain queda
un nimero significativo de casos cn los cuales
solo se estdn presentando los estados en cifras
histéricas, situacidn que debe ser corregida en
el menor tiempo posible para cumplir con la
normativa tributaria, y para dcterminar los
efectos de la inflacién sobre las operaciones
de las empresas.,

d) Sobre la utilizacién dc estadisticas
comparativas, se descubre quec este tipo de
andlisis solo se hace, en la mayoria de los ca-
50s (84%) a nivel interno, comparando los re-
sultados presentes con los de periodos ante-
riores dentro de la misma empresa. El resto de
las comparaciones que podrian cnriquecer el
andlisis (con otras empresas, o0 con el sector
industrial) son casi inexistentes, y solo se ob-
servan en un nimero reducido de las empresas
que se encuentran en el estrato mediano supe-
rior (14,3% de ese grupo).

e) Otra de las variables consideradas de
importancia significativa para mantener un
seguimiento adecuado a la situacidn financie-
rade unaempresa es la determinacion y ana-
lisis de indicadores financieros. En el caso
de las empresas en estudio, se observa que un
36% de ellas no utilizan este tipo de instru-

mentos de andlisis (porcentaje que aumenta
adn mis en la pequefia industria, 42,9%, 1 en
Ia mediana inferior, 50%), aspecto que permi-
te ratificar nuevamente la afirmacién quc ya
se ha hecho en oportunidades anteriores: n3se
le otorga importancia significativa a las veria-
bles contables y financieras de la empres: . El
resto de las organizaciones que si utilizar los
indicadores mencionados (ya sea de maera
parcial o total), tienden a enfatizar en el andli-
sis de liquidez (40%) y de rentabilidad (36%),
siendo poco significativa la importancia otor-
gada a otros tipos de andlisis, como los d¢ en-
deudamiento y actividad.

f) La disponibilidad de la informa-
cion contable y financiera a nivel inter1 o se
restringe a la alta direccién; este tipo de rigis-
tros se consideran altamente confidenciales,
de acuerdo con el 88% de las respuestas (zn el
56% de los casos solo estd disponible para los
directivos, mientras el 32% restante s6lc per-
mite el acceso a departamentos autoriza los a
utilizar esa informacién). Esto es una muvestra
mds de los altos niveles de centralizacién ad-
ministrativa de estas organizaciones, nc sélo
en la toma de decisiones, sino también en la
disponibilidad de informacién relevante para
esa toma de decisiones. Por otra parte, a di-
vulgacién de esta informacién a organiza-



ciones externas se hace de manera casi obli-
gada con la finalidad de obtener algin tipo de
financiamiento o de cumplir con las regla-
mentaciones gubernamentales, pero no con la
intencion de dar a conocer su estructura finan-
ciera al mercado en general.

g) Otro de los indicadores utilizados
para determinar el grado de sistcmatizacién
de los registros contables es el tralamiento
dado al calculo y cancelacién de los impues-
tos de ley. En este aspecto se obscrva que casi
la totalidad de las empresas cumplen con la
declaracién de los impuestos de lcy, pero tam-
bién se visualizan ciertas fallas en su trata-
miento contable, ya que el registro, en mds del
50% de los casos, se lleva a cabo al momento
de cancelar el impuesto, y no cuando éste se
origina como obligacién de la empresa, lo
cual puede tener como resultado una interpre-
tacién errénea de la situacion financiera de la
organizacion, al no considerar todos los pasi-
VOS$ que esta pueda tener, en este caso, de ca-
récter tributario.

h) Finalmente, la existencia de un pro-
cesamiento automatizado para los registros
se constata en un 80% de las empresas, que uti-
lizan procedimientos computarizados (un 20%
en forma total, 60% de maneraparcial) para sus
registros, ya sea con programas disponibles en
la misma empresa o por los programas utiliza-
dos por sus asesores externos.

En términos generales puede decirse
que el tratamiento de los registros contables y
financieros en estos sectores industriales atin
presenta poca sistematizacion y hasta cierto
punto un alto nivel de desarticulacién con el
resto de las actividades de la empresa (tal vez
como consecuencia de encontrarse en manos
de asesores externos a las emipresas). Parte
importante de los casos en estudio demuestran
que los registros contables se realizan més con
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la finalidad de cumplir con las exigencias e-
gales que como una actividad que beneficie de
alguna manera el desempefio de la organi.-a-
cién, prictica que contradice la recomemnla-
cién de los expertos en materia contable. Al
respecto Dickson (1974), hace mds de un
cuarto de siglo, yareconocia laimportancia de
mantener registros sistematizados de las 0 e-
raciones en empresas pequefias y mediar as,
afirmando que la inexistencia de este tipo de
sistemas limitan las probabilidades de €:.ito
de la organizacion.

3.4. Planificacion financiera

Ya se ha analizado el tipo de compcrta-
miento que manifiestan estas organizacic nes
en lo que respecta a la administracién de las va-
riables de tesoreria y al tratamiento de sus s ste-
mas contables, ambos casos altamente relacio-
nados con las operaciones de corto plazo en
materia financiera; pero en el drea de la plaifi-
cacién se trata de establecer no solo el tipa de
decisiones que se toman para el futuro ir me-
diato, sino también para los plazos mds leje nos.
En este orden de ideas, se analizan los siguien-
tes indicadores: procedimientos de planifica-
cién, elaboracién de presupuestos, conoci-
miento y estudio de variables no controlab es, y
automatizacién de procedimientos.

a) Lautilizacién de procedimientos de
planificacién: el 72% de los establecimicntos
por lo menos ejecuta algin tipo de pro:zedi-
miento asociado a la planificacién (Ta-
bla VII); en este orden dc ideas, resulta alar-
mante ¢l hecho de que en el estrato de [ me-
dianaindustriainferior solo un 50% de las em-
presas planifica parte de su gestién finan :iera,
a diferencia del resto de los estratos, ¢n los
cuales este porcentaje es significativainente
mayor (71,4% en la pequefia industia, y
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Tabla VII
Pequena y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo

Procedimientos de planificaciéon utilizados (% de establecimientos)

Procedimientos P MI MS Totel
Diagnéstico de la situacién de la empresa. 357 50,00 85,71 52,0)
Andlisis del entorno. 21,4 25,00 57,14 32,00
Establecimiento de objetivos a largo plazo. 28,6 0,00 57,14 32,00
Establecimiento de objetivos/metas a corto plazo. 35,7 0,00 71,43 40,02
Disefio de estrategias y acciones a cjecutar. 21,4 0,00 71,43 32,00
Elaboracién de presupuestos. 57,1 50,00 57,14 56,00
Otros 0,00 0,00 28,57 8,00
_ No se realiza planificacién 28,6 50,00 14,29 28,0

Fuente: Vera, 1999

P: pequeiia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

85,71% en la mediana superior). Se observa
que las organizaciones hacen un notorio énfa-
sis en la realizacion de diagndsticos de la si-
tuacién de la empresa (52%), pero esto no se
traduce en la misma medida en la fijacién de
objetivos a largo o corto plazo (32% y 40%,
respectivamente), ni en el disefio de estrate-
gias para lograrlos (32%), lo que permite infe-
rir que los esfuerzos dedicados a las activida-
des de planificacién no se encuentran total-
mente coordinados y no existe una completa
organizacién al respecto. Esta situacién pre-
senta caracteristicas similares a la descrita en
los estratos de la pequefia industria y la media-
na superior, pero nuevamente resulta de ma-
yor gravedad en la mediana industria inferior,
donde en ningin momento las actividades
parciales de planificacidn se concretan en ob-
jetivos y estrategias a seguir, y sc limitan sélo
a mecanismos de diagndstico y andlisis de
entorno.

Por otra parte, la operacionalizacion de
las actividades planificadas, a través del uso
de presupuestos, es un mecanismo mediana-
mente utilizado en estas empresas, a pesar de

ser considerado de gran importancia por la
mayorfa de los expertos en el drea financiera.
S6lo un 56% de las empresas lo utiliz: fre-
cuentemente, porcentaje que se mantier e en
niveles similares para todos los estratos ¢ nali-
zados.

b) Con respecto a las caracteristic: s del
proceso de elaboracion de presupuestcs, en
promedio, se estiman generalmente 2 tipds de
presupuesto en estas empresas, con una [ erio-
dicidad que varfa entre 1 y 2 meses en l;: ma-
yoria de los casos, y ddndole mayor impc rtan-
cia a las proyecciones a corto plazo (s¢ pro-
yectan las variables a un maximo de 12 mr eses,
ver Tabla VIII).

¢) Conocimiento y estudio de varia-
bles no controlables: se indaga sobre el estu-
dio de las variables del entorno que pued :n in-
cidir sobre la actividad planificadora de laem-
presa. Al respecto se observa que cada estrato
presenta una visién similar de la importancia
de cada variable; en todos los casos se consi-
dera a la inflacién interna del pais comc la de
mayor incidencia en sus estimaciones (44%
de los casos), seguida por el estudio de las es-
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Tabla VIII
Pequenia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Presupuestos utilizados en el area financiera

(% de establecimientos y frecuencia mensual)

Presupuestos utilizados

%

Presupuesto de ingresos 42,90
Presupuesto de desembolsos

(costos, gastos) 50,00
Presupuesto de niveles de efectivo 28,60

Presupuesto de inversiones a largo plazo 7,10
42,90
Promedio de presupuestos utilizados 2,0

Fuente: Vera, 1999

No se utilizan presupuestos

MI MS Total _ _
_F % F %o F % 3
08 5000 1,0 57,10 1,0 4800 (9
2,5 50,00 1,0 4290 1,0 4800 19
1,0 2500 10 429 1,0 3200 |
120 000 0,0 1430 12,0 8,00 2
- 50,00 - 42,90 - 4400 -

25 183 20

P: pequena industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior
F: frecuencia con la que se elaboran los presupuestos (en meses).

trategias de sus competidores actuales (28%);
en el caso de los estratos que conforman la
mediana industria, se consideran de igual im-
portancia las variables tasas de interés, tipo de
cambio y acciones de los competidores poten-
ciales, ademds de las ya mencionadas. El estu-
dio de estas variables requiere del procesa-
miento de informacidn relacionada con ellas,
informacidn que se obtiene, en un porcentaje
significativo, de los medios de comunicacién
nacionales (32%) y de boletines emitidos por
organismos privados (20%), aunque también
se utilizan otras fuentes de informacién inclu-
yendo Ia recolectada y procesada por los de-
partamentos de la empresa (16%).

d) Se destaca que en la mayoria de los
casos (44%) los procedimientos manuales son
los que predominan en esta actividad. Sélo en
el caso de la mediana industria superior, existe
un pequefio porcentaje de empresas (28,57%)
que utilizan bdsicamente procedimientos auto-
matizados, pero en términos gencrales es el tra-
tamiento manual de la informacién el que se
observa con mayor frecuencia.

Todo lo anteriormente expuesto pey mi-
te afirmar que, ain cuando las empresas er es-
tudio afirman en su mayorfa practicar ac ivi-
dades de planificacién dentro de su gesti6 1 fi-
nanciera, estas actividades adn se encuentran
en un estado de baja coordinacién que ir1pi-
den el cumplimiento exitoso del proceso. Los
diferentes componentes de un adecuado iro-
ceso de planificacién (Brealey y Myers, 1993)
se encuentran desarticulados, y se requier: un
mayor esfuerzo y formacién por parte del per-
sonal a cargo de estas empresas para mejorar
este aspecto.

3.5. Control y evaluacion financieros

Como bien lo afirman los especiali itas,
un adecuado proceso de planificacion es arfa
incompleto si no cuenta con los respectivos
mecanismos de control que permitan veri icar
el cumplimiento de los objetivos y metas sta-
blecidos. Entre los indicadores que se han
considerado para evaluar este elemento sc en-
cuentran: medicién de resultados - comyara-



Gestion Financiera de la Pequeria ¥y Mediana Industria en la ciudad de Maracaibo

Vera Colina, Mary A.

cién con lo planificado, correccion de desvia-
ciones, realizacién de auditorfas y procedi-
mientos automatizados.

a) Medicién de resultados - compa-
racion con lo planificade: No es comin que
estos establecimientos posean medidas adi-
cionales a las contables que permitan verificar
el cumplimiento de sus objetivos. Al indagar
si se utilizan otros indicadores diferentes a los
ya registrados en los sistemas contables para
medir la evolucién de las variables financieras
de laempresa, se observa que en el 72% de los
€asos no existe este tipo de medicion; al res-
pecto, la industria mediana inferior muestra
una mejor situacién que el resto de los estra-
tos, ya que por lo menos el 50% de sus empre-
sas poseen otro tipo de indicadores no conta-
bles que permiten medir su desempefio finan-
ciero. En cuanto a la frecuencia con la que se
comparan los resultados obtenidos con lo pla-
nificado (Tabla IX), se observa que el plazo
mds comun para hacerlo es de manera men-
sual y trimestral, aunque en el 36% de los ca-
sos se manifiesta el hecho de no realizar este
tipo de comparaciones. Si se compara este
porcentaje con el del nimero de crpresas que
no planifican (28%, ver Tabla VII), se puede
afirmar que una parte de las organizaciones,

especificamente pertenecientes al estratode a
mediana industria superior, que afirman rea’i-
zar algiin tipo de planificacién no estdn cori-
pletando el proceso con un adecuado meca-
nismo de control.

b) Correccion de desviaciones: In
cuanto a las acciones a ejecutar en caso de g 1e
los resultados indiquen fallas en el cumpli-
miento del plan, el estudio indica que las de :i-
siones tomadas cominmente se relacionan
con adaptar e] plan a los cambios encontrac os
en la ejecucién (32%), o con mantener el mis-
mo plan en ejecucién sin efectuar modifica-
ciones de importancia (28%). Esta dltima ::a-
racteristica es laque predomina en los estra os
de la pequeiia industria y de la mediana infe-
rior. La aplicacion de planes de contingencia
noes una practica comiin en estas empresa:, y
solo se presenta en un bajo porcentaje de las
empresas del estrato de la pequefia industria.

¢) Realizacion de aunditorias: la pe-
queiia y mediana industria que participa en
este estudio no acostumbra a mantener un de-
partamento para efectuar auditorias internas;
ante la caracteristica ya analizada anter:or-
mente, segun la cual los procedimientos con-
tables se encuentran a cargo de personal ex ter-
no alaempresa, es 16gico pensar que sus a 1di-

Tabla IX
Pequeiia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Frecuencia de la comparacion de resultados con el plan (% de establecimientos

Frecuencia P MI MS Total
Semanalmente 14,29 0,00 28,57 16,00
Quincenalmente 0,00 0,00 0,00 0,00
Mensualmente 35,71 25,00 14,29 28,00
Trimestralmente 21,43 25,00 42,86 28,00
Anualmente 21,43 0,00 14,29 16,00
No se mide el logro de objetivos 28,57 50,00 42,86 36,00

Fuente: Vera, 1999

P: pequeiia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.



torfas también se lleven a cabo por asesores
ajenos al funcionamiento rutinario de la em-
presa, como ocurre en el 60% de los casos, y
tendencia que se refleja en todos los estratos.
Sin embargo, un alto porcentaje de las organi-
zaciones (36 % en promedio, y hasta 50% enel
caso de la mediana inferior) no realizan nin-
gin tipo de procedimiento para auditar sus
métodos y resultados financieros, aspecto que
debe scr corregido para garantizar un manejo
responsable de sus recursos. También resulta
curioso observar, que a pesar que solo el 36%
de las empresas no realiza procedimientos de
auditoria, un porcentaje mayor (cl 48% en to-
tal, y el 100% en la mediana infcrior) afirma
que no se han efectuado estas revisiones en los
3 previos al estudio, lo cual indica que ain
cuando se prevé la utilizacién dc este meca-
nismo de control, su aplicacién practica no
siempre se lleva a cabo.

d) Por tltimo, la utilizacién de proce-
samiento automatizado sucle acompaiiar los
mecanismos de control. Buena parte de las
empresas que los aplican se valen de la ayuda
del computador, pero no en forma total, com-
binando los procecdimientos automatizados
con los manuales (28%); también es frecuente
observar la utilizacién de procesos totalmente
manuales (24%), y en menor medida, proce-
sos totalmente computarizados (12%).
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A manera de sintesis, puede resumi 'se
lo anterior sefialando las principales debilida-
des de estas organizaciones en el drea de con-
trol financiero: en términos generales, no po-
seen indicadores para medir la actividad, un
nimero significativo de empresas no evaluan
sus resultados, y ademds, carecen de accioes
de contingencia para enfrentar las positles
desviaciones de lo planificado. Adicior al-
mente, no existe la debida organizacién de los
procedimientos de auditorfa, todo lo cual per-
mite afirmar que no se le ha dado gran img or-
tancia a la evaluacién de la actividad finan::ie-
ra dentro de estas organizaciones, y esto inci-
de en el resto de las actividades operacioniles
de cada entidad.

3.6. Perfil del personal a cargo
de la gestién financiera

Se indaga sobre el perfil de la persona de
mas alto nivel dentro de la gestién financ era,
es decir, aquella que es la responsable de la
toma de decisiones asociada a esta activi lad.
Al analizar este aspecto se reafirmae] alto rivel
de centralizacién que existe en estas orgar iza-
ciones, ya que en el 68% de los casos, este car-
go se encuentra en manos de niveles directivos:
propietarios, presidentes, gerentes generaes y
otros cargos del mismo nivel (Tabla X).

Tabla X
Pequefia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Persona encargada de las decisiones financieras (% de establecimientos)

_ Cargo r M1 MS Total
Propietario, presidente, gerente general. 71,43 75,00 57,14 68,00
Gerente administrativo 21,43 25,00 42,86 28,00
Contador 114 0,00 0,00 400

Fuente: Vera, 1999

P: pequefia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior
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Otros elementos del perfil:

a) Edad, sexo: Como partc de lainfor-
maciéon demogrifica de estos directivos fi-
nancieros, sc observa que en promedio alcan-
zan unos 45 afios de edad, con edades que os-
cilan entre los 23 y los 80 afios. en algunos
casos. En cuanto al género, hay un marcado
predominio del sexo masculino en estas labo-
res, ya que el 64% de las empresas estudiadas
tienen personal de este sexo al frente de su
gestién financiera.

b) Nivel de formacién (estudios): se
observa que un 60% han alcanzado un titulo
universitario (16% como Técnico Superior,
44% como Profesional Universitario, la ma-
yor{a en el drea econdémica-administrativa), y
un 4% de éstos poseen estudios de Post-Gra-
do. Sin embargo, la mayor parte de estos di-
rectivos, en promedio un 88% del total, hace
mucho que culminaron sus estudios (mas de
11 afios en general), y no se han preocupado
por actualizar sus conocimientos. Es impor-
tante destacar que, atin cuando no posean for-
macién académicaen el drea financiera, por lo
menos el 40% de los encuestados han realiza-
do algin tipo de curso en esta drea, para refor-
zar sus conocimientos dentro de la misma.

c) Experiencia y tiempo ¢n la empre-
sa: En promedio, poseen una amplia expe-
riencia en materia financiera. Se estima que
laboran en este tipo de actividades desde hace
mds de 17 afios (y hasta casi 23 afos en el caso
de la pequefia industria), y estdn trabajando
dentro de la empresa desde hacc aproximada-
mente 13 afios. Se aprecia igualmente una
baja tasa de rotacién para este tipo de perso-
nal, tanto dentro de laempresa, comoen su ex-
periencia anterior en otras empresas; la mayo-
ria de ellos solo ha trabajado en una empresa
antes de formar parte de la actual, y en pocos
casos han laborado en el 4rea financiera o di-

rectiva de las mismas. Dentro de la empresa
actual, casi todo el tiempo (11 afios) han o::u-
pado el mismo cargo, caracteristica que puc de
ser consecuencia del hecho ya sefialado ar te-
riormente, un alto porcentaje de ellos estdn
conformados por los mismos propietarios de
la industria.

d) Areas bajo su cargo: por el tipc de
cargo que ocupan en la mayoria de los ca: os,
el directivo no sélo se ocupa de la funciér fi-
nanzas, sino que también tiene bajo su respon-
sabilidad otras actividades de la organizacién
(76% del total, aunque alcanza el 100% dzla
muestra en los estratos de la mediana inclus-
tria). Entre las actividades que cominm::nte
tiene bajo su esfera de accién se encuenan
las operaciones productivas, y otras tareas de
tipo administrativo. Esto permite inferir que el
directivo no se concentra totalmente en la zes-
tién financiera de la empresa, y hasta pcdrfa
restarle interés a la misma por ser responsable
de otro tipo de decisiones que se consider: rian
“mds importantes” para e! funcionamienio de
la empresa.

¢) Nexo con los propietarios: Reafir-
mando el cardcter altamente familiar de este
tipo de organizaciones, se visualiza en lcs re-
sultados que un alto porcentaje de los directi-
vos a cargo de la gestién financiera 0 501 so-
cios/propietarios de la empresa, o posecn un
parentesco familiar con los socios (Table XI).
Sélo un 28% de 1a muestra seleccionada rosee
empleados en el drea totalmente libres de nexo
con la propiedad de la industria, porce ntaje
que alcanza un 42,86% en el caso de la r edia-
na industria superior.

En sintesis, el personal encargadc dela
gestion financiera en estas industrias rsulta
ser un recurso humano de mediana edad,
predominantemente de sexo masculinc, con
cierto nivel de formacidn académicaen ¢l drea
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Tabla XI

Pequeiia y Mediana Industria. Zona Industrial Municipio Maracaibo
Nexo del personal encargado con la propiedad de la empresa (% de establecimientds)

_ Nexo

Socio o propietario de la empresa
Tiene parentesco con socios o propietarios
Es socio y tiene parentesco con otros socios

No es socio ni tiene ninglin tipo de
parcnlcsco

Fuente: Vera, 1999

P
57,14
3571
14,29
21,43

MI MS Total
75,00 57,14 60,00
25,00 14,29 28,00
25,00 14,29 16,00
25,00 42,86 28,00

P: pequefia industria / MI: industria mediana inferior / MS: mediana industria superior.

financiera, amplia expcriencia, con
tendencia a la centralizacién de toma de
decisiones (no sélo en el 4rea financiera sino
en otras actividades de la organizacién) y
altamente vinculados con la propiedad de
empresa.

4. Consideraciones finales

Una vez completado el diagnéstico de
las dimensiones que conforman la variable
“gestién financiera”, se obscrva claramente
como existe un conjunto de debilidades que
deben ser atacadas con la finalidad de mejorar
el desempeiio financiero de las organizacio-
nes en estudio. Ese conjunto de debilidades se
resume en lo siguiente:

En la gestion de tesoreria:

e Se encuentran deficiencias relacionadas
con la estimacién de ingresos futuros, y
por lo tanto, con la estimactén de los flu-
jos de efectivo a generar por las empresas,
lo cual afecta la correcta prevision de las
necesidades o excedentes de liquidez que
puedan generarse en el corto, mediano y
largo plazo.

Alta concentracién de las fuentes de in-
greso en pocas lineas de producto o enun
nimero reducido de clientes, aunque znel
mejor de los casos, los empresarios n ) co-
nocen con exactitud en que medida st.sin-
gresos dependen de una clientela er par-
ticular.

También en el drea de exposicién er mo-
neda extranjera debe mejorarse la ge: tién;
aunque una porcién significativa de las
empresas no realizan transacciones « n di-
visas, este aspecto resulta potencialr 1ente
importante para el futuro cercano d:: este
sector, ya que la evolucién de los neg ocios
de la economia moderna tiende a ir volu-
crar cada vez mds las transacciones entre
empresas de diferentes pafses, sinim jortar
cl tamaiio que éstas presenten. Es i npor-
tante destacar que de aquellos estzbleci-
mientos que ya manejan una posic'6n en
moneda extranjera, existe un alto porcen-
taje que no conoce su posicién en d visas,
lo que daunaidea de lainformalidad con la
que se administra esta variable.

No se han disefiado politicas que permi-
tan fijar los niveles de riesgo que puede
soportar la organizacion en sus difc rentes
transacciones financieras.
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e Altos niveles de centralizacion de la toma
de decisiones, lo que obstaculiza la ejecu-
cién de soluciones rdpidas y oportunas a los
problemas/oportunidades que puedan pre-
sentarse, a pesar del reducido tamafio de la
mayoria de las organizaciones en estudio.

En la sistematizacion de registros con-
tables y financieros:

e Altadependenciade los asesores externos
a la organizacién, que en un nimero sig-
nificativo de empresas son los que se en-
cargan de todo el registro y procesamien-
to de las transacciones, existiendo bajos
niveles de vinculacién con el personal
que labora dentro del establecimiento.

o Se limita el tratamiento contable de la in-
formacién al cumplimiento de las exigen-
cias minimas de ley, mientras su utiliza-
cién como elemento de andlisis de las ac-
tividades de la organizacién no es aprove-
chado adecuadamente.

En la planificacion financiera:

e Sellevaa cabo de manera desorganizada,
sin incluir todos los elementos del proce-
so. Se observan bajos niveles de formali-
zacion en los procedimientos utilizados.

e Carencia de planificacién a mediano y
largo plazo.

En el control y evaluacion:

e No se miden los resultados alcanzados
con la planificacién, ni se evalian los pro-
cedimientos utilizados en la gestién fi-
nanciera de la empresa. En términos ge-
nerales, se carece de mecanismos de con-
trol en la mayoria de los casos, o se utili-
zan de manera parcial e incompleta.

En cuanto al personal responsable de
la gestion:

e No se dedican exclusivamente a la act vi-
dad financiera de la empresa, lo que fue-
de desviar su atencién hacia otras 4rezs, €
impiden el correcto cumplimiento de sus
funciones.

e Falta de actualizacién académica, en un
porcentaje significativo de los casos.

¢ Vinculacién directa con la propiedac de
la empresa, ya por ser socios de la mis na,
o tener parentesco familiar con algunc de
ellos. Esto podria indicar que no han sido
seleccionados por su capacidad para ¢ cu-
par el cargo, sino por el nexo que mantie-
nen con los propietarios de la industr a.

Ya identificadas estas deficiencias, lo
que se propone es la creacion de mecanisinos
que le permitan al empresario tomar conc-en-
cia de la importancia de mejorar estos asf ec-
tos, y que muestre disposicion a aplicar los co-
rrectivos necesarios en su gestidn financ era
que redundardn en un mejor desempefio de sus
operaciones productivas. Se esbozaran algu-
nas recomendaciones que sirvan como lir ea-
mientos generales para iniciar acciones jue
permitan mejorar el manejo del recurso fir an-
ciero en estas empresas, y de esta forma forta-
lecer su desempefio, estimular su crecimic nto

y contribuir al desarrollo de este importi nte

sector de la economia regional y nacional.
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