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1. Aspectosintroductorios

El sistema financiero, como parte del sistema econémico general, tiene como principal obje-
tivo vincular las unidades superavitarias y deficitarias de la economia.

Un sistema es un conjunto de unidades interrelacionadas. En € sistema financiero estas uni-
dades o componentes fundamental es son:

Los Mercados Financieros. lugar (fisico o virtual) donde oferentes y demandantes de produc-
tos financieros se encuentran y negocian (segiin modalidades y regulaciones establecidas).

Las Instituciones o Intermediarios Financieros. entidades que intervienen en los mercados
financieros conectando a oferentes y demandantes.

Los Instrumentos Financieros: |as distintas formas de llevar a cabo las cesiones de dinero en
tre oferentes y demandantes.

Todo interrogante sobre la importancia de estas variables financieras tiene para su respuesta
una obligada vinculacion con los aspectos redles de la economia. En efecto, la deuda se vincula
a las variables macroeconémicas fundamentales (inversién, consumo e ingreso) por constituir €l
medio que posibilita su optimizacion.

Los conceptos, modelos, instrumentos o herramientas utilizadas en la administracion finan
ciera de las organizaciones, deben tener vinculacion directa con las condiciones del contexto
dentro del cual fueron concebidos. El grado de desarrollo econdmico e institucional de un pais,
se identifica como uno de los factores méas relevantes que necesariamente debe ser tomado en
cuenta para e disefio y empleo de esa tecnologia

Es entonces, este marco, € que reconoce € presente trabajo, que tiene como objetivo basico
el andlisis de las principales variables del entorno en la Argentinay el desafio que las mismas
sugieren para la satisfaccion de los objetivos financieros,
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Se pretende que una vez concluido, se comprenda gque ciertos conceptos o instrumentos de-
ben ser adaptados o reformulados con el objeto de incorporar y/o modificar aspectos o particula-
ridades del contexto a cua se espera su aplicacion.

Dadalaimportanciay particularidades del sector PyME en la economia nacional, €l abordaje
de los temas se desarrollar& desde una perspectiva PyME.

2. Entorno

2.1 Crecimiento Econémico
La situacién econdmica de un pais es uno de los principales factores que condiciona el desa
rrollo, a modo de gjemplo, la disponibilidad de capital condiciona la posibilidad de aumentar la
oferta de infraestructura 'y con ellalas posibilidades de desarrollo.
Para evaluar e impacto del crecimiento econémico en e desarrollo local y nacional, se are
lizaran:
" Evolucién ddl PBI
Productividad Total de Factores
PBI per capita por provincias
Comercio Exterior

Inversion
Evolucion del Producto Bruto Interno
(En millones de pesos, a precios de 1993)
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Fuente: Indec (los datos del 2000 al 2003 corresponden a estimaciones preliminares)

Productividad Total de Factores

Para comprender los determinantes del crecimiento econdémico, resulta fundamental analizar
la Productividad Total de los Factores. Al crecimiento econdmico se lo puede descomponer en
la contribucién al crecimiento por acumulacion de los factores de produccion (capital y trabajo)
y por un residuo que reflgja el progreso tecnolégico, las mejoras en e nivel de educacion de la
mano de obra y los cambios institucionales, entre otros. Este residuo, es e que se conoce como
Productividad Total de Factores (PTF).

Segun el modelo neoclasico del crecimiento, € supuesto implicito de la existencia de rendi-
mientos marginales decrecientes del capital fisico, implica que la acumulacion de capital no
puede sustentar € crecimiento del PBI per cépita de largo plazo y que solo éste puede lograrse
por incrementos en la PTF.
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Evolucién de la Productividad Total de Factores
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Fuente: Ministerio de Economia

Si analizamos la evolucion del PBI en Argentina, podemos identificar 4 periodos bien dife-
renciados:

" Periodo 1960 — 1974: caracterizado por un crecimiento moderado y cierta estabilidad
en los precios relativos de la economia. En este periodo, la tasa de crecimiento del ca-
pital fue superior aladel trabagjo y la PTF tuvo un incremento del 29 % (equivalente a
unatasa promedio anual del 1,9 %). Segun el Ministerio de Economia, en este perio-
do, lamejora en la PTF explico cercadel 40 % del crecimiento del PBI.

Periodo 1975 — 1990: estancamiento del crecimiento de la economia, con alta inestabi-
lidad macroeconémicay crisis de la deuda externa. El tipo de cambio rea estuvo muy
depreciado y voldtil, elevando € costo del capital. La PTF disminuy6 un 23% (equiva
lente a una caida promedio anua de 1,4 %).

Periodo 1991 — 1998: con la estabilizacion de la economia se incrementa lainversion
externay comienza un ciclo de alto crecimiento econdmico, que permitié mejorar €l
grado de desarrollo nacional principalmente por la modernizacion del aparato produc-
tivo, avances en las comunicaciones y reformas ingtitucionales. La PTF crecié un 34
% (equivalente a una tasa de promedio anual del 4,3 %), este incremento, segun €
Ministerio de Economia, explicd cerca del 60 % del crecimiento del PBI del periodo.
Periodo 1999 — 2003: |a economia entra en recesion como consecuencia de cambios
en el contexto financiero internacional (crisis en México, Sudeste Asiético, Rusia) que
restringen los flujos de capitales hacia el conjunto de las economias emergentes. Los
desequilibrios macroecondmicos generados, requerian gjustes importantes en |os pre-
cios relativos de la economia de dificil puesta en préctica por larigidez del modelo,
como resultado, cay6 el empleo y e ingreso, aumento la desigualdad entre | as perso-
nasy entre regionesy el proceso de exclusion socia afecta a una parte cada vez més
importante de la poblacion, culminando con la salida desordenada de la Convertibili-
dad que provoca una drastica caida del PBI en el 2002.

La devaluacion de la moneda mejoro la situacion econdmica de las empresas (con reduccion
de los costos de mano de obra e insumos de produccion nacional en términos reales), reactivo la
construccion, aumento la confianza de los consumidores y comienza a bajar la tasa de desem-
pleo. En e 2003 e PBI mostré un crecimiento del 8,8 % superior ala mayoria de las estimacio-
nes.

Seguin las estimaciones, la economia evolucionara favorablemente en 1os proximos afios, pe-
ro este crecimiento no podrd mantenerse por mucho tiempo s no vuelven las inversiones exter-
nas, se solucionan los problemas energéticos, se logra un acuerdo razonable con los acreedores
externos (en la renegociacion de la deuda), se establece un marco juridico previsible y se conti-
nua con las reformas estructurales (megjorando la gestion y la eficiencia del gasto publico).
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PBI per capita por provincia

Es importante analizar laforma en que se distribuye el PBI per cpita entre la poblacidn, con
el objeto de considerar |os efectos de las desigualdades sociales en las posibilidades de desarro-
Ilo de las distintas regiones y en la movilidad social de sus habitantes.

Provincia de Bs. As. 9.987 Noreste 3.196 Cuyo 5.501
Capital Federal 24.508 Corrientes 3.177 Mendoza 4.438
Buenos Aires (*) 7.098 Formosa 1.609 San Juan 4.418

Noroeste 3.236 Chaco 2,782 San Luis 12.017
Catamarca 3.338 Misiones 4.451 Patagonia 9.748
Jujuy 2.651 Pampeana 6.680 Chubut 10.924
La Rioja 6.572 Cérdoba 6.715 Neuquén 8.666
Santiago del Estero 1.707 La Pampa 8.449 Rio Negro 7.510
Tucuman 3.451 Santa Fe 7.239 Santa Cruz 15.021
Salta 3.505 Entre Rios 4.694 Tierra del Fuego 12.517

(*) Comprende los partidos del Gran Buenos Aires y el resto de la provincia de Buenos Aires Fuente: INDEC 2001

Como podra observarse en e cuadro anterior, € PBI per cdpita de Capital Federa es 15 ve-
ces el de Formosa. Las regiones Noreste y Noroeste son las que presentan €l nivel de desarrollo
mas bagjo y a su vez tienen grandes problemas estructurales que limitan sus posibilidades de de-
sarrollo futuro.

A los efectos de identificar alguna de las grandes diferencias en la dotacion de infraestruct u-
ra regional podemos mencionar que las provincias de Chaco, Formosa, Corrientes y Misiones
(del Noreste Argentino), son las Unicas provincias sin provision de gas natural.

Poblacion Producto Bruto Interno

Cuyo Patagonia

Noreste 7.1% 47%

9.4% Noreste

4,0%
Cuyo

5206 Buenos Aires
Noroeste Noroeste 60,9%
0/
12,3% 5.3%
Buenos Aires Patagonia
45,8% 6,1%

Pampeana

20,8% Pampeana

18,5%

Fuente: INDEC Censo 2001

L os recursos se encuentran concentrados en la provincia de Buenos Aires, donde el 45,8% de
la poblacion recibe el 60,9% del PBI. En el otro extremo, las regiones Noreste y Noroeste con
cas e 22% de la poblacion, tienen una participacion en €l PBI de solo € 9,3%. Las regiones
Pampeana y Patagonia en cambio poseen un equilibrio entre su poblacién y la participacién en
e PBI.

Comercio Exterior

La apertura econdmica entendida como la participacion del comercio exterior en el PBI, es
un aspecto importante a analizar, ya que a través de la evolucion del intercambio comercial con
el resto del mundo podemos tener una primer impresion respecto a éxito- fracaso de la ecoro-
mia nacional en e proceso de integracion en € mercado global.

Luego de la salida de la convertibilidad se produce una abrumadora caida en las importacio-
nes, con moderados incrementos en las exportaciones, generando como consecuencia saldo fa-



XXIV Jornadas Nacionales de Administracién Financiera 222

vorables en la balanza comercial a costa de reducir la participacion de la economia en el comer-
cio internacional.

Durante el 2003 las exportaciones Argentinas crecieron un 14 % respecto del afio anterior,
gran parte de este incremento puede explicarse por e aumento de las exportaciones de soja, y Si
analizamos los paises que han contribuido a esta expansion se observa a Brasil en primer lugar.
Esta dtuacion deja traducir una fuerte dependencia de las exportaciones Argentinas a los pre-
cios de los commodities y a las perspectivas de crecimiento de la economia brasilefia.

Para que los saldos favorables de |a balanza comercia puedan mantenerse a mediano y largo
plazo, y la Argentina logre una integracion mas sostenible en e proceso de globalizacién, es
necesario tomar las medidas necesarias a los efectos de mejorar |os niveles de competitividad de
las empresas locales.

Inversion
Recuperar la confianza del empresariado local y de los organismos internacionales es priori-
tario parareactivar el proceso de inversion internay recuperar los niveles de inversion extranje-

ra directa, como Unica via para aumentar la capacidad productiva, incorporar nuevas tecnologi-
as, realizar cambios estructurales y alcanzar tasas de crecimiento sostenible.

Inversion Bruta Interna Fija
(En millones de pesos, a precios de 1993)
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Fuente: INDEC

Durante e 2003 la Inversion Bruta Interna Fija ha comenzado a crecer luego del deterioro
sufrido desde €l inicio de larecesion en 1998. Una de los aspectos a destacar en este repunte, es
gue la tasa de crecimiento de la inverson es muy superior a la que registra e conjunto de la ac-
tividad economica nacional.

La recuperacion de la inversion, principalmente la inversién productiva (como maquinarias y
equipos) constituye el seguro més importante para lograr un crecimiento sostenible del producto.

2.2 TasasdeActividad, Empleo, Desempleo y Pobreza

Es destacable que € periodo de mayor desarrollo econdmico (1991-1998) se dio conjunta
mente con incrementos en la tasa de desempleo, o que expresa cuan ineficientes eran los secto-
res publico y privado de la economia argentina antes de las reformas.

Si observamos la evolucion de la tasa de desocupacion y pobreza, es notable e deterioro de
las condiciones sociales.

Lapoblacion pobre esta conformada por 1os hogares con ingresos menores a la canasta bési-
ca total, considerandose indigentes a los hogares con ingresos menores a la canasta basica de
alimentos,

La situacion actual de Argentina dgja traslucir grandes desigualdades y ka existencia de una
barrera socioecondmica gque limita mucho las posibilidades de desarrollo.
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Evolucion de las tasas de actividad, empleo y desocupacion

Fuente: Indec (los datos del 2000 al 2003 corresponden a estimaciones preliminares)

5 Empleo W Desocupacion Actividad
Fuente: INDEC, Total aglomerados urbanos (relevamientos a mayo de cada afio)
= PBI Crecimiento Empl Crecimiento .
Aflo Mill. de § de 1993 del PBI M.|e5520cue,gdos del Empleo Tasas de Crecimiento del Empleo y del PBI
1990 187.064 9.876 2
1991 205.126 9,7% 10.248 3,8% o
1992 223.743 91% 10.522 2,7% - AN
1993 236.505 57% 10.655 1.3% . \ /[
1994 250.308 58% 10.626 -0,3% o \ / \
1995 243.186 -2,8% 10.307 3,0% \_/ \
1996 | 256.626 5,5% 10.333 0.3% - =X \\/A
1997 277.441 8,1% 10.910 5.6% s N\
1998 288.123 3,9% 11.431 4,8% A
1999 278.369 -3,4% 11.549 1,0% o
2000 276.173 -0,8% 11.598 0,4% o
ggg; ggggg; f6490$ Egﬁ 2'52;0 Crecimiento del PBI Crecimiento del Empleo
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Personas bajo la linea de pobreza
Tasa de desocupacion

Evolucién de la pobrezay la desocupacion en el GBA
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Fuente: INDEC, Encuesta Permanente de Hogares

Incidencia de la Regiones
pobreza e indigencia en los
28 aglomerados urbanos Gran Bs. As.| Noroeste Noreste Cuyo Pampeana | Patagonica

Bajo la linea de indigencia

Porcentaje de Hogares 14,3 19,3 25,8 14,5 14,1 11,3

Porcentaje de Personas 18,9 26,2 33,9 19,9 19,8 14,1
Bajo la linea de pobreza

Porcentaje de Hogares 34,9 48,7 53,3 40,7 32,8 27,2

Porcentaje de Personas 46,2 60,3 64,5 51,5 43,3 34,5

Fuente: INDEC, Encuesta Permanente de Hogares, segundo semestre 2003

En el cuadro siguiente se podra observar que la region patagénica es la Unica que tiene tasas

de desocupacion y subocupacion de un digito, siendo los problemas de empleo considerable-
mente mayores en el resto de |as regiones.

Regiones
Tasas
Gran Bs. As.| Noroeste Noreste Cuyo Pampeana | Patagdnica
Actividad 47,1 42,0 37,6 44,4 45,5 42,0
Empleo 40,2 35,5 33,6 39,5 38,4 38,0
Desocupacion 14,6 15,5 10,4 11,0 15,6 9,5
Subocupacion 17,7 13,9 10,4 14,6 13,5 7,5
Subocupacién demandante 11,2 10,8 8,2 11,8 9,3 4.8
Subocupaciéon no demandante 6,5 31 2,3 2,8 4,1 2,7
Fuente: INDEC, Encuesta Permanente de Hogares, primer trimestre 2004

2.3 Concentracion de la Riqueza

La Argentina tiene desigualdades muy marcadas en la distribucién del ingreso, tanto entre
los niveles socioecondmicos como entre las distintas regiones.
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Poblacion total segiin escala de Ingreso Individual
Deci Escala de Ingreso Poblacion Ingreso total Porcentaje | Ingreso medio | Ingreso medio|
Desde Hasta por Decil por Decil (miles) | del Ingreso por Decil por Estrato

1 4 140 1.041.811 85.066 15 82

2 140 150 1.040.390 155.598 2,8 150

3 150 200 1.042.150 199.848 3,6 192

4 200 300 1.043.299 259.989 4,7 249 168

5 300 350 1.040.159 328.945 59 316

6 350 450 1.043.676 413.036 7,4 396

7 450 530 1.040.796 506.907 9,1 487

8 530 700 1.041.750 647.219 11,6 621 455

9 700 1.040 1.040.894 907.957 16,3 872

10 1.040 22.500 1.044.403 2.062.599 37 1.975 1.425
Totales 10.419.328 5.567.163 100 534

Fuente: INDEC - Encuesta Permanente de Hogares, Ingresos para el total de aglomerados urbanos, mayo 2003

Como se podra observar en el cuadro anterior €l 10 % mas rico de la poblacion se lleva el 37
% del ingreso, en @ otro extremo, € 10 % mas pobre se lleva solo € 1,5 %. En promedio € 10
% més rico gana 24 veces €l ingreso promedio del 10 % més castigado.

Otra forma de percibir el grado de desigualdad existente en la distribucion del ingreso, es €
hecho de que para lograr e monto de renta del decil mas favorecido, es necesario més del 70 %
de los ingresos inferiores.

La mayor desigualdad la encontramos en la Capital Federal, donde, segun la consultora
Equis, € 10 % mas rico de la poblacion gana 195 veces més que € 10 % més pobre.

Hogares segun escala de Ingreso Total Familiar
Decil Escala de ingreso Hogares Poblacion Porcentaje Ingreso total Porcentaje | Ingreso medio
Desde Hasta por Decil por Decil de personas | por Decil (miles) | del Ingreso por Decil
1 10 200 590.954 1.793.514 8,8 82.741 1,6 140
2 200 300 591.706 1.749.372 8,6 140.873 2,6 238
3 300 400 591.300 1.989.813 9,8 196.390 3,7 332
4 400 500 591.353 1.980.554 9,7 253.361 4,8 428
5 500 600 591.451 2.125.238 10,4 318.373 6 538
6 600 750 591.349 2.161.333 10,6 389.976 7,3 659
7 750 950 590.007 2.203.131 10,8 492.873 9,3 835
8 950 1.250 591.351 2.072.161 10,2 646.330 12,2 1.093
9 1.250 1.900 591.093 2.185.233 10,7 903.190 17 1.528
10 1.900 23.900 592.965 2.099.954 10,3 1.892.405 35,6 3.191
Totales 5.913.529 20.360.303 100 5.316.512 100 899
Fuente: INDEC - Encuesta Permanente de Hogares, Ingresos para el total de aglomerados urbanos, mayo 2002

Si consideramos €l costo de |la canasta béasica total del hogar promedio en los aglomerados
urbanos cubiertos por la encuesta permanente de hogares (INDEC, mayo de 2003), €l cua as
ciende ala suma de $ 766,1, se podré ver que € 60 % de los hogares poseen ingresos inferiores
alacanastabasica
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Quintil de T ——— Ingreso Mensual per capita por Regiéon Total del
Ingreso pGB A Pampeana Noroeste Noreste Cuyo Patagonica pais
1 69 61 44 39 52 58 58
2 147 129 88 77 107 129 122
3 236 203 133 123 162 208 198
4 384 312 210 207 256 341 319
5 985 712 514 550 623 811 803
Total 364 283 198 199 240 309 300
Fuente: INDEC - Encuesta Nacional de Gastos de los Hogares, Afio 1996/1997
Quintil de Ingreso Total Mensual de los Hogares por Regién
| Metropolitana - Total del pais
ngreso del GBA Pampeana Noroeste Noreste Cuyo Patagonica
1 275 231 210 190 234 259 241
2 563 440 417 365 462 531 481
3 875 688 640 555 701 847 756
4 1.366 1.062 979 882 1.055 1.343 1.178
5 3.204 2.391 2.170 2111 2.352 2.967 2.748
Total 1.257 962 884 821 961 1.190 1.081
Fuente: INDEC - Encuesta Nacional de Gastos de los Hogares, Afio 1996/1997

Entre las distintas regiones también existen grandes diferencias, las regiones Metropolitana
del Gran Buenos Aires y Patagonia poseen ingresos superiores a la media general, con marcada
diferencia respecto a resto de las regiones y en particular con las del Noreste y Noroeste que
son las que se encuentran en la situacion mas desfavorable.

2.4 Estructura Demogr &fica

En Argentina la poblacion se encuentra altamente concentrada, la provincia de Buenos Aires
(incluyendo ala Capital Federal), con € 11 % de la superficie nacional, concentra el 45,8 % de
la poblacidn, en e otro extremo la regién Patagdnica con e 28,3 % de la superficie nacional,
posee tan solo el 4,78 % de la poblacion.

Poblacién Superficie Densidad Poblacién Superficie Densidad

km? hab / kn? km? hab / kn?
Buenos Aires 16.603.341 307.774 538 Pampeana 7.524.943 520.549 14,5
Ciudad de Buenos Aires 2.776.138 203 13.675,6 Cérdoba 3.066.801 165.321 18,6
Buenos Aires 13.827.203 307.571 45,0 Entre Rios 1.158.147 78.781 14,7
Partidos del GBA 8.684.437 3.630 2.392,4 La Pampa 299.294 143.440 2,1
Resto Buenos Aires 5.142.766 303.941 16,9 Santa Fe 3.000.701 133.007 22,6
Patagonia 1.738.251 787.291 2,2 Cuyo 2.567.607 315.226 8,1
Chubut 413.237 224.686 1,8 Mendoza 1.579.651 148.827 10,6
Neuquén 474.155 94.078 5,0 San Juan 620.023 89.651 6,9
Rio Negro 552.822 203.013 2,7 San Luis 367.933 76.748 4,8
Santa Cruz 196.958 243.943 0,8 Noroeste 4.458.470 559.864 8,0
Tierra del Fuego 101.079 21.571 4,7 Catamarca 334.568 102.602 3,3
Noreste 3.367.518 289.699 11,6 Jujuy 611.888 53.219 115
Chaco 984.446 99.633 9,9 La Rioja 289.983 89.680 3,2
Corrientes 930.991 88.199 10,6 Salta 1.079.051 155.488 6,9
Formosa 486.559 72.066 6,8 Santiago del Estero 804.457 136.351 5,9
Misiones 965.522 29.801 32,4 Tucuman 1.338.523 22.524 59,4
Fuente: INDEC, Censo 2001 - Instituto Geografico Militar

Otro aspecto de la poblacion a analizar es la piramide poblacional por edad y sexo, ya que la
misma tiene relacion con la actitud emprendedora, la propensién a asumir riesgos 'y € conoci-
miento de la nueva tecnologia.
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La poblacion Argentina es en promedio muy joven, € 45 % de la poblacion es menor de 25
anos, y es aqui donde se deben focalizar los esfuerzs, en pos de un desarrollo de la sociedad a
largo plazo.

Varones Grupos de Edad Mujeres
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Fuente: INDEC, Censo 2001

2.5 Estructura Productiva
Las PyMEs congtituyen el ge fundamental de la estructura productiva nacional y constituyen
una parte sustancial de la economia, como en casi latotalidad de las economias de mercado.

Empresas en Argentina

Microempresas
77,9%

Grandes
0,4%

I Microempresas (hasta 4 empleados)
Medianas

2,5% ~
M Pequerias (entre 5 y 49 empleados)

Pequefias Medianas (entre 50 y 200 empleados)
19,2%

B Grandes (mas de 200 empleados)

Fuente: Prince & Cooke, estimaciones a diciembre de 2002

Segun estimaciones las PyMEs representan €l 99,6 % de los establecimientos, ocupan € 69
% de lafuerzalabora y explican € 40 % dd producto bruto nacional.

A pesar del dinamismo y flexibilidad que caracteriza a las PyMEs, la gran mayoria de las
empresas que nacen y mueren cada afio corresponden a esta categoria. Mejorar los niveles de
competitividad de las PyMESs locales es fundamental para lograr un crecimiento sostenido del
producto y un desarrollo sustentable de la sociedad.
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2.6 Estructura Palitica

La Argentina tiene una estructura muy centralizada, en cuanto a decisiones, recursosy poder
politico. Durante afios se concibié al Municipio como una forma de descentralizacion adminis-
trativa, pero actuando bajo el marco juridico y la decision politica fijada por el Gobierno Pro-
vincial.

Como hemos venido marcando, la Argentina tiene grandes diferencias en cuanto a la distri-
bucidn del aparato productivo, la poblacion y e ingreso, como consecuencia, las demandas y
necesidades de la sociedad se generan localmente en base a sus propias particularidades y es
necesario entonces, que el aparato politico—institucional se adecue a estareaidad, paralo cua es
fundamental darle mayor autonomia, asignacion de recursos y poder de decision alos gobiernos
locales.

En Argentina existen 1922 municipios y comunas, cada uno con particularidades y potencia
lidades propias y con diferentes dotaciones de recursos y capacidades, o que requiere, en pos de
un desarrollo regional mas igualitario, hacer frente a estas disparidades a través de politicas acti-
vas que establezcan mecanismos de compensacion en favor del desarrollo regiona y se descent
tralice €l poder politico, transfiriendo la responsabilidad para la gestion y resolucién de conflic-
tos a los gobiernos locales, con €l objeto de lograr una mayor cercania con larealidad y una ges-
tion publica mas eficiente.

2.7 Educacion y Formacion

El nivel de educacién y formacion de los habitantes es un factor clave para € desarrollo de los
paises, incluyéndose en este concepto la educacidn en escuelas, como asi también laformacion
empresaria, cientificay tecnologica de la sociedad.

Calificacion Ocupacional Total Participacion Calificacién Ocupacional

Calificacion Profesional 623.030 5,04% 50%

Calificacion Técnica 1.964.451 15,88% 40%

Calificacién Operativa 4.957.689 40,08% 30%

No Calificada 3.341.800 27,02% 20%

Calificacién Ignorada 491.046 3,97% 10%

Ocup. ¢/ Inf. Insuficiente 990.312 8,01% 0% oo Caleaaen | Caloacn o Calon Catiioacan S
Total del Pais 12.368.328 100% Profesional - Técnica  Operativa lgnorada  Insuficiente

Fuente: INDEC; Censo Nacional de Poblacién y Vivienda 1991, Serie C - Parte 2

Si analizamos las diferentes regiones, podemos observar grandes diferencias en cuanto a
equipamiento:

Porcentaje de Escuelas Primarias con PC

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0% T T T T T 1

Patagonia Buenos Aires Cuyo Pampeana Noreste Noroeste

Fuente: Ministerio de Educacion, Ciencia y Tecnologia, 1999
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Seguin el Ministerio de Educacion, Cienciay Tecnologia, €l 54 % de las escuelas primarias
tiene a menos una computadora y €l 7 % tiene conexion a Internet. Pero existen diferencias
marcadas entre las regiones, mientras las regiones del noroeste y noreste tienen computadoras
menos del 30 % de sus escuelas, en el resto de las regiones tienen computadoras entre el 60 % y
el 75 % de las escuelas.

También existen diferencias seguin la propiedad, el sector privado estd mejor equipado que el
sector publico, en e sector privado por cada computadora hay 40 alumnos, mientras que € sec-
tor publico tiene 140 alumnos por PC, siendo e promedio general de 90 alumnos por computa-
dora.

Otro factor importante para promover la innovacion y el desarrollo tecnol6gico, es la exis
tencia de cientificos en un pais, por lo que una buena formacion en cienciay matematica es ba
sico para medir las aptitudes de la poblacion escolar.

Segun un estudio de la UNESCO (redlizado durante el 2001) en el cua se evaluaba e coro-
cimiento de estudiantes de 15 afos, sobre 41 paises, |la Argentina ocupaba la posicion 34 en co-
nocimiento de matematicas y la posicién 36 en conocimiento cientifico.

Patentes solicitadas y concedidas por la OMPI

500.000

400.000

300.000 +—

200.000 +—

100.000 +— — —

6.634
1.587

Japén Estado Alemania Espafia Irlanda México Brasil Argentina Chile

Unidos L. .
Patentes solicitadas Patentes concedidas

Fuente: Instituto Nacional de la Propiedad Industrial - Administracién Nacional de Patentes - Organizacién Mundial de la Propiedad Intelectual, 2000

Nota: los datos de Brasil corresponden al afio 1999

Podemos concluir entonces, que la Argentina tiene un déficit de formacion muy importante
que deber resolver si quiere mejorar las condiciones para el desarrollo de la sociedad.

La Argentina deberia tomar conciencia de la importancia de la economia del conocimiento,
frenar la “fuga de cerebros’ y fomentar la innovacion y e desarrollo tecnolégico, sectores con
buenas posibilidades de insercién en e mercado global.

Resumiendo

El esquema econdmico implementado durante la década del noventa fue efectivo como
herramienta de estabilizacién econdmica, pero con € tiempo fue generando un importante atraso
cambiario.

Los cambios en e contexto financiero internacional (particularmente a partir de 1998) que
restringe los flujos de capitales hacia el conjunto de las economias emergentes, aumenté la in-
certidumbre sobre la posibilidad de mantener €l tipo de cambio, sumado a los fuertes desequili-
brios que & propio modelo generaba (en |o que respecta a niveles de produccién, empleo, distri-
bucién del ingreso, situacion fiscal y evolucion de la deuda), y la devaluacion de Brasil que puso
en evidencia la falta de competitividad de la ecoromia; conjuntamente con la imposibilidad de
solucionar los problemas del crecimiento econdmico, la situacién socia y la solvencia del Esta
do, culminaron con & abandono formal del régimen de Convertibilidad a principios del 2002.

Durante el 2002 la economia tuvo un deterioro casi sin precedentes en la historia Argentina,
solo asimilable a la caida registrada en €l afio 1914 y mayor a la crisis del treinta. El PBI cayo
10,9 %, la inversion se redujo un 36,4 % y las importaciones disminuyeron & 50,1 % (princi-
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pa mente por la disminucién del poder adquisitivo de lamoneda). El desempleo, la pobrezay la
indigencia también al canzaron su maximo en e 2002.

El bajo nivel de tradado a precio de la devauacion, estabilizo el tipo de cambio y con €, se
comienza apercibir una mejoraen lasituacion socia de la parte de la poblacion mas afectada (y
sensible a la variaciéon del valor de la canasta basica), a tiempo que mejora la situacion ecoro-
mica de las empresas y se reactiva la construccién. Como consecuencia, en el 2003, el PBI mos-
tré un crecimiento del 8,8 %, la inversion se incrementé un 38 % y a pesar del repunte de las
importaciones, se mantiene un elevado superavit comercial.

Seguin las estimaciones, la economia evolucionara favorablemente en los préximos afios pe-
ro este crecimiento no podra mantenerse por mucho tiempo si no vuelven las inversiones exte-
nas, se solucionan los problemas energéticos, se logra un acuerdo razonable con los acreedores
externos (en la renegociacion de la deuda), se establece un marco juridico previsible y se conti-
nua con las reformas estructurales (mejorando la gestion y la eficiencia del gasto publico).

Por ultimo, otro aspecto importante es la relacion existente entre la tasa de crecimiento de la
productividad y € tipo de cambio real esperado, el cual se estima se mantendra a un nivel mas
depreciado que el observado durante a década del noventa, lo que podra significar menores im-
portaciones de bienes de capital, por o que es de esperar que la economia tienda a procesos pro-
ductivos con uso menos intensivo de capital y consecuentemente a una méas moderada contribu-
cion de la PTF a crecimiento del PBI, pero con mejoras en la generacion de empleo y en las
perspectivas de evolucién de los indicadores sociales a mediano plazo.

3. Actividad Emprendedora

3.1 Importancia de la Actividad Emprendedora

La actividad emprendedora cumple un papel muy importante en e crecimiento econémico
de los paises. En la apertura de la conferencia La Creacion de Empresas en América Latinay el
Caribe donde se presento €l informe “ Desarrollo Emprendedor: América Latina y la Experien-
cia Internacional” , e presidente del BID Enrique V. Iglesias sostuvo que “ hasta un tercio del
crecimiento econémico de los paises podria atribuirse a la actividad emprendedora” y que “ a
través de las nuevas empresas, los emprendedores se adaptan a las nuevas condiciones cam-
biantes del entorno, generando empleo, aumentando la productividad, renovando €l tejido pro-
ductivo y su capacidad” .

La actividad emprendedora depende de la existencia de oportunidades y de la habilidad del
emprendedor para aprovecharlas. En los paises en desarrollo, como e nuestro, es notable el ni-
vel de actividad emprendedora y su evolucion ascendente, pero sustentada en la necesidad méas
que en la percepcion de oportunidades de negocios genuinas.

Actividad Emprendedora
Argentina vs. Promedio General
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Fuente: Instituto de Empresa, Global Entrepreneurship Monitor (Espafia)
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Actividad Emprendedora
Pais 2000 2001 2002 2003
Uganda 29,26
Venezuela 27,31
Argentina 7,77 10,52 14,15 19,73
Chile 15,68 16,87
Nueva Zelanda 15,63 14,01 13,60
Brasil 16,04 14,21 13,53 12,90
Estados Unidos 12,69 11,65 10,51 11,90
Australia 10,93 16,20 18,68 11,62
China 12,34 11,59
Islandia 11,32 11,24
Irlanda 1,25 12,11 9,14 8,10
Canada 7,93 10,98 8,82 8,01
Noruega 7,91 8,69 8,69 7,46
Suiza 7,13 7,41
Reino Unido 5,16 7,68 5,37 6,89
Grecia 6,77
Espafia 4,55 7,78 4,59 6,77
Dinamarca 4,51 8,07 6,53 5,88
Alemania 4,73 7,03 5,16 5,21
Singapur 2,06 5,18 5,91 4,95
Sudafrica 9,37 6,54 4,30
Suecia 3,87 6,67 4,00 4,12
Eslovenia 4,63 4,05
Bélgica 2,44 4,58 2,99 3,87
Holanda 6,38 4,62 3,60
Hong Kong 3,44 3,23
Italia 5,68 10,16 5,90 3,19
Finlandia 3,94 9,32 4,56 3,14
Japon 1,26 5,08 1,81 2,76
Francia 2,20 7,23 3,20 1,40
Tailandia 18,90
India 6,30 11,25 17,88
Corea 13,67 14,85 14,52
Mejico 18,73 12,40
Israel 4,17 5,97 7,06
Hungria 11,42 6,64
Polonia 9,98 4,44
Taiwan 4,27
Croacia 3,62
Rusia 6,91 2,52
Portugal 7,09
Total Paises 21 29 37 30
Promedio General 6,15 9,68 8,26 8,90
Fuente: Instituto de Empresa, Global Entrepreneurship Monitor (Espafia)

En lamayoria de los paises en desarrollo, la actividad emprendedora por necesidad represen
ta alrededor del 50 % de la actividad emprendedora total. En los paises desarrollados, en canmt
bio, este porcentaje se reduce a menos del 25 %. En Italiay Espafia, aproximadamente e 90 %
de la actividad emprendedora se basa en la percepcién de oportunidades de negocios.
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Actividad Emprendedora
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Fuente: Instituto de Empresa, Global Entrepreneurship Monitor 2003 (Espafia)

3.2 Empresas nacientes, nuevasy establecidas

En el cuadro siguiente se podra observar la cantidad de empresas nacientes, nuevas y esta-
blecidas como porcentaje de la poblacién adulta de 18 a 64 afios de edad. Se consideran empre-
sas hacientes aquellas empresas en las cuales no se han pagado salarios por mas de 3 meses, las
empresas nuevas son las que Ilevan pagando salarios por un periodo de entre 3 y 42 meses, por
altimo, las firmas que llevan pagando salarios desde hace més de 42 meses, son consideradas
empresas establ ecidas.

En la mayoria de los paises puede observarse que las empresas nacientes superan a las nue-
vas, o que dgja en evidencia € ato grado de mortalidad de las empresas nuevas.

Empresas Nacientes, Nuevas y Establecidas

AN
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— Empresas Nacientes Empresas Nuevas — Empresas Establecidas

Fuente: Instituto de Empresa, Global Entrepreneurship Monitor 2003 (Espafia)
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Actividad Emprendedora en los paises GEM 2003
% Empresas % Empresas % Empresas % Cierre de

Pais Nacientes Nuevas Establecidas Negocios

Uganda 14,77% 16,86% 16,23% 23,84%
Grecia 2,92% 3,85% 19,60% 13,02%
Venezuela 19,23% 9,73% 9,63% 12,58%
Argentina 12,44% 8,54% 7,84% 10,39%
Chile 10,94% 7,14% 6,46% 9,50%
Brasil 6,52% 6,94% 7,62% 8,08%
China 4,29% 7,38% 16,38% 8,04%
Nueva Zelanda 9,28% 5,17% 11,12% 4,35%
Suecia 2,03% 2,42% 5,36% 4,19%
Estados Unidos 8,09% 4,89% 5,39% 3,84%
Islandia 7,27% 4,42% 7,30% 3,66%
Canada 5,08% 3,77% 4,37% 3,56%
Sudafrica 2,74% 2,00% 1,08% 3,41%
Australia 6,60% 5,36% 9,12% 3,28%
Noruega 4,03% 3,88% 6,14% 2,73%
Irlanda 5,10% 3,76% 6,70% 2,46%
Reino Unido 3,41% 3,19% 5,78% 2,09%
Hong Kong 1,71% 1,58% 3,49% 1,94%
Alemania 3,49% 2,09% 4,64% 1,85%
Holanda 1,73% 1,93% 3,77% 1,57%
Espafia 4,39% 2,46% 4,78% 1,54%
Bélgica 2,83% 1,21% 2,21% 1,53%
Dinamarca 3,05% 3,32% 5,66% 1,52%
Singapur 3,00% 2,27% 1,78% 1,49%
Finlandia 4,06% 3,11% 11,50% 1,45%
Suiza 4,33% 3,71% 7,26% 1,43%
Croacia 1,75% 0,91% 2,55% 1,34%
Eslovenia 2,99% 1,11% 5,45% 1,34%
Italia 2,04% 1,31% 2,26% 1,33%
Francia 0,89% 0,74% 1,64% 1,00%
Japén 1,36% 1.46% 5,96% 0.91%

Total Pises 31 31 31 31
Promedio General 5,24% 4.,08% 6,74% 4.,49%
Fuente: Instituto de Empresa, Global Entrepreneurship Monitor 2003 (Esparia)
Nota: los cierres de negocios corresponden al periodo julio 02 - julio 03

3.3 Cierrede Negocios

El nivel de cierres de negocios en Argentina pone de manifiesto la falta de politicas publicas
orientadas a fortalecer & espiritu emprendedor y a desarrollo de una actividad emprendedora
més sustentable. No basta con promover nuevas iniciativas empresarias, el Estado debe asumir
un rol més abarcativo a los efectos de lograr que sobrevivan y se consoliden, para lo cua es
prioritario €l establecimiento de programas de asesoramiento y formacion de los nuevos em
prendedores.

Como podréa observarse, solo en Uganda, Venezuela, Argentina, Chile y Sudafrica, €l por-
centaje de cierres supera al de las firmas establecidas. En Argentina la inestabilidad econdmicay
politica se reflgja en estos datos.

Podriamos concluir que la actividad emprendedora depende de la percepcion de oportunida
des y de la motivacion y habilidad del emprendedor para aprovecharlas. El Estado debe promo-
ver la creacion de empresas, brindando informacion sobre |os sectores con potencial, apoyando
financieramente los nuevos emprendimientos, estableciendo politicas y programas tendientes a
fortalecerlas y asitirlas técnicamente, y promoviendo las actividades de cooperacion entre em
presas y entre éstas y las universidades y centros cientificos y tecnoldgicos, a los efectos de lo-
grar su consolidacion.
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Cierre de Negocios
(Julio 2002 - Julio 2003)
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Cierre de Negocios y Empresas Establecidas
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4. Causas de Exito—Fracaso en PyM Es Regionales

4.1 Disefloy caracteristicas de la encuesta
En concordancia con los lineamientos predominantes del trabajo y con el objeto de lograr un
mayor acercamiento a la readlidad de las empresas PyME y las caracteristicas particulares de los
empresarios PyME, se disefio una encuesta tendiente a obtener respuesta del propio empresario.
En e disefio de la encuesta se previo € agrupamiento de los contenido en cuatro grandes
grupos, a saber:
" Caracteristicas generales de las PyMESs regionales (actividad, forma juridica, tamafio,
antigliedad, area de influencia).
Metas y Objetivos (rentabilidad, crecimiento, inversion).
Toma de Decisiones (decididor, relaciones con el medio, planeamiento, financiamien-
to).
Instrumentos de Administracion Utilizadas (contabilidad, organigrama, estimaciones,
indicadores).

Se encuestd a un total de 93 empresarios de la zona TOA (Tandil, Olavarriay Azul), la en+
cuesta incluy6 preguntas de caréacter abiertas y cerradas y en todos los casos las respuestas fue-
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ron recabadas persona mente por encuestadores en reunion especialmente solicitada al empresa
rio.

4.2 Resultados obtenidos
Caracteristicas generales de las PyMEs regionales
1. Actividad principal: la encuesta realizada permiti6é contar con la cantidad de respuestas
gue seindican en e siguiente cuadro:

Sector Cantidad Participacion
Comercio y Servicios 62 66,7 %
Industria 18 19,4 %
Agropecuarias 13 13,9 %
Total 93 100 %

2. Formajuridica: en lo que respecta alaforma juridica, las sociedades andnimas ocupan €
cuarto lugar en lamuestra, pero son mayoria en laindustria (con € 28%). Las empresas
unipersonales son mayoria (36,5%) y ocupan €l mismo lugar en Comercio y Serviciosy
en Agropecuarias.

LasSR.L.ylasSA. suman € 35,5% del total de la muestra, la participacion rele-
vante de estos tipos de sociedades con mayores exigencias formales, principa mente en
Comercio y Serviciosy en Industria, sugiere condiciones iniciales favorables para una
eventual evolucién haciaformas de comportamiento organizacionales més complejas.

3. Propietarios. existe un claro dominio de las PyME de duefio Unico (con casi € 50%)
aungue en el sector industria las empresas con 2 0 3 propietarios son las mas numerosas.
Mas de 10 propietarios solo en Comercio y Serviciosy en Industria

4. Empleados: las PyMEs regionales resultan ser “muy PyME” dado e claro dominio de
aquellas con cantidad de empleados no superior a5 (59%), llegando a 89% de la mues-
tralas que cuentan con hasta 30 empleados.

5. Gerente o responsable maximo de la gestion empresaria: puede observarse una clara su-
perposicién de propiedad y gestion (duefio — gerente), situacion que se presenta en casi
latotalidad de las empresas del sector agropecuario.

6. Areadeinfluencia: destino de ventas. Aproximadamente un 50% de las PyMEs regiore-
les limitan su influencia a érealocal, verificAndose una proporcion mayor en Comercio
y Serviciosy en Agropecuarias.

Una proporcion importante de las empresas trasciende el mercado local y un 5% del
total muestral accede al mercado internacional.

7. Areadeinfluencia: compra de insumos. Como era de esperar, son marcadamente mayo-
res los porcentgjes de las empresas que trascienden el mercado local en busca de insu-
mos, donde solo el 22,6% se provee exclusivamente en e mercado local.

8. Competencia comercial: con excepcion de las Agropecuarias donde el 13,9% no percibe
competencia, son abrumadoramente mayoritarias las PyMES regionales conscientes de
una competencia (100% en Industriay 92% en Comercio y Servicios).

9. Origen de lacompetencia: €l origen de la competencia proviene del orden local parale
66,7% de las empresas, |llegando a 80% en Comercio y Servicios.

Lacompetencia del exterior es percibida por € 17% de las Industriasy por casi €l
10% de las Agropecuarias, siendo insignificante la cantidad de empresas de Comercio y
Servicios que son conscientes de la misma

10. Antigliedad de la empresa: de profundas implicancias estratégicas y significacion para
este trabajo es la muy baja proporcion de PyMEs regionales con antigliedad de hasta 5
afios inclusive, corroborando la incidencia de una realidad econémica general con fuerte
impacto en € orden regional.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Es muy significativo que la proporcion de PyMEs de entre 21 y 50 afios (31,3%)
préacticamente duplique lade las de 0 a 5 afios (16,1%) en este segmento de empresas
donde “nacimientos’ y “defunciones’ son manifestaciones caracteristicas de su aptitud
para descubrir y aprovechar oportunidades nacidas de las dindmicas del contexto y su
muchas veces corto ciclo de vida
Servicios de profesionales externos: de las categorias de profesionales externos demar+
dadas, la mayor proporcion corresponde a los egresados de Ciencias Econdmicas (65%)
y entre éstos, los Contadores Publicos. Esta constatacion evidenciaria, alaluz de lasin
cumbencias y tipificaciones profesionales, la decisivainfluencia de demandas originadas
en el ambito externo alas empresas (DGI, bancos, etc.) en detrimento de causales origi-
nadas en la problematica de la toma de decisiones (asignacion de recursos, planeamiento
y control organizacional, etc).

Valoracion de los servicios de profesionales externos. la mayor proporcion de respuestas
(52,7%) considera alos servicios de |os profesionales externos como Satisfactorios y
ningun encuestado los calificd de Insatisfactorios.

Profesionales en la empresa: otra significativa observacion es la que refiere ala muy ba-
ja participacion de profesionales (poco mas de medio profesional por empresa) en la ges-
tion de estas empresas, que halla su minimo en las Agropecuarias y su maximo en las de
Comercio y Servicios.

Dominio de Locaes: la mayoria de las PyMEs opera en locales Unicos (casi € 80%) y en
Su mayoria propios (86%).

Diferenciacion funcional: en Comercioy Serviciosy en Industria adquiere alguna signi-
ficacion la diferenciacion funcional entre produccién y administracion, cosa que no se
observa en absoluto en Agropecuarias.

Solo e 36% de las PyMEs tiene “bocas” de salida distintas y adicionales alafébrica,
oficina o establecimiento central, donde € “producto” (bien o servicio) es mas regular-
mente ofrecido.

Propiedad de inmuebles:. |las razones expuestas para adquirir € local (que podria ser al-
quilado), relegan a un cuarto lugar el motivo de Conveniencia Econémica (andlisis costo
— beneficio) con el 16% de las menciones, precedido por la prioridad asignada a Dispo-
nibilidad Total (45%), Forma de Capitalizarse (44%) y Satisfaccion de Trabajar con Co-
sas de Uno (34,4%).

Participacion en entidades empresarias: cerca de un tercio de |os empresarios participa
activamente de entidades empresarias, en su mayoria de orden local, aunque en la Indus-
tria alcanza mayor proporcién las de ambito regional.

Es importante destacar que la participacion de las PyMEs en entidades empresarias,
puede influir efectivamente en politicas oficiales e indirectamente en las condiciones del
contexto.

Metas y Objetivos

1.

Metas que orientan sus decisiones. Tomadas en conjunto, las PyMEs regionales privile-
gian la Participacion de Mercado (80%) y € Crecimiento (72%) entre las metas que
orientan sus decisiones.

Metas CysS Industria Agrop. Total
Participacion de Mercado 1 3 2 1
Crecimiento 2 2 4 2
Rentabilidad 3 4 3 3
Productividad 5 1 1 4
Utilidad 4 5 5 5
Supervivencia 6 6 7 6
Evolucién de Caja 7 7 6 7
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Es llamativo, que la Evolucién de Cagja haya sido relegada al dltimo lugar teniendo
en consideracion las particularidades de nuestro pais.

2. Deseos de crecimiento: mas del 80% de las PyMEs en todos |0s sectores desearian cre-
cer, por lo que cabe inferir la apreciacion de un contexto adverso y/o debilidades propias
de las empresas que impide aprovechar las oportunidades.

3. Limitacién al crecimiento: larestriccion més repetidamente citada fue el Finarnciamien
to, seguida del Mercado, lo que parece racional en un pais con ata inestabilidad de las
fuentes y tasas de financiamiento de terceros, 1o que normalmente se traduce en un limi-
te en su capacidad de financiamiento que viene dado por € capital propio (o por la ca
rencia del mismo).

4. Areafunciona que deberia recoger los mayores esfuerzos futuros: en un primer lugar
(con casi € 50% de las empresas) se encuentra la Innovacion Tecnoldgica, seguida por
Comercializacion (con € 37,6%) y la Gestion Financiera (36,6%). Comercializacion tie-
ne la mayor importanciarelativa en el sector Comercio y Servicios.

5. Degtino de supuestas utilidades. la Reinversion en laempresa es € principa destino que
darian a supuestas utilidades, agrandar la explotacion y mejorarla parecen ser |as prefe-
rencias de los empresarios PyME regionales. La Inversion Financiera aparece mas fre-
cuentemente mencionada en €l sector Agropecuario que en los otros. En general, la Re-
creacion, vigjes, etc., no constituyen un destino preferido.

Toma de Decisiones

1. Decididor: en las PyMEs predominala decision a cargo de Una Persona (58,1%), pro-
porcién que se hace mayor entre las Agropecuarias (76,9%) y menor en la Industria
(22,2%). Esta a cargo de Cuerpos Colegiados en el 27,9% del total encuestado, pero lle-
gando a 38,9% en la Industriay siendo minima en Agropecuarias. Las decisiones Per-
sonalizadas segin la Funcidn son mas comunes en la Industria pero mas bien singulares
en los demés sectores, observacion que se corresponde con lamuy baja diferenciacion
funcional constatada en este segmento empresarial.

2. Objetivo de laempresa: lamayor parte de los encuestados considera que €l objetivo de
la empresa es Producir (52,7%) més que Generar Dinero (46,2%), confirmando la idea
de que las PyMEs estan mayoritariamente orientadas al producto, predominando la acti-
tud pasiva propia del adaptador en relacion al medio.

3. Accién enrelacion a medio: las PyMES regionales tienen una conducta Adaptativa
(61,3%) mas que de Interaccion (27,9%) en relacion al medio. Es también significativa
la cantidad de PyMEs (més del 10%) que no tienen en cuenta al contexto, actitud que en
Agropecuarias llegaa 30,8%.

4. Horizonte de planeamiento: sin sorprender teniendo en cuenta el contexto, el horizonte
de planeamiento méas empleado es el que se extiende Hasta 1 Afio (35,4%), pero con fre-
cuenciacas similar (29,1%) estén las PyMEs que no se ocupan sino del Presente.

Cabe mencionar algunas particul aridades:

Laatencion exclusiva del Presente es la actitud mas comun en Comercio y Servicios
y lamas rara en Agropecuarias, en consonancia con la mayor extensiéon de los ciclos de
produccion, ventay cobro que le son propios.

Ninguna Agropecuaria “ve’” mas alla de los 5 afios, y son muy pocas las que utilizan
ese horizonte de planeamiento en Comercio y Serviciosy en Industria (alrededor del
10%).

De 1 a5 afios, trabajan mas las Agropecuarias (38,5%) que las de otros sectores (al-
rededor del 25%).

5. Debilidad en a gestién: en € plano de las Debilidades (orden interno de | as organizacio-
nes) se destaca una causal unanime ubicada en primer término: Carencia de Informacion
Oportuna.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Metas CyS Industria Agrop. Total
Falta de informacién oportuna 1 1 1 1
Desinterés de los agentes 2 2 3 2
Falta identificacion con metas 3 4 2 3
Falta de coordinacion 4 3 4 4

Variables externas que afectan ala empresa: entre las variables del contexto que mas
afectan ala empresa, se encuentra en primer lugar la Carencia de Financiamiento (50%),
seguida de la Imprevisibilidad (44%), referida a problemas de contexto que impiden sa
ber que es lo que hay que hacer.

Destino de futuros excedentes financieros: corroborando conclusiones anteriores, las
prioridades asignadas a Destino de futuros excedentes financieros, serian en orden de
importancia: Incremento de Capacidad de Produccion, Reemplazo de Equipos e Inver-
sion Financiera.

Decisiones de inversiéon: en general, Intuicion y Experiencia constituyen |os soportes
mas frecuentes de las decisiones de inversion (62,4%), por encima de Resultados Espe-
rados (39,8%), y muy por encima de Métodos de Evaluacion (como VAN, TIR, etc.
usuales en teoria), los que sdlo son empleados por € 5,4% de los encuestados.

A efectos de apreciar comportamientos sectoriales, se observa que en Agropecuarias
la Estimacién de Resultados supera ala Intuicion y Experiencia como fundamento de
decisiones, |0 que no ocurre en otro sector.

Prioridades en las decisiones de inversion: en las decisiones de inversion, |os aspectos de
mayor importancia considerados, surge del siguiente orden de prioridades: primero Ren
tabilidad, segundo Liquidez y por ultimo Riesgo.

Solicitud de créditos bancarios: |0s aspectos a los que se les presta mayor interés en la
solicitud de créditos bancarios son: la Tasa de Interés (48,4%), la Posibilidad de Devolu-
cion (32,3%) y Simplicidad de Acceso (16,1%).

Costo de los fondos propios invertidos. un 82% del total muestral asigna un costo a los
fondos propios invertidos, aunque no sepa determinar su nivel o magnitud.

Célculos de rendimiento del negocio: no es calculado por € 11% de los ercuestados. La
mas baja proporcion se da en Agropecuarias (46%6).

Como se ha destacado, |a generacion de riqueza o ganancia no ha sido identificada
como e objetivo primario por parte de los decididores PyME.

Porqué tiene la empresa que tiene?. A ésta pregunta, en Agropecuariay Comercio y Ser-
Vvicios, se obtuvo el siguiente orden de prioridades:

1° Gusto por la Actividad

2° Lo que sabe hacer

3° Herencia— Tradicion
En Industria, el orden de prioridades es el siguiente:

1° Herencia— Tradicion

2° Gusto por la Actividad

3° Lo que sabe hacer
Factores que motivan cambios en la empresa: entre los factores mencionados se encuen
tra en primer lugar los Resultados Econdmicos (47,3%), seguidos por la Competenciay
la conviccion de que Asi no se Puede Seguir.
Edad del decididor: la responsabilidad de decidir recae mayoritariamente en individuos
de entre 35 y 50 afios. Los més jovenes estan en las Agropecuarias (donde el 23% tiene
menos de 35 afios) y 1os menos jovenes en Comercio y Servicios (donde e 27% tiene
mas de 50 afios).
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Con estos datos y |os analizados anteriormente, en 1o que respecta a la antigliedad de
las empresas, podriamos intuir que estamos frente a una situacion de decididores jovenes
en empresas vigas.

Indudablemente, la iniciativa, capacidad de innovacion, adaptabilidad y otros facto-
res considerados como fortalezas, se consolidan através del acceso de las nuevas gere-
raciones a los niveles de direccion, ya que traen incorporados nuevas ideas y potenciali-
dades capaces de traducir |as ventgjas competitivas potenciales en ventagjas competitivas
efectivas.

16. Principales decisiones: |os encuestados entienden que las decisiones alas que le dedican
el mayor tiempo y esfuerzo son: Ventas (37%), seguida por Produccién (33%) y Admi-
nistracion y Finanzas (23%).

En Agropecuarias prevalece Producccion (61,5%) seguida de Administracion y Fi-
nanzas (23,1%). El mismo orden se obtiene en Industria, donde Produccién recoge el
50% de las menciones, Administracion y Finanzas €l 23% y Ventas el 22%. El total ge-
neral se encuentra sesgado por el mayor peso relativo del sector Comercio y Servicios,
donde la prioridad es asignada a favor de Ventas (por e 53% del sector).

17. Vaor de laempresa: en total coherencia con lateoria, se entiende en las PyMEs que €l
Vaor de la Empresa se determina en funcion de Los Fondos que Genera su Actividad.

18. Funcion de los bancos: 1os empresarios PyME encuestados consideran que |os bancos
constituyen Ayuda (67%) més bien que Origen de Problemas (26%), no obstante la re-
percusion de casos de dificultades aparentemente por causas de la deuda contraida.

19. Fuentes de financiamiento: la fuente de financiamiento mas apreciada (y empleada) es €
Capital Propio (69%), seguida de Proveedores (25%) y Bancos con algunas menciones.

20. En Agropecuarias el autofinanciamiento es de preferencia casi absoluta.

21. Posibilidad de asociarse con otra empresa o empresario: solo un 34% de |os encuestados
ha considerado alternativas de complementacidn o asociacién con otra empresa 0 empre-
sario, inquietud que resulta més “rara’ en Comercio y Serviciosy més “comun” en
Agropecuarias.

Instrumentos de Administracion Utilizados

1. Organigrama: solo e 23% de las PyMEs regionales tiene definido y explicitado un Or-
ganigrama de la empresa. Las PyMESs de la Industria demuestran ser las que mas lo em+
plean.

2. Estimacion de resultados futuros. ante la pregunta ¢Qué tan importante considera que es
la estimacién de resultados futuros?, sdlo un 12,9% lo consideran imprescindible, siendo
las de Industria las que en mayor proporcion lo entienden asi (27,8%).

Un 48% lo entiende conveniente, siendo Agropecuarias el sector que aporta la mayor
proporcién (61,5%), seguido por Comercio y Servicios (50%).

Finalmente, constituye una pretension Poco Importante o Irrelevante para el 39% en
laIndustria, €l 34% en Comercioy Serviciosy € 31% en Agropecuarias.

3. Proyecciones preferidas. entre las proyecciones preferidas por € sector Comercio y Ser-
vicios, las referidas ala Empresa son las que reciben la mayor atencion (42%), siguen
las del Sector (35,5%) y por ultimo, las del Producto o Servicio (32%). En Industria se
da e mismo orden, pero en este caso las proyecciones de la Empresa acanzan € 72% de
las menciones. En Agropecuarias, las proyecciones del Sector son las mas relevantes
(85%), seguidas de las de la Empresa (46%) y el Producto (36%).

4. Instrumentos o indicadores utilizados: |os instrumentos e indicadores més empleados se
hacen constar en €l siguiente cuadro, donde aparece €l orden de preferencias acordado en
cada uno de los sectores.
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Metas CysS Industria Agrop. Total
Estimacion de ingresos por ventas 1 1 4 1
Proyeccion de gastos 2 2 3 2
Proyeccion de produccion 5 3 1 3
Cuadro de ingresos y egresos 4 4 2 4
Equilibrio: ingresos = gastos 3 6 5 5
Estimacion de resultados 6 5 6 6
Pronésticos del sector 8 7 7 7
Posicionamiento de mercado 7 8 8 8

Como se puede apreciar, son précticamente inusuales el Presupuesto Integral, €l Es-
tado Patrimonial Proyectado y la Estimacién de Resultados.

Se destacan €l uso de Estimacion de Gastos e Ingresos en todos los sectores; € Flujo
de Fondos en la Industriay la Estimacion de Produccion Futura en Agropecuarias.

5. Contabilidad: e 80% de las PyMEs declara llevar una Contabilidad, proporcion que es
maxima en Industria (89%), mas baja en Comercio y Servicios (82%) y minima en
Agropecuarias (54%). La consideracion de Contabilidad para Utilidad Propia, de los que
lallevan, asciende a 83%, predominando los que entienden que es Util para ellos més
que paraterceros.

6. Vaoracion de modelos o programas de gestion: la proporcion mas significativa conside-
ra Muy Conveniente contar con model 0s o programas que rdpidamente exhiban la mare-
raen que los resultados se verian afectados por cambios referidos a variables del contex-
to (inflacion, tipo de cambio, salarios, etc.) o variables controlables por la empresa (con
diciones de venta o pago, nivel de inventarios, endeudamiento, etc.).

5. Conclusiéon y Recomendaciones

El sistema financiero posee una elevada dependencia de su entorno econémico y a cuyo de-
sarrollo contribuye en forma decisiva. Cualquier modificacion en el comportamiento econémico
y, por tanto, en e poder de negociacion de los agentes demandantes y oferentes de recursos,
debe traducirse en una potencia transformacién de la actuacion de las entidades financieras.

En Argentina las condiciones del entorno evidencian una situacién que desafia las general-
mente requeridas para un desarrollo sustentable: la disparidad existente en el grado de desarrollo
de las distintas regiones, la inestabilidad de las politicas, marcados problemas en la distribucion
de lariqueza, la poblacién y la infraestructura, organizacién de la investigacion cientifica que no
consulta prioridades del medio, crisis energéticay administracion publica de apreciacion publica
negativa, entre otros.

A los factores mencionados, hay que agregar que los periodos de recesiéon se asocian con
menos volumen de operaciones en los distintos mercados de productos y servicios financieros y
al mismo tiempo un incremento en la morosidad. En definitiva, las consecuencias inmediatas
para les ingtituciones financieras son una contraccién de sus mercados y un deterioro de la acti-
vidad. Por otra parte, la inflacion y la incertidumbre sobre la evolucion futura estimula a los
proveedores de fondos (unidades superavitarias) a proteger sus excedertes de la erosién moneta-
riay mostrar una creciente preferencia por la liquidez. La demanda se orienta hacia instrumentos
financieros secundarios a corto plazo, que generalmente tiende a incremento continuo del costo
medio del pasivo.

En muchos casos, 1os modelos financieros han sido preparados teniendo en cuenta y pre-
viendo su aplicacién a economias relativamente desarrolladas y con cierta estabilidad monetaria.



XXIV Jornadas Nacionales de Administracién Financiera 241

Los interrogantes y la necesidad de adaptacion aparecen cuando se desea aplicar estos modelos
en contextos econdmicos subdesarrollados o en proceso de desarrollo.

El primer gran aspecto a destacar en las economias subdesarrolladas, es |a existencia de mer-
cados financieros subdesarrollados, dado que existe una correlacion directa entre el grado de
desarrollo econdmico y €l desarrollo de los sistemas financieros.

Entre los factores salientes de los mercados financieros en economias subdesarrolladas, po-
demos mencionar:

" Mayor preferenciarelativa de inversiones a corto plazo frente a inversiones de largp
plazo (preferencia de liquidez). Limitada posibilidad de obtener ofertas de ahorros in-
vertibles a mediano y largo plazo.

Tendencia mayor a autofinanciamiento. Crecimiento de la empresa limitado ala ca
pacidad de generacion interna de fondos o por la dimension del capital propio del em+
presario.

Mayor importancia relativa de los mercados no organizados.

Inversores institucionales con escasa importancia relativa en los mercados de capita-
les.

Ineficientes sistemas de informacion (sobre rendimientos pasados, presentes y poten
ciales de los instrumentos financieros), que agrega mayor incertidumbre a inversor.
Menor variedad de instrumentos e instituciones financieras especializadas.
Incertidumbre en la determinacion de costos efectivos en moneda local (riesgo infla-
cionario).

Mayor rigidez que afecta el precio y la movilidad de los factores productivos (mano
de obra, recursos naturales y capital) y las condiciones de entrada y salida de los mer-
cados.

Podemos mencionar algunos efectos de estos factores sobre la administracion financiera de
las organizaciones:
" Lasdecisiones, empleo de criterios y métodos de evaluacion se enmarcan en un con

texto de fuerte racionamiento de fondos.
Discontinuidad de las fuentes de financiamiento.
Imposibilidad de mantener estructuras de capital por largos periodos.
No aplicacion del costo medio de capital, como si del costo marginal.
Imposibilidad de determinar objetivamente el valor de la empresa para sus accionistas
y €l costo del capital propio (que de dicho valor seinfiere), ya sea porque la empresa
no cotiza en mercados bursatiles o porque el precio de mercado no es un parametro
adecuado (por las caracteristicas propias del mercado: tamarfio, informacién, porcenta-
je del paquete accionario que cotiza, participacion de inversiones institucionales).
En muchos casos, |as decisiones de inversion y financiamiento deben considerarse en
forma conjunta (enfoque residual), dada la existencia de financiamiento “atado” a usos
de fondos o tasas subsidiadas.
Lainflacion y € riesgo inflacionario, que dificultan la estimacion de tasas nominales y
reales de interés, modifica las preferencias de fuentes de financiamiento y las decisio-
nes de mezcla de activos monetarios y no monetarios.

Podriamos agregar por ultimo y en funcién del enfoque dado al presente trabajo (perspectiva
PyME), laimportancia del financiamiento de PyMES mediante capital riesgo.

L as pequefias empresas no se encuentran en igualdad de condiciones a las grandes en la bls-
gueda de financiacién, viendo limitado su acceso a la propia capacidad de generacion y reten-
cion de utilidades, debido a que en su mayoria son empresas familiares en las que e patrimonio
de los accionistas ya esta (en gran parte) comprometido en la empresa.
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Por €ello, es necesario potenciar férmulas financieras que permitan el acceso a nuevas fuentes
de financiamiento, como ser:
La financiacion mediante capital riesgo, por un lado.
El acceso aavales a partir de las sociedades de garantia reciproca, que mejorarian las
condiciones del financiamiento de terceros, por € otro.

Capital riesgo es una formula financiera que aporta recursos a la empresa a largo plazo, con
el mismo riesgo que los fondos aportados por € empresario, ya que normamente no tienen ni
garantia ni beneficio especial.

El papel fundamental del capital riesgo consiste en apoyar financieramente a PyMEs en
momento criticos de su desarrollo (nacimiento, primer desarrollo, crecimiento, sucesion, etc.),
en los que no podria captar recursos alargo plazo.

El inversor en capital riesgo, aporta experiencia, corocimiento y contactos, para la solucion
de problemas y e armado de una estrategia de largo plazo. Una vez superada la fase critica, €
riesgo de la empresa habré decrecido y otros inversores podran ocupar €l lugar del inversor de
capital riesgo, quien se retirara realizando las plusvalias que se hubiesen generado.

Para que se desarrolle la actividad de capital riesgo es necesario apoyar y potenciar las acti-
vidades emprendedoras, ya que € capital riesgo selecciona empresas que posean reconocida
capacidad empresaria y de gestion. La disponibilidad de recursos financieros, por si misma, no
determina la aparicion de proyectos empresariales innovadores.

L os distintos tipos de operaciones de capital riesgo se relacionan con las distintas fases del
de%\rrollo de una empresa, a titulo enunciativo, se mencionan las mas comunes.

Capital semilla (Seed): se trata de unainversion que pretende financiar € desarrollo
de un producto, generalmente con una visién no del todo precisay alargo plazo. El
riesgo en muy alto, e periodo de maduracion de lainversion (hasta que e inversor de
capital riesgo puedaretirarse) es muy largo y larentabilidad esperada esta en linea con
ello.

Arranque (Start — up): en este caso la empresaya existe y esta lista para comenzar sus
operaciones. El producto esta desarrollado, el mercado esta identificado y existe un
andisis del mismo que justifica e lanzamiento. El riesgo relacionado a la operacion es
alto, pero no tanto como en € caso anterior.

Primera fase (Early Stage): normalmente esta fase esta referida alas empresas de re-
ciente creacion que hasta e momento no han comenzado a obtener beneficios. El ries
go se reduce significativamente debido a que se conoce la operacion y cdmo el merca
do acepta el producto.

Capital expansion: laempresa ya ha superado la fase de arranque y requiere capital
para financiar procesos de expansion, tales como: lanzamiento de nuevos productos,
introduccion a nuevos mercados, crecimiento de ventas o nuevas instalaciones. El
riesgo es menor por existir historia suficiente como pararealizar un analisis detallado
antes de redlizar lainversion.

Capital adquisicion: igual alaanterior, donde los fondos se destinan a adquirir otra
empresa que la complemente.

Sustitucion de deuda: en momentos de crisis, la caida de ventas y fuertes niveles de
endeudamiento provocan la desaparicion de muchas empresas, la sustitucion de deuda
por recursos propios trata de evitar este problema, dotando de mayor estabilidad fi-
nanciera ala empresa.

Podemos concluir, entonces, que los conceptos, modelos, instrumentos o herramientas utili-
zados por la administracion financiera de las organizaciones, deben tener vinculacion directa
con las condiciones del entorno dentro del cua fueron concebidos. En los casos, donde los no-
delos financieros han sido preparados teniendo en cuenta'y previendo su aplicacion a economias
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desarrolladas y se los desea aplicar en contextos econdmicos subdesarrollados, se hace necesario
adaptarlos o reformularlos con e objeto de incorporar y/o modificar aspectos o particularidades
del entorno al cual se espera su aplicacion.
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