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INTRODUCCION

Uno de los aspectos mds importanies dentro de la gerencia de una Empresa
Constructora es su estructura financiera. Este es el elemenio fundamental
de administracién con el cual se hardn los programas de inversion, el pago
de equipos,servicios y financiamientos de las obras, efc.

Ningdn objeto tiene fratar de aplicar técnicas administrativas y gerenciales
modernas tales como la planificacién a largo plazo, el desarrollo organiza-
cional, politica de inversiones en bienes de capital, motivacién de personal,
sistema de informacién gerencial, etc., cuando no se ha podido lograr el
objetivo fundamental y primario de cualquier compafiia, el cual es la super-
vivencia, fundamento, razén de ser y objetivo del cual va a partir todo el
desarroflo empresarial posterior de una compafiia constructora.

El factor decisivo en la supervivencia y sana economia de una compafiia cons
tructora es la adecuada gerencia financiera que se haga de los recursos eco-
némicos de la misma y particularmente importante dentro de esta problemdtice
financiera se encuentra el aspecto de liquidez y capital de trabajo de una com
pafifa. Son muchos los fracasos experimentados en empresas consiructoras, en
las cuales tanto el desarrollo de la misma como la conclusién acertada de los
planes previstos y capitalizacién de utilidades no se pudieron tograr por haber
existido fallas en la liquidez durante el transcurso de los proyectos, por causas
internas o externas a la empresa y que no pudieron corregirse a tiempo. Y es que
la responsabilidad de la gerencia financiera y administrativa no se reduce solo a
la proviisién de fondos, sino también a la utilizacién optima de fondos y otros
recursos en los negocios. El dinero tiene un costo y rara vez se encuenira a la
disposicién de las empresas en cantidades ilimitadas. Las decisiones que adopta
la gerencia en relacién con sus necesidades de fondos deben considerar los
costos y dificultades involucrados en la obtencién de los fondos y ponderarlos
en relacién a las utilidades a obtener u ofras ventajas que puedan derivarse del
uso del dinsre agregado.

Otro aspecto muy importante que serd tratado eneste estudio es el peligro de
la expansidon descontrolada de una empresa que la puede conducir al fracaso
por una deficiente administracién en el control de los gastos generales, por un
exceso en la capacidad de endeudamiento, problen:as de liquidez, poca o nula
diversificacion de la produccién y algo muy imporianie, su no adaptacién a las
condiciones del mercado.

El resultado de esta investigacion debe considerarse solamente como un paso
inicial con la finalidad de promover acciones posteriores . busca de un mejo-
ramiento en los métodos de administracion y control de las empresas.



OBJETIVO Y METODOLOGIA

La finalidad de esta investigacion es proporcionar algunos criterios de orden
econdmico, financiero y administrativos y que son fundamentales en la conduc~
cién de una empresa constructora. Asimismo, se puntualizard en los problemas
que enfrenta una empresa de este ramo y los riesgos que conllevan una mala
administracion, tomando como referencia la valiosisima experiencia que dejan
los fracasos de empresas que en una época estuvieron bien encaminadas, pero
que, una mala administracion por una parie y las condiciones del mercado por
otra, condujeron a la quiebra.

Se persigue también, dejar sentadas las bases para la ampliacion de esta inves-
tigacion, asi como también, profundizar el estudio de algunos aspectos conside
rados de vital importancia.

Para el desarrollo de este tema se utilizé como instrumentos de andlisis los esta
dos financieros y econémicos, los cuales constituyen herramientas muy importan
tes para la toma de desiciones y utilizacién éptima de los recursos en cualquier
empresa. Se ha recolectado en la medida en que ha sido posible, algunos datos
estadisticos con las limitaciones que conllevan siempre la bondad de las cifras
en ler. lugar, la actualizacion de éstas en 22 [ugar y la dificuitad de conseguir
una mayor y apropiada informacién en 3er. lugar.

Un aspecto muy significativo en la elaboracién de este trabajo consiste en que,
se ha tomado como marco referencial a la primera empresa constructora nacional,
cuyo movimiento interno se ha analizado sobre la base de datos fidedignos. Por
otra parte, se ha conseguido informacién adicional de otras empresas y el caso
muy particular de una empresa que iniciaba un proceso de expansién y en un
tiempo relativamente corto fue declarada en liquidacion al no poder solucionar
la crisis que enfrentaba. Todo esto se ha canalizado en importantes conclusiones.

En el tercer capitulo que viene a ser el primero del tema en si, se hace un estu~-
dio de las caracteristicas del mercado de la construccion. El aporte de este capi’
tulo radica en que, cada empresa puede dimensionar mejor sus operaciones te~
niendo en cuenta cual es la demanda interna del pais y cual es su competencia.
Esto le permite al mismo tiempo proyectarse de acuerdo a las condiciones del
mercado, ya sea como una medida de precausidn ante una posible crisis en el
giro principal del negocio o simplementeabriendo nuevas posibilidades de creci-
miento.

En los capitulos 4 y 5 se analizan aspectos netamente financieros como la estruc
tura del capital de la empresa, los ciclos financieros de ésta y todos fos aspectos
relacionados con el capital de trabajo y la liquidez.

En el sexto capitulo, la importancia del capital y la capacidad de endeudamien
to, se centraliza el tema de este trabajo, analizando la problemdtica de una
empresa en un periodo de expansion.

Ao . ¢ . -
En el sétimo capitulo se presentan las conclusiones y recomendaciones.



CARACTERISTICAS DELL. MERCADO DE LA CONSTRUCCION

En cualquier actividad, el conocimiento del mercado en que se opera, es fun~
damental para la estabilidad de las empresas participantes.

En el caso de la industria de la construccion, este mercado presenta cierta con-
fusion entre lo que es la construccion como concepto general, que incluye to-
dos los frabajos realizados sin determinar quien los ejecuta, e industria de la
construccion, como la actividad constructora realizada Gnicamente por las
empresas organizadas.

La construccion es una industria de vital importancia para cualquier economia y
juega un papel primordial en su desarrollo. La diversidad de actividades que con-
viene que emprenda la industria en un pais determinado y en una etapa dada de

su desarrollo econdémico, dependerd de factores tales como el volumen y con~
tinuidad de la demanda de diferentes tipos de construccién y de la disponibilidad de
recursos humanos y ofros que sean necesarios.

La industria de la construccion puede abarcar desde dibujo arquitectonico y estudios
dé ingenieria hasta operaciones de construccion y montaje de estructuras completas;
puede comprender la produccidn, suministro y transporte de materiales y equipos
para la edificacion y desde edificaciones residenciales y comerciales hasta obras

de ingenieria, mecdnica y eléctricas de gran envergadura,

3.1. DESCRIPCION DE LOS SECTORES Y DESARROLLO DE LA [NDUSTRIA

En la construccion, en su concepto mds amplio,” podemos notar la presencia
de ires sectores:

~ El Sector Tradicionadl
- El Sector Intermedio

- El Sector Moderno

- El Sector Tradicional estd formado por trabajadores y subprofesionales mds
o menos capacitados, que trabajan en forma artesanal en la construccion de
viviendas y otras construcciones anexas en el medio rural, asi ¢ .10 en
habitaciones en el medio urbano para las masas de poblacion de escasos
recursos.

Rea!izan también trabajos de especialidades tales como plomeria, yeseria,
pintura, carpinteria y electricidad, principalmente por su cuenta y a
veces como destajistas de los ofros sectores.



El mercado de este sector carece de importancia econémica, aunque hay
que reconocer que si tiene importancia social, ya que atiende necesidades
que no atenderian los otros. Consumen poco volumen de materiales y mano
de obra y su participacion en la inversion global en la construccion del
pais es minima, aunque cuantitativamente el ndmero de obras en que par-
ticipan es grande.

~ El Sector Intermedio es complejo en su estructura. Por una parte pertenecen
a él los profesionales que trabajan usualmente a base de honorarios, especial
mente en construccién residencial; pero incluye a empresas pequefias y me~"
dianas que realizan trabajos de edificacidn en general, ciertas obras pdbli-
cas o privadas de mediana importancia, o bien trabajos de alguna especiali-
dad , principalmente de la rama de instalaciones.

La actividad del Sector se canaliza en parte hacia la iniciativa privada de
recursos medianos, que prefiere pagar por servicios profesionales la direc
cién y administracién de sus obras; pero tiende cada vez mds a desplazarse ha
cia la actividad empresarial y actuar industrialmente. -

~ El Sector Moderno estd constituido por emprestts generalmente grandes y rea-
"liza obras pdblicas y privadas importantes, que se operan casi siempre me=-
diante contratos formales.

La importancia relativa de un sector respecto a otro es variable segin el
grado de desarrollo de los paises o ain las regiones de estos. En los mds
atrasados puede predominar el Tradicional, en algunos subdesarrollaclos el
intermedio, pudiendo no existir el moderno; mieniras que en los de cierto
desarrollo, este Gltimo tiene gran importancia. Adn en los pafses altamente
desarrollados subsiste el sector tradicional, sea en el medio rural o en traba-
jos de mantenimiento para los particulares,

En el caso dei Perd, podemos sefialar un proceso que ha ido cambiando la im=
portancia relativa de los sectores desde mediados del presente siglo. En los
primeros afios en que se inicia la industria de la construccién en el pais, pire~
donima el sector tradicional , siendo minimo el intermedio y estando represen=~
tado el moderno por empresas extranjeras que realizan las obras mds importantes.
Luego se incrementa el proceso de urbanizacion en beneficio del sector
infermedio que realiza construcciones residenciales y se intensifican las obras
pUblicas y al no haberse desarrollado suficientemente este sector y al no existir
el sector moderno, son realizadas aln por las empresas extranjeras.



En la Gltima década las empresas constructoras han ido progresando parale-
lamente a la mayor demanda de obras, adquiriendo equipo moderno, espe-
cializdndose en nuevas técnicas y adecuando sus organizaciones a los sis-
temas de maximo rendimiento, alcanzando en la actualidad tal desarrollo
que les permite participar individualmente o en colaboracién con empresas
extranjeras, en las obras més importantes que se ejecutan en el pais, bajo
el impulso de grandes programas de obras pdblicas e intensa actividad pri-
vada.

En el desarrollo de la Industria de la construccién podemos analizar dos
etapas cuya separacion se debe, més que nada, a razones estadisticas.

Una primera etapa data de 1948 a 1959 y la segunda de 1960 a 1974,

E! Cuadro N°1 resume los datos mds importm tes de la industria constructora
en el periodo comprendido por los afios 1948 y 1959. El Cuadro N°2y el
Grafico N°1 nos muestra el comportamiento de la incursion pUblica en
construccion.

Examinando estos datos podemos ver que el n0mero de empresas dedicadas

a la construccion aument6 de 80 ¢ue eran en 1948 a 341 en 1959, habiendo
[legado o su cifra record de 448 en 1958. En capital y reservas de las Empre~
sas Constructoras varid de 51 millones en el afio en que se inicia nuestro andli
sis a 1227 millones en 1958, cifra que constituia el 13.4% del total de los.
capitales y reservas de las 4,828 entidades que formaban la actividad Industrial
Regisirada en el Per0 en este Gltimo afio.

Vale la pena anotar que entre los 60 fipos que agrupaban a fodas las entidades
industriales en esa época, la construccion era la que coniaba con los mayores
capitales y reservas superando a los de la industria del Cemento que incluia

7 fabricas, los de la pesqueria que comprendia 121 empresas, las de tejidos
de algoddn con 19 entidades y los de las cerveceras con 10,por cifar a los mds
importantes.

En lo que se refiere a su capacidad ocupacional, el nimero de plazas varié de
7 mil en 1948 a 15 mil en 1959, ocupando también la construccién por este
concepto, el primer lugar con el 12.4% del total de plazas de la actividad
industrial , seguida por los Tejidos de Algodén con 7.1% y la Pesca con 5.4%.
Es este un punto digno de relevar por la importancia que tiene para el sector
del trabajo pues brinda oportunidades de ocupacion para éste, en ndmero muy
superior al de las ofras actividades.



La actividad de la Industria Constructora durante el afio 1959, reflejada
en sus ingresos, ocup6 el segundo lugar por su monto de soles (1,286
millones) siendo superada Gnicamente por la Pesca (1,570 millones) y
seguida por la de los tejidos de Algodén con 1,071 millones y los Molinos
y Piladoras con 1,031 millones.

L.a construccién aport6 en 1959 el 7.8% de los ingresos Brutos del Sector
Industrial tomado en conjunto, siendo superada Gnicamente por la pesca
que aportd el 9.5%. Sin embargo, su marcha en los Gltimos afios de este
periodo no obedecid a un ritmo arménico de crecimienio como seria lo
|6gico en un pais como el nuestro en vias de sarrollo. Muy por el contra
rio, los ingresos brutos de la empresa que incluyen las inversiones del
Sector Privado y gran parte de las del piblico, marcan un desenvolvi-
miento irregular con avances y retrocesos bruscos que |égicamente reper-
cuten en la economia de la empresa.

Esta marcha irregular de la Indusiria Constructora se agudiza adn mds en
el sector pGblico a cargo del Estado. Sector en el cual sélo se observa
regularidad en el descenso de las inversiones a partir del afio 1955.

Igual falta de armonia entre el desenvolvimiento econdmico del pais y
la marcha de la industria constructora podemos apreciar comparando el
ingreso bruto de las empresas con la inversidén nacional .

Dentro de este panorama que podriamos calificar de incierto, la mayor y
casi total responsabilidad, recae sobre el sector piblico. Las inversiones
del Estado, sobre todo hasta la década pasada, han sido hechas general -
mente en forma caprichosa, sin mayor criterio econémico y sblo por
cumplir un plan politico, perjudicando asi a las empresas y como conse-
cuencia légica, también al pais. Ha habido épocas en que se "escogid"
realizar la construccion de obras basicas (carreteras, irrigaciones, etc.)
que demandaban el empleb de maquinaria pesada. Para poder atendler
estos trabajos las empresas debieron hacer fuertes inversiones en la ad-
quisicién de equipo adecuado. Mds tarde el capricho del gobernante de
turno o su interés de politico lo hizo cambiar de parecer (si se frata del
mismo gobernante) o no continuar los planes del gobierno anterior (si se
trata de otro) y decide levantar edificaciones. Ya esos equipos no po~
dian ser utilizados dadas las caracteristicas de las nuevas obras y deben
permanecer inactivos lo que representa un capital improductivo que er
judica tanto a la empresa como al pais. Obsérvese la disminucién del
ndmero de empresas constructoras, de 1958 a 1959, en un scio afio deja
ron de operar 107 empresas al no poder sostener la crisis que a\‘ravesabgn



por la disminucion de sus ingresos brutos (de 1957 a 1958 disminuyeron
en 600 millones), la incidencia de la disminucién de la inversion pdblica
en construccion (aparte de que no se incrementé significaiivamente desde
1955) y el aumento l6gico de sus gastos generales a través del tiempo.

Si observamos el cuadro N2 2 podremos notar la importancia que se le did
a la Edificacién y otros que acusan las mayores inversiones. Del total de
967 millones que se invirtieron en este rubro en 1955, el 23% fue dispuesto
por el Fondo de Salud y Bienestar Social, el 31% en cuarteles y otras ins-
talaciones de los Institutos Armados y Policia y el 46% por las Juntas de
Obras Pdblicas de diversos lugares del pais, hoteles de turistas, reparacién
de locales, iglesias, hospitales, etc.

La depresion en la inversidn, iniciada en 1955, puso a las empresas en la
disyuntiva de mantener sus organizaciones a toda costa o desaparecer. Se
comienza a trabajar para poder pagar los compromisos adquiridos, los gas=-
tos generales etc. La utilidad se va reduciendo y la competencia lleva
los precios unitarios a |imites muy bejos, poniendo en peligro tanto la
calidad de la obra como la solvencia de la empresa.

La raiz del problema estriba en la gran desproporcidn entre la capacidad
de produccidn y la demanda de obra. Este problema se acentia con la
incorporacion de nuevos profesionales y compafiias consiructoras. Podria
pensarse, con criterio 16gico, que si el campo de la construccién era tan
poco propicio, no existian razones que alentaran a nuevas empresas a
aventurarse a tan riesgosa actividad. El hecho es que, circunstancias
especiales, de diversa indole, permitian a una nueva organizacién obfe-
ner en ocasiones el encargo de alguna obra de cierta imporiancia. Esto
lo obligaba a organizarse para poder hacer frente al compromiso adqui-
riendo los equipos minimos que deberian amortizar en un nimero deter-
minado de afios, quedando asi incorporada y las espectativas iniciales
iban desapareciendo con los sacrificios, debiendo desarrollar una habi-
lidad especial para enfrentarse a los compromisos financieros.

Otra de las razones por las cuales muchas empresas fracasaron, se debe
al hecho.de que, el conlratista tenia que ser constructor y financiero
simultdneamente. Esto es por principio inconveniente, ya qu. las obras
ejecutadas bajo estas condiciones se encarecen por un lado y resiringen
la libre concurrencia a las licitaciones, por oiro.

La financiacién es, muchas veces, el dnico medio de ejecutar las obras
cuando no existe la capacidad inicial de inversion o cuando se espera
cubrirla con el producto de los servicios de la misma obra. Esto introduce
en la competencia entre las empresas, un facior exirafio y muches veces
decisivo, que es |la capacidad financiera. Si bien es justo que este factor



se tenga en cuenfa como garantia de la empresa, no es Iégico, ni va en
beneficio de la téenica, que ese factor sea excluyente y més importante
que la experiencia y capacidad. Lo mds razonable es que, las obras esten
financiadas por instituciones ajenas a las constructores, para dejar que es—
tos se ocupen principalmente de la ejecucién de la obra.
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La segunda etapa de nuestro andlisis abarca de 1960 a 1964 y esta diferencia
cién, como repetimos, no se ha heuho con el dnimo de establecer compara-
ciones entre las caracteristicas de la industria de la construccidn en estos dos
periodos, sino Unicamente por las limitaciones en la recoleccidn de datos. Los
cuadros que se han elaborado en la primera parte han sido armados sobre la
base de datos que se han podido obtener de Boletines del Bco. Ceniral de Re-
serva y Estadisticas de la Cdmara Peruana de la Construccién, relativos al
periodo 1948 - 1959, Obsérvese que en estos cuadros no se incluye la inver-
sidn privada a pesar de la importancia que tiene comparativamente con la
inversion piblica, respecto al tota! de las inversiones en construccién y en
relacién a la inversién nacional. Solamente se ha podido encontrar datos
acerca de la inversién piblica de la construccién.

Hubiera sido interesante obtener en este segundo periodo una informacién
mdés completa, o por lo menos tener el mismo tipo de datos, de tal modo que
pudiéramos apreciar la evolucién de la indusiria constructora a través de los
Oltimos 27 afios. Sin embargo, esto no ha sido posible y nos obliga a anali-
zar este proceso con las limitaciones del caso.

En el cuadro N2 3 podemos apreciar que a partir de 1966 hay un incremento
en la actividad constructora, tanto en el sector pUblico, como en el privado
Pero durante 1968 y 1969, hay una disminucion notable en la inversion, no
solo en construccién, sino en todas las actividades en general . Obsérvese
como muchas empresas constructoras abandonan la activided disminuyendo el
nimero de éstas de 822 que eran en 1968 a 616 regisiradas en 1973. Toda estu
recesion fue motivada por el cambio de Gobierno y recién a partir de 1970
se abre un clima de mayor confianza para el inversionista, que a la vez es
incentivado constantemente. Definitivamente empieza una eiapa de industria
lizacion; se inicia la ampliacion de la Refineria de Talara, se construye la
Planta de Fertilizantes también en Talara, se continda con la construccion de
la Central Hidroeléctrica del Mantaro y una serie de sub~estaciones, el Pro-
yecto de Irrigacién Chira =Piura, el Sistema de Microondas, el Proyecio de
Cudjonge, la Planta da Anodos de Ilo, la Planta de Hojalata de Chimbaote, la
Central Hidroeléctrica del Caiién del Pato, la Refineria de Zinc, el Proyecto
de Cerro Verde, el Oleoducto Nor-Peruano, sélo para mencionar a las prin-~
cipales obras que se han ejecutado en los Oltimos afios y ofras que siguen en
ejecucion. Aparte de éstas, hay muchos proyecios a {a vista y que requieren
de grandes inversiones y mucha tecnologia. Algunas de estas obras han sido
ejecutadas por importantes empresas exiranjeras, otras por las principcules
empresas nacuonales y ofras, por empresas exiranjeras en sociedad con empre
sas naciondiles.

La participacién de las Empresas nacionales, en esios proyectos cde gran enver
gadura ha ido incremenidndose gracias a la experiencia lograda en irabajos —
en sociedad con empresas exiranjeras, de las cuales se ha aprovechado af
mdximo su riqueza tecnologia, al mismo tiempo que se ha invertido imporian-
tes cantidades de dinero, con muy buen criterio, en capacitacion de - rsonal
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y equipamiento, lo que permite abrigar esperanza de que, en un futuro muy
proximo, las empresas nacionales estardn en condiciones, no solo de reempla-
zar con igual eficiencia a las empresas extranjeras en la ejecucion de nues-
tros proyectos, sino de exportar sus servicios al mercado exterior. Todo esto
podrd hacerse realidad muy pronto, si el gobierno sigue una adecuada politica
de inversiones en el ramo de la construccién y si se estudia nuestras probabili-
dades en este sentido, en el Mercado Andino.
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3.2, NUMERO DE EMPRESAS CLASIFICADAS SEGUN SU CAPITAL Y ESPECIALIDAD

Realmente es muy poca la informacién que se ha podido conseguir al respecto,
sobre todo en lo que se refiere a la especialidad de las empresas constructoras.

En la actualidad existen alrededor de 630 empresas constructoras, inscrifas en
el Registro Nacional de Centros de Trabajo, que funciona en el Ministerio de
Trabajo. Estas 630 empresas estdn clasificadas de las siguiente manera:

Constructoras de edificios y vivienda 495
Constructoras de carreteras, puentes, etc. 24
Constructoras especializadas en instalaciones y otros 111

Total: 630

Del total de 630 empresas constructoras existentes en la actualidad, sélo 220
estdn inscritas en el Registro Nacional de Contratistas y por lo tanto, habili-
tadas para contratar con el Estado. Las otras empresas, en su gran mayoria
son las que se dedican a construcciones particulares de viviendas y otras de
menor orden. La clasificacién de las Empresas inscritas en el Regisiro de
Contratistas es como sigue:

CAPITAL N<e EMPRESAS % TOTAL
Menos de 1 millon 104 47
De 1 a 3 millones ) 69 32
De 3 a 10 millones 25 T &

De 10 a 20 millones 20 9
Més de 20 millones 2 1
220 100%

Estas mismas empresas estdn clasificadas en el Registro de Coniratistas por
categorias segin su importe de capital de la siguiente forma. *

REQUERIMIENTO
CATEGORIA MIN. DE CAP, N& EMPRESAS % TOTAL

A s/. 5'000,000 .40 18
B 2'500,000 26 12
C 1'250,000 30 14
D 600,000 40 18
E 300,000 44 20
F 150,000 40 18
G 30,000 - -
| 220 100%

* La clasificacion de las empresas por categorias en el R. N. C. es ampliamente
analizada en el punto 4.1 del Capitulo 4.



3.3 LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION Y LA IMPORTANCIA DEL MERCADO

En sentido amplio, construccién seria todo el trabajo realizado por los tres sec~
tores anteriormente mencionados, como los trabajos de mantenimiento o de au-
toco nstruccidn, que realizan los mismos propleicrlos en el medio rural o en el
urbano, mientras que la industria de la construccién comprende solamente la
actividad que realizan las empresas establecidas, ejecutando trabajo de coms~-
truccidn para clientes del sector pUblico o privado, en calidad de contratis~-
tas, utilizando en ello capital, equipo, organizacién, tecnologia y fuerza

de trabajo entendidos como factores industriales.

Lamentablemente en el aspecto de cuantificacién de lo relativo a la industria

de la construccién y a construccién en general, las pocas estadisticas disponibles,
frecuentemente se malinterpretan por la dificultad existente de separar la in=
formacidén, con lo cuel algunas se refieren a la construccién en general, mientras
otras se refieren a la actividad en forma industrial, por lo tanto, los datos deben

ser tomados con cierta reservas,

El Cuadro N°4 nos muestra el comportamiento de la inversidn piblica y privada
en construccién en 1974

Cuadro N° 4

Inversién Pdblica y Privada Construccién en 1974

(Millones de Solss)

Tipo de Inversion  Inversion Inversion  Total de la %
Pidblica Privada Inversidn
Centrales 633 o 633 2
Edificacion 4,489 3,048 7,537 26
Viviendas 1,679 16,167 17,846 61
Exp. y Mejora Urb. 1,010 203 1,213 4
Obras San tarias 715 35 750 3
Obras Viales 1,140 - 1,141 4
9,667 19,453 29'120 100

Fuente: Datos proporcionados por el Seguro Social del PerG. Elaborado por

el Dpto. T€enico de CAPECO
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Los 9,667 millones invertidos en constfuccién por el sector Piblico representan
el 33% del total invertido en construccidén, mientras que el sector privado invir=
1i6° 19,453 millones que sobre 29,120 millones representan el 67%.

México es uno de los paises de méas alto desarrollo en América Latina. Una com=
paracién entre la composicion de las inversiones tanto en México como en el
Per(, nos dard una idea de la politica y comportamiento de las inversiones que
se siguen en ambos paises.

Cuadro N° 5
' INVERSION EN CONSTRUCCION EN EL PERU

Participacion 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

% Pgblica 36 32 28 30 34 39 39 34

% Privada 64. 68 72 70 66 . 61 61 66
TOTAL 700 100 100 100 100 100 100 100
Cuadro N9

INVERSION EN CONSTRUCCION EN MEXICO

Participacidn 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

% Poblica 58 62 55 60 60 62 63 64
% Privada 42 38 45 40 40 38 37 36
TOTAL 100100 100 100 100 100 100 100

A través de estos dos cuadros podemos ver que los niveles de inversién en el Pe-
.10y en México se dan en formas inversas. Mientras que en el Per0 la inversion
pUblica en construccién no llega al 40% del total invertido en esta actividad,
en México es mayor del 60%, habiendo tlegado en 1973 ol 64%.

Si tenemos en cuenta que la inversidn privada representa el60% de la inversién
total y que de este 60% el 61% ha sido destinado a la construccién de vivien—
das , podemos apreciar el bdo nivel de industrializacién en nuestro pais, no
obstante la superacion lograda en este aspecto en los Gliimos afios.

Por ofra parte, la importancia del mercado de la construccidn se aprecia por 2!
hecho de que la participacién de la construccién en el producto nacionai Bru=
to se mantiene en el 6% desde 1968 hasta 1973.
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3.4. DESCRIPCION DEL MERCADO

La teoria econdémica define como mercado "al medio establecido para que vendedo-
res y compradores de un bien o servicio , mantengan relaciones comerciales y lle~
guen a fransacciones". La finalidad es buscar que los precios se unifiquen, para lo
cual debe haber intercambio de informacién y operar con cierta regularidad. La
perfeccién del mercado depende de que ofresca mayores posibilidades para el es-
tablecimiento rdpido de esta unificacién de precios.

En el caso de la construccién el bien es muy variable segin las necesidades del
comprador. La mayoria de las veces especificadas por é! mismo o por un técnico

a su servicio., De este modo, lo que tiende a unificarse no es el precio del bien total
sino los precios unitarios componentes.

Los mercados se clasifican segdn el lapso dentro del cual se examina la formacién
del precio, en mercados de periodo corto, mediano o largos El mercado de periodo
corto es aquel en que el bien que se vende existe en ese momento. Los mercados de
periodo mediano y largo, se refieren al caso en que el bien se va a producir, sien-
do mediano si existen la mano de obra y la instalacién requerida y largo, si se
requiere preparar estos elementos de produccién.

La construccién corresponde usualmente al caso de perfodo largo, debiéndose tener

en cuenta que es una actividad de reaccién lenta, en la que transcurre mucho tiem-
po entre los pasos iniciales, estudios, proyecios, investigaciones, factibilidad,etc.
ante s de iniciarse los trabajos. Aln estos, desde su iniciacién hasta su terminacién
toman mueho tiempo y pueden sufrir cambios y ajustes durante el proceso, Todo

esto influye grandemente en el establecimiento de precios, asi como en su validez du-~
rante el proceso.

Conviene aclarar que la venta de construcciones terminadas, casas o edificios, no
pertenecen al ramo de las consirucciones, sino al negocio inmobiliario, con un mer~
cado de naturaleza muy distinta. Estas construcciones pueden haber sido realizadas
por empresas constructoras o por profesionales, pero actuando al servicio de un
cliente que en este caso es una empresa inmobiliaria o cualquier otro propietario
que decide vender su propiedad.

Algunas empresas constructoras o profesionales se dedican a este tipo de actividad;
pero en este caso actdan en un mercado distinto al de la construccién,

Con fines de andlisis tedrico, sefialaremos cuatro tipos cldsicos de mercado, siendo
el Gltimo el monopolio, que excepto en los servicios pdblicos, cuyos precios son
implantados por la autoridad encargadas de regularlos, no exisie més que como
abstraccién. A continuacién sefialamos los ofros ires, con sus caracteristicas gene=~
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rales clésicas:

A) Mercados puramente competitivos
a) Producto homogéneo
b) Facilidad de ingresar o salir del mercado
c) Gran ndmero de vendedores
Se supone que los agricultores venden sus productos en este tipo de mercado.

B) Mercados monopolisticamente competitivos
a) Producto diferenciado
b) Facilidad de ingresar o salir del mercado
c) Gran ndmero de vendedores
Se supone que el comercio a menudo opera en este tipo de mercado.,

C) Mercados oligopolisticos
a) Producto homogéheo o diferenciado
b) Poca facilidad de ingreso a salida del mercado
c) Pocos vendedores en competencia.
Se atribuye a los industriales operar en este tipo de mercado

A parte de que los tipos clasicos son solo modelos ideales, el mercado de la construc—
cién presenta grandes diferencias con el mercado oligopolistico que le corresponderia,
segun el tipo de coniratacién y operacion presenta variantes que trataremos de acla~
rar.

El trabajo realizado por los profesionales a honorarios por la prestacion de sus ser~

vicios, se caracteriza por lo siguiente:

a) El producto es en general diferenciado, ya que usualmente cada vendedor pre~
senta a la consideracién del cliente un proyecto distinto. Podrd ser homogeheo si el
cliente (a través de un tercero) prepard proyecto y especificaciones.

b) No existe facilidad de ingresar al mercado, ya que el cliente selecciona al ven~-
dedor, en razdn de reluciones sociales , familiares o por recomendacién de estas.
Excepcionalniente el cliente busca profesionales en otros medios.

c) En razén de lo anterior, la competencia es entre muy pocos vendedores en cada
caso ; sin embargo, como principalmente se opera en edificaciones, la abundan=-

cia de vendedores en el ramo, propicia la abundancia de informacién; los precios y

salarios son bastantes conocidos (al menos en teorfa) y.ya que se compite a base de

relaciones , es decir a la"imagen y confianza " en el profesional, teniendo solo im~-
portancia nominal. En Gltimo caso,més que precios que ftienden a unificarse lo que
se discute es el monto de los honorarios.
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E!l trabajo realizado por especialistas, en general del ramo de las instalaciones
tienen sus propias caracteristicas:

a) El producto es en general homogéneo (salvo calidades de mano de obra)

b) Hay mayor facilidad de ingreso al mercado, que no depende de las relacio-
nes sociales, sino del prestigio del especialista, e inclusive a ésie se le permite
recurrir a la publicidad directa, sin que se considere contra la ética, tendencia
no aceptada en otros profesionales,

c) El grado de competencia varia segin la especialidad. Asi tenemos que, la
competencia es grande en el ramo de las construcciones de viviendas; en cambio
hay muy pocos vendedores en la especialidad de instalaciones, construcciony
montajes electro-mecdnicos.

El trabajo realizado por la industria de la Construccién, presenta las caracteris—
ticas que se sefialan, segin el tipo de cliente:

£

1 = Obras Pdblicas.

Las obras pGblicas, principal fuente de irabajo de la industria, se realizan a
base de precios unitarios, que pueden estar establecidos en tabuladores de la
dependencia contratante o ser preparados por el contratista para su discucion y
aprobacién en su caso-con ésta, o bien realizarse mediante concursos piblicos.

En fodos los casos el producto es homogéneo, ya que la dependencia contratanie
elabora el proyecto y las especificaciones correspondientes. La excepcion seria
los concursos para la elaboracion de proyectos, o el caso poco frecuente en que
el constructor propone su propio proyecto y especificaciones al mismo tiempo
que su cotizacion, sistema conocido como "Llave en Mano", sugiriendo que al
cliente se le entrega todo, hasta la llave de la entrada.

Las leyes sobre contratos de obras piblicas, aunque tienden a que toda obra se
realice mediante concurso pUblico, permite excepciones tales como: obras de
poco monto, obras con urgencia de realizarse por razones-de emergencia, am~
pliaciones de proyectos en proceso, proyectos especiales etc,; las empresas pi-
blicas estdn exoneradas por Decreto Ley de |lamar a concurso de precios o lici
taciones pUblicas para la ejecucién de una obra de cardcter prioritario o pro~
yectos considerados como "Secretos Militares", lo que autoriza la contratacion
negociada a base de tabuladores propios o preparados por el Contratista.

En cuanto a facilidad de ingreso al mercado, la seleccién para concurso o para
obras negociadas se basa en la capacidad y experiencia de la Empresa, que ge-
neralmenie se selecciona entre grupos reducidos, lo que no implica que no haya
oportunidad para todos los empresarios, sino que se opera en base selectiva.
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La ley exige que los empresarios que deseen contratar con el Estado, se inscriban en
el Registro Nacional de Contratistas que funciona en el Consejo Superior de Licita-
ciones y Coniratos de Obras Piblicas que es una dependencia del Ministerio de Vi-
vienda, encargada de vigilar la inversién piblica en construccién.

El regisiro en este padrén, implica demostrar ante dicha institucién la capacidad y
solvencia de la empresa para operar como coniratista. Los datos que proporcionan
las empresas sirven como elemento de juicio a las distintas dependencias del gobier—
no para la seleccién de contratistas invitados a presentar proposiciones, atendiendo
a especialidad, capacidad, experiencia, etc.sea para obras de caracter negociado
o por concurso, Y da oportunidad a fodos de participar segun sus capacidades y es-
pecialidad.

2~ Obras Privadas

En las operaciones con el sector privado, por una parte se presentan caracteristicas
semejantes al caso mencioriado de los profesionales a honorarios y por otra, en espe-
cial en los frabajos importantes, se asemeja el mercado al de las obras piblicas, aun=
que sin la formalidad de estas, ya que no estd sujeto a una legislacién especifica. El
producto puede ser homogéneo o diferenciado y en cuanto a la facilidad de ingrasar
al mercado es poca, basdndose principalmente en las relaciones o en el prestigio ga=
nado por la empresa a través de su historial en el medio.
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3.5. IMPERFECCIONES DEL. MERCADO

Aunque ya hemos sefialado algunas diferencias con el modelo clésico, sefialaremos

ofras imperfecciones que se presentan.

No siendo la construccién la venta de un bien determinado, sino un caso de pe--

riodo largo, frecuentemente se presentan deniro del proceso de consiruccién cam-
bios de proyectos o especificaciones, obras adicionales, ampliaciones o reduccio-
nes, efc. de donde la propuesta inicial cambia en cualquier momento, resultan-

do en una imperfeccidn en lo relativo a la unificacién de precios.

La propia metodologia con la que se lleva a cabo y se paga el valor de la construc-
cién , contribuye a la imperfeccién . Los contratos son muchas veces unilaterales

y los sistemas y métodos de andlisis y control de costo tedrico no reflejan en mu~
chos casos la realidad que se presenta durante el desarrollo de la obra.

Por la duracién de los trabajos, se presentan frecuentemente cambios de precios
béasicos en los insumos que forman los costos, desiquilibrando los precios y obligan-
do a la necesidad de buscar reajustes indispensables para la sana operacién del
contrato por parte de la empresa y adn del cliente.

Por otra parte, la teoria del mercado establece cierta relacién permanente de re~
tro alimentacién entre comprador y vendedor, por lo que un buen comportamiento
de este Gltimo es recompensado con oporfunidades posteriores, y lo contrario en
caso de mal comportamiento. Este aspecto tiene gran importancia en el caso de las
obras pdblicas por cuanto el gobierno estard permanentemente invirtiendo. En
cambio, si el cliente pertenece al sector privado, generalmente no realizara més
obras, o hard una ampliacién despues de cierto tiempo.

Otro aspecto de imperfeccién muy ligado a la estabilidad cle la empresa lo cons-
tituyen las caracteristicas especiales en la consiruccidn de la oferta y la demani~
da.

El concepio e oferta y demeanda zn relacidn con el mercads de la industria de

la construccién, no tiene el mismo sentido que en oiras actividades econdmicas.
Por una parte, los proyectos mas importantes en construccién los constituye el
sector pUblico, que no es influido directamente por los precios, factor determ§ =
nante en la demanda en ofros mercados. Se construye fodo lo que se estima nece~
sario y rentable para el pafs a base de consideraciones fanto econémica como so-
ciales y adn politicas, obteni€ndose los recursos necesarios por muy distintos caminos:
créditos internos o externos, politicos fiscales, efc.

Por otra parte, la construccién constituye una importantisima herramienta de re-

gulacién econé mica de la que todos los Estados hacen uso conforme a sus siste=
e o . . s

mas, politica y situaciénes coyuntumles. El Estado puede estimular la economia
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del pais aprovechando el efecto multiplicador que se logra intensificando la in~
versién e obras pdblicas, Esto permite genera empleo, especialmente para personas
no calificadas,y aumentar la produccién de industrias colaterales de bienes y servi-
cios para la construccion. Puede también ejercer fuerte influencia en la obtencién
de créditos, tanto para el constructor de obra piblica como para el inversionista en
obra privada e intensificar la demanda. Asimismo, a través de facilidades de trémite,
requisitos reglamentarios y politicos de incentivos fiscales, puede facilitar la ope-
racion de la industria de la construccidn,

Puede también por otra parte, con el deseo de canalizar las inversiones hacia otras
actividades econdmicas, o con fines anti~inflacionarios, disminuir el ritmo de inver-
sién en obras pUblicas y limitar la privada imponiendo travas reglamentarias en la
obtencién de permisos, restriccidénes en los créditos o diversos sistemas fiscales que
desalienten la inversion en el ramo. Todo esto le da caracteristicas especiales al
concepto de oferta y demanda en la industria de la construccién.

En el caso de la obra privada, ademés de lo ya sefialado, el precio tiene una impor:-
tancia relativa en la demanda. En parte se relaciona con la capacidad econémica
del inversionista, pero existen otros factores importantes, referentes a la necesidad de
construir, la rentabilidad de las obras, la disponibilidad de financiamiento, etc. El
aumento en el costo de la edificacién  provoca un aumenio en el valor de la pro=
piedad, y el cliente residencial se interesard entonces en la conservacién o en la
tendencia al aumento de este valor bajo el punto de vista de bien raiz  sin preo=
cuparle tanto el precio actual . Para el que construye con fines rentables, sean
edificios para viviendas u otro tipo,le interesa el precio solo en ferminos de ren-
tabilidad o Si hay posibilidades de incrementarla segdn aumenten los precios, es=
tos no le procupardn mayormente.

Para el que construye con fines de llenar una necesidad, como en el caso de edifi~
cios industriales, el aumento en precios de construccién es bastante independiente del
valor del edificio como bien de produccién. Bajo el punto de vista de la estebil idad
de la indusiria de la construccién, interesa en especial la relacién entre la oferta
considerada como capacidad de la industria y la demanda como la inversién global
en obras pdblicas y privadas, y desde luego que tienda a un crecimiento sostenido

o que al menos permanezca constante.

Sobre lo anterior, debe reconocerse que en todos los paises se presentan ciclos mds

o menos regulares de disminucién de la demanda en consfruccidén. Estos ciclos ge= -
neralmente se relacionan con alguna de las siguientes causas: condiciones de clima,
periodos de gobierno y periodos presupuesiales.

En nuestro pais , existen zonas donde la fuerte temporada de lluvias detienen los
trabajos de construccién. Al mismo tiempo, las lluvias propician nuevas consiruc—

.
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ciones, especialmente de caminos y carreter: - en la Sierra. Han sido frecuentes
también, los cambios en los proyectos de construccion, disminucion en ia ejecu-
cidon de éstos y practicamente abandono total de algunos, motivados por cambios
de gobierno.

Los ciclos de cambio de gobierno es cualquier pafs operan en forma semejante.
En un principio, los ajustes de programas, nuevas modalidades presupuestales,
cambios de funcionarios, etc., dan lugar a que disminuya la actividad cons-~
tructora, que tiende a intensificarse posteriormente para llegar a un maximo
hacia el pendltimo afio del ejercicio y disminuir otra vez en el Gltimo, previa-
mente al nuevo cambio, por la terminacion de los cambios de gobierno.

Por otra parte, en determinados meses del afio disminuye la intensidad construc-
tora en razén del ciclo presupuestal (ahora el presupuesto de la Repiblica es
bienal). Los meses previos a la preparacién del presupuesto son de poca activi-
dad. Se realizan ajustes y programas y se prepara la contratacion. Asimismo,
hacia fines del periodo tienden a terminar los programas, atendiendo a la termi-
nacion del presupuesto

Todo ‘ésto justifica un esfuerzo dirigido al estudio de "los factores de estabilidad
de la industria de la construccion”. Una solucidn posible reside en la planea-
cién a largo plazo y la continuidad de los programas de cbra pidblica.

Sin discutir desde luego, el valor de la planeacion a largo plazo y a nivel macro
econdémico, como solucién aparte del problema de la estabilidad de la demanda,
consideramos que en el presente la inestabilidad es en si’ parte de la actividad
constructora y consecuentemente, al menos mieniras se buscan caminos para
reducir esos factores de inestabilidad, a nivel microecondémico la empresa debe
planear su actividad a corto y mediano plazo, buscando la flexibilidad de su
organizacién, la versatilidad, adecuadas politicas administrativas y de control

de costos, para hacer frente a estos problemas, tomando en cuenta las imper=-
fecciones y condiciones del mercado actual.
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ESTRUCTURA DEL CAPITAL DE LA EMPRESA

4,1 CLASIFICACION DE LAS EMPRESAS POR CATEGORIAS SEGUN SU APORTE

DE CAPITAL

Para participar en la ejecucién de obras pdblicas, las empresas constructoras

estdn obligadas a inscribirse en el Registro Nacional de Contratistas que tie=
ne el Consejo Superior de Licitaciones y Contratos de Obras Piblicas del Mi-
nisterio de Vivienda.

"Solo son inscritas en el Registro las personas o empresas legalmente capaci-
tadas para contratar y que acrediten condiciones écnicas, solvencia econé~
mica y organizacidn suficiente para desempefiarse como contratista del Es-
tado y cuya finalidad principal sea la ejecucién de obras*. Articulo 4.01
Capitulo | del Reglamento General de Licitaciones y Coniratos de Obras
Pdblicas.

Para los efectos de la clasificacién de los contratistas se establecen siete ca-
tegorias Articulo 4.02 . El minimo del capital, entendiendose por tal 6] ca-
pital pagado y reservas libres que cada Empresa deberd acreditar en cada
categoria, es el siguiente:

S/. 5'000,000 & mds
2'500,000
1'250,000

600,000
300, 000
150, 000

30,000

@MMmMOoON© >

En caso de capital en moneda extranjera se determina el equivalente en soles,
a fa fecha de constitucién de la empresa, o de su aumento de capital, utili-
zando el promedic de sus valores promedios de compra y venta de giros del
Banco de Reserva del Peri,

Convendria aclarar que el reglamento de Licitaciones fue dado el 6 de No-
viembre de 1961, es decir, hace 14 afios, y desde esa fecha hasta la actua-
lidad ha sufrido algunas modificaciones en algunos de sus arficulos, pero en
general, y sobre todo, sus tablas de valores no se han modificado. Ahora, si
sobre la base de 1,974, llevamos los requerimientos minimos de capital para
alcanzar cada categoria a los precios de 1,962, tendremos lo siguiente:

Categoria A S/. 1'611,863
B 805, 932
C 402,966
D 193,424
E 96,712
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Categoria F S/. 48,356
9,671

Esto significa que en la actualidad muchas empresas pueden alcanzar con
relativa facilidad la mdxima categoria, por cuanto el requerimiento minimo
de S/. 5'000,000 en 1,961 para la categoria "A" y que prevalece hasta la
fecha, significan S/. 1'611,863 a los precios de 1,961. Y que de acuerdo
a ios precios de 1961 una empresa podia constituirse en la categoria "G*

con S/. 9,671.00 (?).

Quiere decir pues, que en la actualidad, el hecho de que una empresa es~
te en la categoria "A" no significa nada como carta de presentacién si no
se dan mayores referencias, ya que estariamos hablando de una empresa que,
dadas las condiciones actuales, tenia un capital de S/. 1'612,000 en 1961.

Segin precios de 1974 los capitales minimos pcré cada cafegoria, respetan—
do lo establecido en 1,961, deberian ser:

Categoria A S/. 16'000,000
8'000, 000
4000, 000
2'000, 000
1'000, 000

500,000

100, 000

OmmgOw®

Sin embargo, estos valores deberian actualizarse anualmente de modo que ca~
da categoria este siempre representada por empresas que merezcan realmente
estar en dicha categoria, dbriéndose asi dos alternativass

1.~ Que las empresas constructoras sean reubicadas en la categoria que les
corresponda de acuerdo al capital que tengan y segun los requerimientos vi-
gentes.

2.~ Que las nuevas condiciones prevalezcan unicamente para las empresas
que se inscriban por primera vez, y para aquellas que desean pasar de una
calegoria a ofra,.

La primera alternativa tendria la virtud de estimular el afén de superacién

de las empresas para subir de categoria o por lo menos permanecer en la ac-
tual, lo cual es muy simple actualmente, dada las condiciones vigentes.
Ademés se lograria que cada categoria este integrada por empresas que formen
un grupo homogéneo y no exista tanta diferencia entre una y ofra dentro

de la misma categoria,
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La segunda alternativa no tendria sentido, la mencionamos porque en la prac~
tica se presentan casos como este, motivados por nuevas disposiciones legales .
Segin esta alternativa, una empresa que recien se inscriba con 8 millones de
capital, estaria en la categoria “B" y fendria "encima™ a empresas de la ca-
tegoria "A" con 5,6,7 u 8 millones de soles inclusive,
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4.2 DEMANDA DE CAPITAL . CAPACIDAD DE CONTRATACION

Cuulquier empresa constructora tiene la libertad de coniratar cualquier obra
particular o realizar contrafos directos con el Sector Piblico (empresas pd-
blicas exoneradas de convocar a concurso de precio o ticitacione:). Pero,

si desea participar en licitaciones piblicas tiene que estar inscrifa en el Re-
gistro de Contratistas y cefiirse al Reglamenio General de Licitaciones y Con-
tratos de Obras Piblicas que en su Ariiculo 4,03, Captiulo I, dice lo si-

guienie:

" I 7 e l . o o T l o .

El valor mdximo de las obras por ejecutarse en cuya licitacién podrd inter—
venir cada postor de acuerdo a su caiegoria, (este aspecto ha sido tratado en
el punto anterior 4.1) se regird por la escala siguiente:

Categoria "A" veinte veces el importe del capital con que se ha inscrito en
el Regisiro
$/. 50'000,000
25'000, 000
12'000,000
$'000,000
3000, 000
600, 000

OQTmmoO®

Si [levamos estos valores a precios de 1,961, dfio en que se establecid esta
escala y que aln no ha sido modificada, tenemos lo siguiente:

Calegoria "A" veinte veces el importe del capital con que se ha inscrifo en
el Registro
S/. 16'000,000
8'000,000
4'000, 000
21000, 000
11000, 000
200,000

OMmT O™

Si ajustamos los valores  gentes « precios de 1974, tendremos lo siguiente:

Categoria “A" veinte veces el copital con que se ha inscrito en el Registro
S/. 160'000,000
80'000,000
40'0C0,000
20'000, 000
107 90,000
2000, 000

Qmmg O™
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Pero, si tenemos en cuenta que en la actualidad se estdn ejecutando obras de
gran envergadura que superan facilmente los 500 millones de soles, vemos pues
que, la capacidad de contratacién que ostentan actualmente las empresas cons-
tructoras se ve rdpidamente copada, ain con la actualizacion (no vigente) que
hemos establecido a precios de 1974, restringiendo asi la fibre competencia
entre las empresas nacionales y perjudicdndolas ademds directamente, pues al
no poder participar son desplazadas por empresas extranjeras.

Esto nos lleva pues a pensar, en la urgencia de una revision inmediata del
Reglamento de Licitaciones, tendiente a actualizar sus cifras y modificar

criterios de evaluacion.

Consideramos que una escala mds razoneble, dada las condiciones actuales,
seria la siguiente: *

Categoria "A" treinta veces el capital con que se ha inscrito en el Regisiro
S/. 480'000,000
240'000,000
120'000,000
60'000, 000
30'000, 000
3'000,000

O‘nr‘ncncm

Esta escala estarfa sujeta a actualizaciones anuales para no caer en el mismo
error que se mantiene ahora desde hace 14 afios.

El sistema vigente perjudica nofablemente a las empresas consiructoras nacio-
nales limitando su participacién en proyectos de gran envergadura. Si se
convoca a licitacién piblica para una obra de 1,000 millones de solres, se
requiere que las empresas licitantes tengan actualmente un capital minimo de
55 6 60 millones de soles tan solo para poder concursar, de lo conirario, deben
ceder el paso a las empresas extranjeras.

* Esta escala ha sido confeccionada tomando en cuenta, no los requerimientos
minimos de capital vigentes para estar en una categoria, sino fos que se ha
establecido en el punto anterior 4.1,



5.- CAPITAL DE TRABAJO Y LIQUIDEZ FINANCIERA

5.1. EL ANALISIS DE LA FINANCIACION PASADA Y NECESIDADES FUTURAS
DE FONDOS

Casi toda empresa tiene un sistema contable, es decir, un medio para recolectar,
procesar, analizar y presentar en signos monetarios, informacién relativa al ne-
gocio. En el estudio de un sistema es Gtil considerarlo compuesto de dos partes,
contabilidad financiera y contabilidad adminisirativa, no obstanie que las dos
_no se encueniran en la prdctica separadas de modo evidente.

La "contabilidad financiera" tiene el objetivo principal de proporcionar informa
cién financiera a personas ajenas a la operacién interna de la negociacién: ac=
cionistas, banqueros, acreedores en general, oficinas estatales, eic. Las perso-
nas responsables de la marcha de un negocio también necesitan de informacién
contable que les ayude a realizar eficientemente su trabajo. Esta informacién
puede ser igual a la anterior, aunque generalmente se requiere también de gran
cantidad de datos adicionales. Este tipo de informacion es lo que se conoce como
"contabilidad administrativa"

El buen uso de la contabilidad administrativa es fundamental para una buena ges-~
tion financiera que tiene como soporfes dos aspectos muy imporiantes: [nterpreta
cién de los Estados Financieros y el Pronéstico de las necesidades futuras.

5.1.1. INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los principales estados financieros en toda empresa son: el balance y los
estados de ganancia y pérdidas, conocido también como resuliado econé-
mico. No es la intencidn hacer en este estudio un traiado sobre estos es~
tados financieros, puesto que se puede encontrar amplia informacion al
respecto en cualquier fexto, sino mas bien, sefialar los punios débiles que
se presenicn en la interpretacion de los estados financieros y que precisa-
mente ne pueden estar en ningln libre, pues éstos nos dan lineamientos
generales y no estdn referidos ¢ casos especiales, en esie caso, la indus-
iria de la construccion.

En el mundo de los negocios, no solamente la direccidn inferna dedica es-
“fuerzos al andlisis financiero, también lo hacen personas y entidades ex~
frafias, tales como los acreedores comerciales, los bcmqu ros, los accionis
tas e instituciones estatales. Los objetivos del analista dan forma al enfoque
del anélisis. El analista de valores que estd estudiando la adquisicién de ac-
ciones, después de una comprobaciéon para asegurarse de que las finanzas no
estdn en apuro, tiende a cenfrar sus esfuerzos en la obtencion de indicadores
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que conduzcan a la determinacién de la fuiura rentabilidad de la compafiia
examinada. El acreedor comercial estd mucho més interesado en la capaci-
dad a corto plazo de la compafiia para hacer frente a las deudas que ven-
cen y en los aspectos de la situacion financiera que tienen relacién directa
con estoe

La cantidad de tiempo y esfuerzo dedicados al anadlisis de una situacidn
determinada varia tambien con los objetivos perseguidos por el andlista.
Por otra parte, la naturaleza del anédlisis y el grado de definicion de la
conclusidn a la que se llegue dependen mucho de la cantidad y calidad
de los datos disponibles.

Un balance es una fotografia de una empresa en la cual se refleja la situa=-
cidn econdémica y financiera de esta empresa en un punto de!l tiempo.

El estado de ganancias y pérdidas es el resultado econémico de la gestidn
operativa de una empresa durante un periodo de tiempos

Pero el conglomerado de cifras que se presentan en estos estados financieros
poco o nada le dice al empresario sino son debidamente interpretados en
razén de la magnitud e importancia de las situaciones que reflejan.

Una herramienta muy Gtil en la interpretacion de los estados financieros

son el uso de las razones o proporciones econdémicas y financieras que se
pueden extraer de las estados financieros. Los fexios presentan algunas de es-
tas razones bajo aspectos generales, las cuales tienen poca o ninguna utilidad
=i no son adaptados a las caracteristicas propias de cada negocio. En este
sentido, hemos establecido algunas razones econdémicas y financieras perfec—
tamente aplicables a las empresas constructoras, las cuales pueden ser modi«
ficadas, atendiendo a las necesidades y caracteristicas de cada empresa
constructora especificamente. Estas razones podemos agruparlas de la mane*-
ra siguiente:

A) Medidas de la Situacién Financiera
1.~ Razén Corriente o Razén Solvencia
Determina la capacidad de un negocio para pagar sus obligaciones
corrientes con un margen de seguridad. Esta razén estd expresada

por el cociente que resulta de dividir

Activo Corriente

Pasivo Corriente
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Razédn de Liquidez Inmediata

Indica la capacidad inmediata de la empresa para cumplir con
sus obligaciones , comparando la generacién de fondos a corto
plazo contra el total del pasivo corriente exigible a corto pla=
Z0.

Cuentas por Cobrar (Excluyendo Fondos de Garantia)

Pasivo Corriente (Excluyendo Financiacién Bancaria)

Consideramos que este ratio debe aproximarse a 1.0 para permitir
el normal desenvolvimiento de la empresa. Este ratio debe consi-
derarse conjuntamente con el siguiente.

Razén de Utilizacién de Crédifo Bancario autorizado

Crédito Utilizado % 100
Crédito Autorizado

La combinacién de un indice bajo de liquidez Enmediata y una
alta utilizacién de crédito bancario indicaria una situacion fi-
nanciera apretada.

Razén de Endeudumiento (Financiacion Externa o con Recursos
Propios)

Indica la porcién de los activos de la empresa que han sido finan-
ciados.,

Patrimonio

Activo Total
Un alto ratio de pairimonio a activo total indicaré conservatis—

mo en financiacién. Cierto conservatismo es aconsejable en negocios

sujetos a fluctuaciones en resultados y/o cash flow; sin embargo
debe tenerse en cuenta que puede no ser la forma mas rentable de
financiacién, ya que si se puede lograr un retorno sobre los acti=
vos que excedan su costo de financiacién el resultado es un me=-
jor retorno sobre el pairimonio.

En resumen este indice debe reflejar una politica equilibrada en
el uso racional de recursos externos pc-a optimizar el retorno so-
bre el patrimonic pero sin exponer demasiado a la empresa a los
riesgos que pudieran surgir frente a una deterioriacién marcada
en el flujo de fondos.
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5.~ Razédn de Financiacién de Obras

Toda obra debe estar en condiciones de financiarse sola. Una utilizacién
del crédito bancario para financiar una obra no se refleja en el margen
de é€sta.
Este ratio indicaria en forma global la tendencia que se espera que los a=
delantos en mano siempre deberian exceder el costo de trabajos en ejecu~
cién (o activacion),

El indice se calcula:

Costo de Trabajos en ejecucion
Anticipos de clientes

Un indice superior a 1.0 significaria que en términos generales estamos
financiando las obras.

En vista de lia importancia de este aspecto, consideramos que se deberia
estudiar la factibilidad de producir un informe para las obras principales en
forma individual que demuestre mes a mes lo siguiente:

Desembolsos: Costo Acumulado
Caja en Obra
Materiales en transito de obra
Bonos Fomento Hipotecario adquiridos para la obra
Saldo Fondo de Garantia
Adelantos a Sub=contratistas

Ingresos: Cobranzas acumuladas
Saldo del adelanto

*
Este informe indicaria el grado de autofinanciacién que ha tenido la obra.
6.~ Razdn de Recuperacién de Desembolsos para Obras

Este ratio nos indica la velocidad de recuperacién de desembolsos aln no
incorporados en el costo aplicado a obras.

3 (Efect. Caja Obras + Mat.Almacén Stock y en trdnsito de Obra + Costo
Trab. en Ejec.)

Facturacién Proyectada 3 Mases siguientes

7.= Razén de Cobranzas
Es una forma de evaluar la efectividad de las cobranzas. Teniendo en

* Este término se refiere a que la obra ha sido financiada en su mayor

parte por el contraiista.
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cuenta que éstas se hacen efectivas a 30, 60, 6 90 dias, tfomamos un
periodo de facturacion de los tres meses anteriores.

3 Cuentas a Cobrar

Facturacion 3 Meses Anteriores

B) Medidas de la Rentabilidad
8.~ Razdn de Utilidad Neta

Indica el porcentaje de la facturacién que queda como utilidad neta
despu€s de deducir todos los costos, gastos e impuesios.

Utilidad Neta

B 3 et 008 L 4 4 L e Gt s i Bl X OO

Facturacién

Qo= Razdn de Gastos Generales

Expresa en porcentaje la relacién entre los Gastos Generales y la Gii~
lidad Bruta sobre obra.

Gastos Generales a la Fecha
x 100
Utilidad Bruta sobre Obras

En un periodo de creciente facturacién deberia tender a bajar y en un
periodo de decreciente facturacion se debe esforzar en no permitir un
aumento en el ratio.

10.~ Retorno sobre el Pairimonio

Expresa en porcentaje ia relacién entre la Otilidad neta y el patrimonio
de la empresa.

Utilidad Net
ilidad Neta

Patrimonio

Se debe calcular antes y después del impuesio a la renta para mosirar el
efecto de los impuestos sobre [a rentabilidad.
Ademas de estos ratios en el estado de resultados se indicaria las siguien~



tes razones en forma de porcentajes por el mes y el ejercicio acumulado,

Margen Bruto sobre Obras

Gastos Generales/Facturacidn

Otros Ratios
11.~ Anticipos de Clientes

Expresa en términos de porcentajes la relacién entre el saldo de los anti-
cipos de clientes frente a la facturacién pendiente prevista para terminar
las obras.

Anticipo de Cliente

x 100

Facturacién pendiente

Esta indicaria hasta donde se estd logrando el objetivo de obtencién de ade-
lantos en todas las obras.

Este indice estaria sujeto a las distorciones que producen los adicionales y
modificaciones al contrato después de recibido los adelantos.

12 .~ Razén de Pagos

Nos interesa determinar que parte de la facturacién se estd utilizando para
‘el pago a los proveedores. Estos nos permite establecer si el nivel de com-
pras es razonable respecto a la facturacién y a las necesidades de las Obras.

3 Cuentas a Pagar

Facturacién 3 Meses Ants

o ‘alternativamente
Compra 3 Meses anteriores

Facturacion 3 Meses Anteriores

13.~ Razén de Rotucién de Inventarios
Indica en meses el tiempo para consumir ¢ -ofar el inventarios

Inventario en Almacén

Consumo o desnachos = promedio mensual
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Este ratio puede estar sujeto a mala interpretacion debido a las fluctua-
ciones en el consumo del inventario y ademds se debe tener en cuenta que

- . . o/ . . . Gt -
es un indice global de la situacion individual de un gran ndmero de articu
los de inventario.

Estas razones por si solas no pueden ser usadas como sustitutos de un andlisis cui-
dadoso o como resultados por si solas, sino como guia para un buen andlisis.

Nivel Optimo para las Razones Financierasy Econdmicas

Del conjunto de razones consideradas seleccionaremos a las 10 razones més repre
sentativas a nuestro entender, y dadas las caracteristicas de la industria de la
construccion procederemos a estimar los indices o niveles que permitirian a una
empresa constructora desenvolverse con cierta tranquilidad.

]0-

RAZON CORRIENTE O RAZON DE SOLVENCIA

El Act. Cte. estd formado por efectivo disponible, valores de convertibi-
lidad inmediata e inventario.

El Pas. Cte. estd formado por Ctas. de vencimiento inmediato, obligacio-
nes a corto plazo y reservas.

Entonces, si el inventario es mayor que las reservas, la razén Act. Cte/
Pas. Cte. deberia estar sobre la unidad. Si el inventario es menor que las
reservas, podria estar bajo la unidad pero con un valor aproximado a ella.
Si los dos estan equilibrados, el nivel dptimo seria la unidad.

RAZON DE LIQUIDEZ INMEDIATA
Consideramos que este ratio debe aproximarse a 1.0 para permitir el normal
desenvolvimiento de la empresa. Un continuo exceso sobre la unidad indi-

caria mala utilizacion de recursos disponibles. Esta razén debe considerar-
se conjuntamente con la siguiente:

RAZON DE UTILIZACION DE CREDITO BANCARIO

La combinacién de un indice bajo de liquidez inmediata y una alta utiliza-
cion de crédito bancario indicaria una situacion financiera apretada.
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Si la razdn anterior estd cercana a la unidad, esta razén deberia tender
a cero, de modo que la empresa tenga siempre un buen respaldo financie
ro para salvar cualquier eventualidad.

RAZON DE ENDEUDAMIENTO

Si el retorno de la inversion excede su costo de financiacion se justifica
|
la utilizacidn de recursos de terceros. Este indice debe reflejar una
|
politica equilibrada en el uso racional de recursos externos para optimi-
zar el retorno sobre el patrimonio sin exponer demasiado a la empresa.

Si la falta de liquidez es acentuada, el uso de dinero exigird alto interés.
En estas condiciones el indice de esta razdén no deberia exceder a 0.5.

RAZON DE FINANCIACION DE OBRAS

Esta razon debe ser siempre inferior a la unidad, de lo contrario, signifi-
caria que la empresa estd financiando la obra por cuenta del cliente.
Cuanto mds bajo esté de la unidad, mejor serd la razon.

RAZON DE COBRANZA

Teniendo en cuenta que las deudas a cobrar se hacen efectivas a 30, 60
y 90 dias por lo general, esta razén no debe exceder en ningdn caso a
3.0. Como promedio deberia estar entre 2.0 y 3.0

RAZON DE UTILIDAD NETA

Obviamente esta razon se presentard favorable cuanto mas alta sea, no
pudiéndose fijar el nivel éptimo porque éste estd en funcién de la factu-
racion. En términos absolutos un indice bajo sobre una gran facturacién
puede ser mejor que un indice mayor sobre una menor facturacion.

RAZON DE GASTOS GENERALES

No debe exceder al 25% de la utilidad bruta sobre las obras. En perio-
dos de alta facturacion debe procurarse que no exceda a 0.25 y en pe-
riodos de baja facturacién los esfuerzos deben estar dirigidos a mantener
por lo menos este nivel.
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10.- RETORNO SOBRE EL PATRIMONIO

Si la participacion de recursos de terceros en las inversiones es alta y
mayor que la participacion del sector patrimonial, se puede esperar un
indice mayor que 1 en esta razdn. Pero si la participacion del patrimo
nio es mayoritaria en las inversiones, lo mads probable es que sea menor
que 1.

11.- RAZON DE ANTICIPOS DE CLIENTES
No debe ser menor de 0.15

PRONOSTICOS DE LAS NECESIDADES FUTURAS

Esta es tal vez la parte mds interesante de la gestion financiera por ser mds dind
mica. Mientras que la interpretacién de los estados financieros se refieren al
andlisis de sucesos ya ocurridos y tienen una base real, el prondstico de las ne-
cesidades futuras requieren de mucha proyeccién y criterio para poder "ver" lo
que serd la empresa en el futuro.

Virtualmente todos los gerentes financieros realizan alguna clase de pronéstica-
cion de las necesidades futuras de efectivo de sus empresas. A pesar de ello, en
muchas empresas el prondstico es tan limitado en extensién, tan descuidado, tan
basado en reglas empiticas de dudosa confiabilidad o sobre una base de tiempo
tan corto, que se pierden muchos de los beneficios potenciales que se derivan de
una planificacion meticulosa y organizada de las necesidades de las necesidades
de efectivo y de equipamiento en general .

Los instrumentos de pronosticacion mds comunes que se utilizan para la toma de
decisiones son:

- Flujo de Caja, denominado también Cash Flow o Previsién Financiera.

- Presupuesto de Gastos Generales, mds propiamente Gastos Administrativos.
- Proyeccidn del Estado de Ganancias y Pérdidas o Resultado Econdmico.

- Prevision de Ventas y Mdrgenes

~ Proyeccion del Balance

a) Prevision Financiera

El objeto de preparar una Prevision Financiera o Flujo de Caja es, contar
con el instrumento que permita establecer una adecuada politica financiera
traducida en la dptima utilizacidn de los recursos de capital . Para elaborar
una buena Prevision Financiera o Flujo de Caja se deben tomar en cuenta
los aspectos siguientes:

Estructura: La Prevision Financiera se elabora a base de los ingresos y egresos
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- . . J e
de la empresa para el periodo que se considere adecuado. Sugerimos como minimo
6 meses, pudiendo ser ampliado a un afio si se cuenta con buenas fuentes informa-
tivas y se hace un planeamiento adecuado.

Frecuencia: Puede hacerse mensualmente o para perfodos mas cortos segin el movi-
miento de efectivo de la empresa y de la magnitud de este.

Responsabilidad: La ejecucién de la Prevision Financiera compete a todas las dreas
de la empresa. La responsabilidad de coordinar y consolidar la informacién reque-
rida debe recaer en alguna seccién dependiente de la Gerencia de Administracion.

Procedimiento: La informacion que se debe reunir y la forma de procesar esta se
debe indicar mediante una instruccién administrativa, en la cual se asigna respon-
sabilidades a los encargados de las diferentes secciones indicando la informacién que
deben proporcionar y la fecha limite en que debe entregarse esta informacién a la
seccion receptora.

La informacion debe ser presentada en formatos especialmente disefiado a las carac~
teristicas de cada partida de ingresos o egresos y como medida de control debe te-
ner los datos siguientes:

- Nombre de la partida de Ingresos o Egresos

-~ Nombre de la Seccidn responsable de proporcionar la informacion

- Fecha |imite de enfrega

Ejemplos:

Ingresos: Facturas Emitidas
Informa: Seccidn Tesoreria
Fecha : 15 de cada mes

e s - .
La Seccién Tesoreria a base del estado de cuenta por cobrar analizadas por antigue-
dad al cierre del mes anterior y teniendo en cuenta lo real cobrado o 'a fecha,
proyectard la cobranza de la factura pendiente.

Egresos : Giros a Obras
Informa : Seccion Costos
Fecha : 13 de cada mes

La Seccién Costos (en el ejemplo) elaborard el cuadro de giros de obras sobre la
base del flujo de caja de cada obra efectuado por los responsal':s de la ejecu-
cién de la obra.

Una vez obtenida la informacién requerida, la Seccién responsable de procesar
estas informaciones la volcard a un formato disefiado de acuerdo a la necesi~-
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dad de cada empresa segun sus cuentas principales. Este formato deberé tener:

~ Una parte destinada a mostrar los ingresos de la empresa a través del tiempo

- Una parte destinada a mostrar los egresos de la empresa a través del tiempo

~ Una parte resumen, en la cual se condensard los resultados de los dos ante-
riores y se mostrara el movimiento de efectivo y/o valores de convertibili-
dad inmediata, pudiéndose agregar ademas la politica de inversiones de
la empresa en este tipo de valores de tener fondos disponibles,

- Una doble columna muy importante, en la que se debe mostrar el movimien-
to previsto el mes anterior y el movimiento real de efectivo, El objetivo fun-
damental de esta doble columna, que no debe faltar en ningun tipo de
prondstico financiero , radica en que las personas que deben tomar decisio-
nes, puedan comprobar a fravés de la experiencia:
1e= La bondad de las cifras que se muestran sobre la base del grado de

distorcidon que se pueda apreciar frecuentemente entre lo previsto y lo

real
2.~ Evaluar la eficiencia de los responsables para preveer las necesidades

futuras de la empresa.
3.~ Corregir deficiencias y todo tipo de anormalidad no previsto.

Este formato de previsidén financiera podria ser similar al que se muestra como
modelo en el Cuadro N° 4, teniendo en cuenta que la estructura del mismo u
ordenamiento de partidas puede ser cambiada segin las prioridades de cada em~

presao.
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La explicacién de cada partida integrante de la Previsién Financiera es la siguien—
te:

INGRESOS

~ Clientes Actuales: Facturas Emitidas.~ Se consignardn los ingresos de las factu-

ras emifidas segln su fecha de vencimiento.

- Clientes Actudl es: Facturas Proyectadas.~ Se refiere a los ingresos por facturas
que aln no se han emitido pero que se sabe se van a emitir por el avance pre-
visto de las obras para los proximos meses.

= Clientes Futuros: Se consignan los ingresos previstos por los proyectos cuya ad-
judicacién es probable. Se recomienda adoptar una politica conservadora. En
esta partida se debe considerar el adelanto que se estima se va a recibir del
cliente y los futuros ingresos segun un programa de facturacién por avance de
obra.

~ Otros Ingresos: Se consignan todos aquellos ingresos no considerados en los
conceptos anteriores, tales como: rendiciones de gastos, devaluciones de
prestamos al personal, intereses ganados, ventas de equipo, muebles, vehicu-
los, etc.

EGRESQOS

~ Froveedoress: Se programan los pagos a proveedores teniendo en cuenta las
facturas emitidas de los proveedores, las obligaciones vencidas o por = acer
y los pagos futuros por compras proyectadas.

~ Sub-contratos de Obras: Esta es una partida muy importante porque a menudo
se toman subconiratos para ejecutar partes de la obra y en ese sentido, estos
pagos deben estar debidamente programados puesto que son egresos fijos y casi
bien definidos.

= . Giros de Obras: Es el dinero que se envia a la administracién de la obra para
sus gastos normales de pagos de salarios, compras locales, etc.

= Sueldos y Cargas Sociales: Gastos de Planillas

= Cargas Fiscales: Todo tipo de impuestos

+«  Gastos Financieros: Interes pagado por créditos concedidos, carias fianzas,etc.

« Desembolso de Caja Chica: Se estima el promedio mensual de dinero que se
requiere para hacer trdmites y ofros gastos menores que tienen lugar diariamente.

« Otros Egresos: Se consignan todos los egresos que no han podido ubicarse en

los demds conceptos, ya sea que no estdn bien definidos o porque son espo-

rddicos.

Clientes Futuros: Son los gastos provenientes de las cbras que se cree, se van

a ejecutars,
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RESUMEN

~ Saldo en Banco al 12 del mes o Gltimo dia del mes anterior: Saldos positivos
o sobregiros indicado entre paréntesis.

~ Superavit 6 (Deficit) del mes: La diferencia entre ingresos y egresos del mes.

~ Saldo en Bancos fin de mes: La suma algebrdica de los dos conceptos anteriores

~ Inversién en Bonos: Inversion proyectada a fin de cada mes en Bonos del
Tesoro Publico (Deficit) u otfras inversiones similares.

- Disponibilidad Acumulada: Suma algebrdica de los dos conceptos anteriores

- Crédito Bancario Autorizado: El total de sobregiros autorizados

~ Crédito Bancario Disponible: Es el crédito bancario autorizado menos el
crédito Bancario utilizado.

Presupuesto de Gastos Generales

Esta es una herramienta importantisima para el control y planeamiento de
los gastos generales de una empresa. La importancia de confar con un
buen presupuesto de gastos generales es funcién directa del desarrollo y
expansion de una empresa.

Son muchas las empresas consiructoras que han fracasado por no haber
podido adaptarse a las condiciones del mercado y ésta es una consecuencia
del desconirol, bdsicamente, de sus gastos generales.

Una empresa constructora tiene caracteristicas especiales que la diferencian
enormemente de las demds, sean éstas industriales y comerciales. Esias
Oltimas, generalmente tienen un mercado estable y un nivel de ventas que
sigue una secuencia casi uniforme en funcion de la demanda. Sin embargo,
no ocurre lo mismo con una empresa constructora. El ciclo financiero de
una empresa constructora es completamente irregular, mds adn si se irata de
una empresa constructora especializada en consirucciones electromecdnicas,
centrales hidroeléctricas y plantas indusiriales en general. Pues en este
caso, el cliente principal es el Gobierno y la demanda estard dada por los
planes de inversién que éste tenga, el cual a su vez estard supeditado a
los cambios de poder y las nuevas politicas de inversibn. De lo que se
deduce que, la supervivencia de este tipo de empresas constructoi..s estard
en constante peligro si no cuentan’con una excelente planificacién.



El gran peligro que se presenta para una empresa constrt ‘ora es el
siguiente: La facturacién de una empresa consiructora es funcidn
directa de las obras que se le adjudican, y en este sentido es muy
variable. Una empresa puede facturar =zste afio Mil Millones de

soles, al afio siguiente 1,500 millones y un afio después bajar a 800
millones. Los Gastos Generales de la empresa crecen en funcion

casi directamente proporcional al nivel de facturacién; ya que al tomar
nuevas obras, se verd precisada en muchos casos a tomar, dentro de
ciertos |imites, a mayor ndmero de personal estable, comprar equipos,
vehicules, ampliar sus instalaciones o alquilar nuevos locales, etc. Si
el nivel de facturacién disminuye bruscamente de un afio a ofro como
consecuencia de haber finalizado algunas obras y no haberse adjudicado
ofra de igual magnitud, los gastos generales tenderdn a disminuir, pero
nunca en la misma proporcidn en que subieron, dado que la empresa no
puede deshacerse ya del personal estable incrementado ni puede afrontar
los gastos de mantenimienio del equipo adquirido y que ahora permanece
ocioso. En fales circunstancias se puede tomar medidas tendientes a
disminuir los efectos nocivos de una crisis de tal naturaleza, pero es
imposible que la empresa pueda sobrevivir en tales circunstancias por
mucho tiempo. Nuevos créditos para salvar una situacién de emergen-
cia sélo constituyen un paliativo por corto tiempo y posteriormente sélo
contribuyen a empeorar la salud financiera y econémica de la empresa
por el pago de intereses. Esia no es una situacidon circunstancial, sino
mds bien, de permanente actualidad por las caracteristicas de la indusiria
de la construccion.

Para la elaboracion de un buen presupuesto de gastos generales recomen-
damos seguir las siguientes pautas:
©

12 Definir el organigrama de cargos, puestos y responsabitidades de
la empresa.

22 Dividir administrativamente a ioda la organizacién por centros de
costos. Un Centro de Cosio es una divisién coniable donde se
acumulardn los gastos de cada Area, Dspariamento, Seccion,
Oficina o Servicio, de acuerdo a la organizacién de la Empresa.

32  Dzlegar la autoridad y responsabilidad necesaria a cada encargado
de un cenire de costo, de modo que éste se constituya en un
"Gerente de su Area".
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42 Racionalizar el control de los gastos incurridos por las dreas
responsables de los mismos, a través de una imputacidn directa del
gasio, para aprobacién del responsable del Ceniro de Costo.

La acumulacidn de los gastos por Areas, Dzpartamentos, Secciones, Oficinas
o Servicios, en ceniros de costos segin el drea de responsabilidad, permite
una adecuada informacién a los distintos niveles de gestion. Este procedi-
miento comprende las funciones de presupuesto y control por parte de las
mismas personas con autoridad en la organizacién, y se fundamenta en la
asignacién de responsabilidades para cada nivel.

Procedimiento:

12 Codificar los Centros de Costos y sefialar los responscbles de cada uno
de ellos.

22 Imputar correctamente los gastos a los Ceniros de Costos que los
originan. Algunos gastos por razones de control se cargarian a un
solo Centro de Costo. En este punio es importante definir algunos
conceptos de gastos para lograr mayor claridad.

= Gastos Directos:

Desde el punto de vista contable, se Ilaman gasios directos a
aquellos que por su naturaleza permiten su facil identificacién
con el ceniro de costo por el cual han sido efectuados.

Ej.: Otiles de oficina, servicio de vehiculos, eic.

~ Gastos Comunes:

Llamamos gastos comunes a aquellos que no pueden identificarse
con facilidad con un centro de costo.
Ej.: luz, agua, teléfono, etc.

Por razones de control estos gastos deben imputarse solo o desti~-
nado centro de costo. Es decir, se imputardn al ceniro de costo
en el cual se pueda ejercer un control adecuado.

-  Gastos Transferibles:

Existen otros gastos para los cuales hay que mantener ciertos

- controles especiales y asi’ poder determinar a que cenfro de
costos deben imputarse. A estos gastos los [lamamos Gastos
Transferibles. Estos gastos se acumulardn en un ceniro de costo
especial y su transferencia por lo general, se hard mediante
tarifas. Tal es el caso del servicio de fotocopias.
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Todo gasto debe ser autorizado por e! responsable def Centro de Costo,
quien consignard el caodigo correspondiente en el documento respectivo.

Para la aprobacién del gasto se debe exigir ademds el V° B° del
Gerente del Departamento correspondiente..

Los responsables de los centros de costos deben realizar las siguientes
funciones:

1.~ Preparar anualmente el presupuesto de su drea

2.~ Aprobar :odos los gastos de su seccion en sefial de lo cual visardn
(V° B9 y colocardn el cédigo del ceniro de costo respeactivo.

3.~ Estudiar comparativamente los gastos reales y los presupuestos
correspondientes.

Como complemento de control, los Gerentes de Departamento deben
cumplir con las siguientes pautas:

1.- Exigir la visacién previa (V°B°) y la codificacion del responsable
del centro de cosio.

2.~ Aprobar {os presupuestos de las secciones de su depariamento.

3.~ Estudiar comparativamente los gastos reales y los presupuestos de
todas las secciones de su departamento.

Toma de conciencia del Personal sobre la importancia de |l Gastos
Generales.

La buena ejecucion y validez del presupuesto de Gastos Generales es
funcién de la buena ejecucién y validez de los Presupuestos de cada
Centro de Costo. Los encargados de elaborar el Presupuesto de cada
Centro de Costo son los responsables de los mismos. Y son ellos los
que tienen que tomar conciencia de la importancia de los Gastos Gene
rales y por lo tanto de su presupuesto, control y reduccién como una
actividad dindmica que refleje el aspecto cuantitativo de las gestion
de cada responsable de Ceniro de Costo.

Es indudable asi'mismo, que el Comité Ejecutivo de la Empresa debe
buscar contar con un Presupuesio de Gastos Generales que refleje la
situacion futura con un minimo de distorcién que le permita fomar

decisiones adecuadas, Cualquier esfuerzo del Comité Ejecutivo para
contar con esta valiosa herramientas se debe concentrar er los respon
sables de los Centros de Costos. -



Reduccion de los Gastos

Con la finalidad de reducir tos gastos, evitando los que son innecesarios se
debe hacer un andlisis sistemdtico de los mismos siguiendo las siguientes
técnicas:

'IO

Andlisis por Concepto de Gasto

Esta manera de analizar los gastos es Gtil en cierfos conceptos. Por
ejemplo, se supone que el consumo de Gtiles de oficina debe ser pro-
porcional al ndmero de personas que trabajan en una determinada
seccion.

Si por lo menas una vez al mes, cada seccion hace la revisién de un
concepto de gasto, podrian evitarse gastos innecesarios.

Estudio de la Organizaciéon y los Métodos en uso

Es muy comOn el hecho de que, cuando una empresa crece demasiado
rdpiclo debido a su volumen de operaciones, odos los sectores se orga~
nizan a su manera, adoptando asi, sistemas poco prdcticos, los cuales
deben ser revisados lo mas pronto posible, para evitar que se utilicen
formularios inadecuados, se hagan tareas repetitivas y no se aproveche
las horas=hombre eficientemente.

Frecuentemente se da el caso que algunas secciones tienen mds copias
de las que realmente se requieren de un documento dado. Este hacho
tan simple implica un mayor gasto por canfidad de archivos, papel de
copia, espacio en la oficina y tiempo del personal para archivar

papeles innzcesarios. Al tener un archivo mayor del necesario, oca-
siona también mayores dificultacdes para encontrar un documento’ cuan
do se busca éste. B

Muchas veces se envian también memorandums y todo tipo de docu~
mentos por simples formulismos. Esto origina mayores gastos de impre-
sidn, se incrementa la necesidad de emplear horas-hombre en conservar
o tramitar documentos innecesarios. Por otra parte, un estudio profundo
de las funciones que cumple cada persona en la organizacién puede
motivar cambios de puestos aprovechando mejor los servicios que presta
cada uno parc adaptarse mejor a otfro tipo de funciones en lugar de las
que venian desempefiando normalmente.

Esta es la forma mas concreta y cizntifica de reducir y planear los
gastos.
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Presupuesto de Gastos a partir de una "Base Cero"

Generalmente un presupuesto se hace sobre la base de las cifras gastadas
en el ejercicio o periodo anterior y de acuerdo o la tendencia de los
gastos se hace un incremento y se obtienen los totales a gastar

Esto es comUn en las empresas y en muchos casos es e! camino mds corio
y facil para obtensr un "Presupuesto” .

Ponemos en consideracidn una {écnica para elaborar presupuestos que se
hace partiendo de la "Base Cero" y que consiste en establecer las cifras
a gastar, concepto por concepto, como si fuera la primera vez y se estu-
viera planeando los gastos de acuerdo a su real necesidad.

La diferencia estriba en que, en el primer caso se presupuesta de acuerdo
a lo que se gasta por costumbre y en el segundo se debe estudiar su real
necesidad. Esta técnica es laboriosa pero efectiva para la reduccién de
gastos innecesarios.

Procedimiento para {a Elaboracién de Futupos Presupuestos

El responsable de cada Centro de Costo debe tener, para ia elaboracién del
presupuesto, la informacion siguienie:

Formularios adecuados a las necesidades presupuesiarias de cada Centro
de Costo, o un formulario Gnico que se adapte a las necesidades de fodos
los Centros de Costos.

Gastos reales incurridos en e! periodo anterior.

La informacidn necesaria para presupuestar gastos que requieren cdlculos
especiales como leyes sociales para jornales, sueldos y oiros que presen=
tan cierta dificultad.

Un cuadro que muestre la forma correcta de imputar los conceptos de
gasto a los diferentes Centros de Costo.
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Para la elaboracién del presupuesto se deben tener en cuenta las consideraciones
siguientes:

1°  Estudiar detenidamente las def’nicionss y conceptos que sean sumamente
importante para una mejor interprefacion de las partidas de gastos al mismo
tiempo que constituyen una guia para la correcta interpretacion dz gastos.

22 Analizar los gastos reales incurridos por los Centros de Costos durante un
periodo y hacer una confrontacién con los gastos presupuestados para el
mismo periodo.

Un estudio de las diferencias enconiradas y una prevision de las reales
nzcesidades futuras para cada Ceniro de Costo harén posible la elaboracién
de un presupuesto cada vez mejor y adecuado a las necesidades de la
empresd.

3° Tener en cuenta las tres Técnicas de Reduccidn de Gastos analizados
anteriormente.

Proyeccion del Estado de Ganancias y Pérdidas

Contar con un Resultado Econémico proyectado siempre al final del ejercicio
es fambién sumamente importante. La proyeccién de este resultado econdmico
se hard tomando como base el esiado de ganancias y pérdidas del Gltimo mes.
(Se recomienda hacerlo mensualmente para no perder nunca el control). Para
poder proyectar el resultado econdmico se requiere de cierta informacién:

- Presupuesto de Gastos Generales

~  Presupuesto de Gastos de Administracion.

~  Prevision de ventas y margenes (Facturacion, Costo y Utilidad Bruta).

~  Informacién complementaria.

Tensr en todo momento el resultado previsto a fin del ejercicio es de gran
utilidad para tomar las medidas correctivas jusio en el momento adecuado.
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Prevision de Ventas y Margenes

Este informe es fundamental en la conduccidn de una empresa constructora. Es
el soporte para todo tipo de andiisis econémico y financiero. La prevision de
Ventas y Mdrgenes implica un andlisis profundo de la facturacién, el costo y
el margen bruto de utilidad de cada obra y cuyo seguimiento debe hacerse por
lo menos una vez al mes. El periodo de revision depende de la cantidad de

obras en ejecucidn que tenga una empresa y de la importancia y magniiu:! de
.
estas.

Ademds de analizar el estado de ejecucidn de las obras, debe preveerse el
resultado de éstas pora los proximos 6 meses por lo menos. Los datos que pro-

. o o ’ o] e
porciona esta previsién de Ventas y Mdargenes son de gran utilidad para la
confeccidn del resultado econémico real y proyectado, para la elaboracion de
la Prevision Financiera, para la proyeccién del balance y hasia para establecer
algunos ratios de lo que se deduce su gran importancia.

Proyeccién del Balance

Teniendo bien definidos los instrumentos de pronosticacion ya analizados ante~
riormente, la importancia de un balance proyectado es relaiiva y el interés de
contar con él radica en tener un concenso general de la empresa a fin de afio.
En algunos casos es exigido también por entidades crediticias como condicion
para oforgar un préstamo. En cualquier caso, teniendo el conirol de fodos las
demds elementos, elaborar un belance proyectado no representa mayor dificultad.

Con la experiencia y el dominio de estos instrumentos de pronosticacién, el
periodo de prevision de las necesidades futuras de una empresa puede ser aplicado
de 6 meses a un afio, 3 afios 6 5 afios inclusive.
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5.2. INCIDENCIA DE LOS ELEMENTOS TIPICOS DE UN CCN7TRATO EN
LA FINANCIACION DE UNA OBRA Y DE LA EMPRESA

a) El Contrato, Descripcion y“ModaHdades

Un contrato en términos simples es un acuerdo, generalmente entre
dos partes, las cuales definen el objefo y forma amparados y af
mismo tiempo limitados por las estipulaciones legales vigentes.

Un contrato de consiruccion tiene diferentes modalidades, siendo
las mds conocidas y aceptadas:

El Contrato a Suma Alzada:

En este tipo de contrato se fija el precio total por la ejecucion de
una obra, el cual no es modificado salvo exista acuerdo entre las
partes. El contrafista puede recibir mayores ingresos por dos
conceptos: 12 Por trabajos adicionales y 22 Por reajustes de
precios. Ninguno de estos conceptos alteran el precio fijo en si
de un Contrato a Suma Alzada y deben verse como aspecios dife-
rentes e independientes al contrafo en si.

El Contrato por Precios Unifarios:

El monto por la ejecucidn de una obra es estimado y estd basado

en especificaciones sobre el precio por M3. de excavacién, M2.

de pintura, Tn. de prefabricacién y montaje eleciromecénica, efc.
Este tipo de contrato tiene lugar cuando el cliente no tiene bien
definido el proyecto y no desea arriesgarse pagando un mayor precio
por una obra que después no va a alcanzar la magnitud que se habia
pensado originalmente o también como una forma de fiscalizacién
del presupuesto oferta del contratista, El monto estimado de la
obra en este tipo de coniraio estd sujeto a variaciones segin las
exigencias del cliente.

El Contrato por Administracion:

En este tipo de contrato no estd definido ni el monfo del conirato
ni el plazo de ejecucién, el cual depende exclusivamente del cliente.
Estd basado en la fijacion de tarifas por hora para la prestacion de

servicios de personal y alquiler de equipos, vehiculos y herramientas.
Los pagos se hacen previa presentacion de partes diarios especifi-

cando la cantidad de horas~hombre frabajadas y la liquidacion corres
pondiente por el alquiler de equipos y vehiculos. La ejecucién de
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de la obra y las responsabilidades de orden fécnico y legal son
muy limitadas para el coniraiista en un caso como éste. La
utilidad lograda en un conirato de esta naturaleza es fija y
estd asegurada a diferencia de los dos conirajos anterieres
donde el mayor o menor margen que se obtiene esid en funcidn
del menor o mayor cosio de {a obra. En el contrato por Admi-
nistraciéon, el cosio de la obra es competencia del cliente.

- El Contrato por Gastos Reembolscbles:

Generalmente es aplicable a la compra de materiales y pagos o
gastos por trémites que efectla el contratista por cuenta del
cliente, reembolsando después éste lo gustado por el contratisia
mds una comision previamente establecida por gestion de compra.
Este tipo de confrato muchas veces se aplica en la ejecucién de
una obra a Suma Alzada para aligerar los {rédmites en lo que se
refiere a la provisién de materiales u ofros por parte del cliente.

-~ El Confrato Cost Plus Fee:

Este es un tipo de conirato parecido al anterior. La diferencia
estd en la importancia del contrato en si, el cual es aplicado
no precisamente a la compra de materiales sino a la ejecucién
de una obra. El contratista factura e! costo mds un porceniaje
sobre el costo.

Existen ofras modalidades del conirato pero las que se han anali-
zado son las mas conocidas y aceptadas por los contratistas y
clientes. De todas ellas las que ofrecen mayores riesgos y
también posibilidades de lograr mayores utilidades son los clos
primeros, pues la utilidad es funcidn inversa del costo de la abra
y son los dos que més se utilizan, especialmente el Contrato
Suma Alzada.

Anticipo

El objeto del anticipo es pagar por adelantado una parte del monto
total y darle asi al constructor una cierta liquidez inicial suficiente
pera que pueda enfrenfar ciertos gastos e inversiones cuya recupera
cién serd a plazo diferido durante la ejecucién del contrafo. Sin™
embargo el efecto del anticipo, en cuanio a la liquidez y capital
de trabajo se refiere, soio se nota cuando est& limitado y restringido
a.inversiones directamente relacionadas con el conirato y solamente
en esos casos el anticipo sirve como ingreso inicial y cambia el



pcnorama del flujo de caja de la obra. Pero cuando el anticipo es
cobrado e ingresa en la caja general de la empresa y no necesaria-
mente es aplicado a pagos para la obra por la cual se recibid, como
generalmente ocurre, entonces el panorama financiero de la empresa
no se modifica mayormente, a menos que el monto recibido sea con-
siderable, pues tan pronto el monto del anticipo va a la tesoreria
general de la empresa, se encuentra con una enorme caniidad de
.cuentas por pagar debido a que las compafiias constructoras tienen
muchas veces su capital de frabajo agotado en valorizaciones por
cobrar, retenciones sobre contratos y una seiie de compromisos finan
cieros que hacen que el anticipo no se refleje en toda su magnitud —
en el flujo de caja de una obra en particular.

Fondo de Garantia

El fondo de garantia es una retencicn que se hace de cada valoriza-
cién preseniada por el contratista. Es un fondo que se va acumulando
como garantia de la buena ejecucién de la obra. Una vez terminada
ésta y recepcionada por el cliente es devuelio al contratista, general
mente en un plazo no menor de 60 dias o segdn las estipulaciones del”
contrato. El efecto del fando de garaniia sobre la liquidez es conira
rio al efecto del anticipo, pues resiringe el verdadero valor de las
valorizaciones. A menudo este fondo de garaniia es devuelto en un
plazo mayor del prescrito, pues el cliente siempre se vale de recursos
para retener el pago el mayor tiempo posible, agravando asi la liqui-
dez de la empresa.

Bonos de Fomenta Hipotecario

Cuando una empresa constructora contrata una obra con el Estado,
est@ en la obligacion de adquirir Bonos de Fomento Hipotecario hasta
un valor igual al 2% del monto del confrato. El valor de estos bonos,
al igual que el fondo de garaniia pueden ser devuelfos al rece pcio-
narse la obra. Esto significa, que la emprasa fendré constantemente
retenido un valor igual al 2% de todas las cantidades que contrate
con el Estado lo cual disminue su liquidez financiera.
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Valorizaciones

Las valorizaciones constituyen la principal fuente de ingresos de la
empresa. Son las facturas que se presentan al cliente segin el avance
en la ejecucién de la obra, La certificacién del avance de la obra
se hace de comGn acuerdo enire el contrafista y el cliente, represen~
tado este Gltimo por su supervisor que es el encargado de aprobar el
avance, dando asi su consentimiento para preseniar la factura.

Las valorizaciones se ven afectadas por los descuenios por el anticipo
recibido y la retencion por el fondo de garaniia. El anticipo puede
variar desde un 10% hasta un 50% del monio de la obra, dependiendo
esto de la magnitud del conirato. Generalmente se acepta un 10, 15
6 20% si el monto de la obra es considerable y llega hasta el 50% si
el monto de la obra es pequefio y sobre todo si se va a ejecufar en un
periodo muy corto de uno, dos o tres meses. El fondo de garantia,
generalmente es del 10% del monto del contrato.

Asi tenemos entonces que las valorizaciones se ven afectadas desde un
20% 6 30% inicialmenie hasta un 50 6 60% en algunes casos.

Reajustes de Precios

Cuando se elabora el presupuesto oferta para la ejecucién de una obra,
éste se hace sobre la base de los precios del mercado, pero como el
plazo de ejecucidn de una obra se prolonga muchas veces a uno, dos

o mds afios, los precios van variando, suben los jernales, los precios

de los materiales y todos los gastos de la compafiia constructora. Enfon
ces,una forma de compensar todas estas alzas de precios que afectan
directamente al coniratista es, la aplicacién de las formulas de reajuste.

Las férmulas de reajuste son estructuradas por el contratisia y se incluyen
en el contrato previa aprobacién del cliente. Una férmula de reajuste se
prepara teniendo en cuenta la incidencia de la obra. Asi por ejemplo, si
se trata de una obra donde se uiiliza esencialmente, mano de obra, una
formula de recjuste podria ser ésta:

P = Po (0.10 + 0.90 JTS)
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P - Precio reajusiado

Po = Precio en el momento de lu ofertu

J = Jornadles a la fecha de la facturacidn
lo = Jornales a la fecha de la oferta.

Si se trata de una construccidn civil, donde ademds de mano de obra
intervienen maieriales, se esc.ge a uno de ellos como representativo
y se incluye en la formula de reajuste indicando su incidencia en la
construccion:

— e C
P = Po (0.10 + Q.70 T + 0.20 Co )
C = Preciodel cemento a la fecha de facturacion
Co = Precio del cemento a la fecha de la oferta

El problema en la aplicacién de una férmula de reajuste radica en que,
no obstanie que se cuenta con la aprobacién del cliente en el momento
de firmar el contrato, muchas veces no es aceptada por el cliente en
el momento en que se aplica. Enionces el reajuste queda supeditado

a fo que dictamine la Comisidn Reguladora de Precios, dependencia
del Ministerio de Vivienda, siendo el irdmite mds engorroso dilatdndose
el pago como reconocimienio de los aumentos de precios y viéndose
disminuidos muchas veces éstos. Generalmente ocurre ésto  cuando

el cliente es del sector pGblico. Esto afecta también la liquidez de la
empresa por los problemas que se presentan para hacer efectivo el pago
por reajustes de precios.
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Ademds de estos elementos existen ofros dos aspectos que aunaue no tienen relacién
directa en el conirato, influyen notabiemente en ia financiacidn de la obra y de la
empresa en general, y son:

a)

El Sistema de Licitaciones y Coniratos de Obras PGblicas

El Articulo 8.02 del Reglamente General de Licitaciones, o la visia de {as
propuestas v&lidas para el otorgamiento de la buena pro, indica el siguiente
procedimiento:

12

~

Cuando el ndmero de propuestas vélidas sea de 3 6 més:

a) Se obtendrd un promedio del mento de todas tas propuestas, inciuyendo
el presupuesto base.

b) Se eliminardn todas las propuesias que estén 10% sobre y 10% bajo
este promedio.

¢) Se calculard un nueve promedio de las propuestas que queden, inclu-~
yendo el presupuesto base .

d) La buena pré se otorgard en mesa por la comisin de Recepcién d -
propuestas en el mismo acio y en presencia de Noiario Piblico a ta
propuesta que guade inmediatamente debajo de! segundo promedio
obtenido.

Cuando el némero de propuestas sea menor de 3 {a Comisién de Recepcidn
de Propuestas se timitard a informar esie hecho de inmediaio a la entidad
licitanie.

La entidad licitante, dentro del plezo de 3 dias, si lo estima conveniente,
pedird declarar desierta ta licitacién u oforgar la buena pré a fa propuesia
md&s baja o a la Unica propuesta presentada.

A través de los dispositivos legales que rigen la adjudicacién de fa ejecu~
cién de una Obra Pdblica en condiciones de Licifacién, psdemos apreciar
que sélo prima el criterio financiero, (no siempre econémico), para la
otorgacién de la buena pré. No se toma en cuenta el aspecio técnico, el
prestigio ni lasolvencia econémica del coniratista como un margen de segu
ridad y garaniia de la buena efecucidn de la obra, sino aquel que presente
e} presupuesto més baraio, bajo ciertas consideraciones. Esto obliga af
coniratista a preparar presupuesies lo bastanie apreiados como para no que-
dar fuera de competencia por ofros més bajos. Una vez conseguida fa buens
pré empiezan los problemas financieros que inciden posteriormente en un

niayor cosio.
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Jornales y Leyes Sociales

La mano de obra es uno de los factores més imporianies en la ejecucién de una
obra y su remuneracién, incluyendo las leyes socidles, tiens una incidencia
que va desde el 40% del monio de la obra hasta el ¢ 7% en alguncs casos. De
lo que se deduce su gran importancia en la financiacién de io obra.

Dado el cardcter eventual de jas obras de censiruccion, su finalizacion deviene
en la mayoria de los casos en periodos de desocunacion para et trabajador. La
etapa critica del pago de los beneficios sociales comienza cuando el avance de
la obra ha tlegado a sus dos terceras paries y se empieza a utilizar menos cariti
dad de mano de obra. Las indemnizaciones represenian el 15% del pago de
jornales y las vacaciones el 10%, esto hace un total del 25% de los pagos por
jornaies. Si éstos representan un 50% del monto de la obra, los beneficios soc'a
les llegan al 12.5% del monto total. Por ser este pago un desembolso inmediaio
afecta la liquidez de la caja en obra y deben tomarse las medidas adecuadas para
garantizar el pago oportuno de tos jornales y beneficios sociales.
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5.3. CICLOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA. RECUPERACION DEL CAPITAL

Los ciclos financieros de una compafiia consfructora desde su inversion
inicial; hasta la recuperacién del capital, pasando por el anticipo y los
dem@s elementos tipicos que, de una u ofra forma afectan su liquidez finan-
ciera y en general, su capital de trabajo, varia segin la especialidad o el
tipo de obras que ejecute dicha compafiia construciora. Asi fenemos que,
en el caso de una empresa dedicada ai movimienio de tierras, la falta de
liquidez ocurre solamente al inicio de la obra y luego la empresa presenta
una situacion de caja relativamenie cémoda durante el resto del trabajo.
Esio se debe a que las empresas de movimiento de tierras 5on compafiias en
las cuales las inversiones en activo fijo son infensivas en bienes de capital
y es relativamente poca la inversion que tiene que efectuar a medida que
el trabajo se va realizando, en consecuencia, la situacién de caja durante
la ejecucion de un contrato es relativamente cémoda, pudiendo la empresa
cumplir sus obligaciones a corto y mediano plazo sin inconvenientes, e
incluso pueden permitirse cierta liberalidad en la velocidad de sus cobros.

Sin embargo, cuando se analiza a la empresa en general, aporece un
problema diferido en la liquidez firmnciera ya que estas empresas tienen

un costo, denominado depreciacidn de equipos, que por ser un cosfo con

la peculiaridad de no ser un egreso tiende a desfigurar la verdadera situa
cién de caja, la influencia de este cosio, que no se ha notado en falta de
liquidez en la ejecucién de un contraio, aparece a largo pliazo afectando
grandemente a la empresa cuando liega el momento de reponer equipos
absoletos de bajo rendimiento y la necesidad de compras nuevos equipos

de caracteristicas mds modernas, los cuales habrdn subido de precio nota-
blemente de acuerdo con las tendencias inflacionarias de! mercado mundial,
variaciones monetarias y de una serie de otros factores exirafios a la empresa.

La gerencia financiera de este tipo de empresas tiene que asegurar reservas
ce capital a largo plazo, una rentabilidad elevada y continua duranie el
desarrollo de sus frabajos y una sana politica de inversiones en bienes de
capital que asegure la capacidad produciiva de esos activos durante plazos
relativamente largos.

En las compafifas consiructoras de edificios y viviendas en general, la
inversioén en la obra es sumamente elevada comparada con los ingresos que
reciben por las valorizaciones. La razdn es que, estas empresas uiilizan
muy poco equipo en la ejecucidon de este tipo de obras, en cambio inter-
vienen en gran magnitud mano de obra y maieriales, los cuales fienen que



pagarse en la medida en que se utilizan. Asi fenemos que casi todo el
costo significa egreso. Por lo tanto, la sifuacion de falta de liquidez

y de capital de trabajo es continua y crénica durante el desarrollo de

la obra presionando sobre la capacidad de pago a corfo y mediaro plazo
de la compaiiia y afectando seriamente la situacién general de la propia
compafiia, lo que acasiona pagos elevados por intereses y dificultad en
el desarrollo de las obras, ya que la falta de liquidez trae como conse~-
cuencia ineficiencias técnicas y administrativas.

Las compafiias constructoras dedicadas al montaje electromecdnico
incluyendo en muchos casos, la prefabricacién de una parte o de teda la
estructura a montar, tienen mds campo de accién. Esta especialidad
induce inclusive a la diversidad de irabajos. Si pensamos en un proyecio
industrial y partimos de cero, tenemos que convenir « e una empresa
puede tomar el proyecto de disefio e ingenieria en un comienzo para

pasar luego a la parte civil ydespués al montaje mecénico y elécirico.
Son obras verdaderamente completas. En estas condiciones, una compaiiia
constructora de esta naturaleza puede participar, si no en todo el proyecto,
por lo menos en cualquiera de sus partes como contratista direcio o como
subconiratista. Generalmenie, cuando a una empresa consiruciora se le
encarga la ejecucidn de un proyecio completo (Hlave en mano), ésta
encarga la construccion de una o varias parfes a una o varias compafiias
constructoras,de esta manera se asegura:

12 La ejecucidn de la obra en el tiempo estipulado en el conirato con
el cliente.

22 Un margen de utilidad en {a parte encargada al subcontraiista.

32  Un menor costo y un mejor resulfado en lag parfes que no se es verda-
deramenie especialista.

42 La posibilidad de adjudicarse mayor ndmero de obras al delegar la
responsabilidad (en parte) de la ejecucion de sus obras a ofros.

L]
52 Una buena imagen en el mercado de coniratistas, pues proporciona
trabajo a ofras empresas consiructoras.

Este tipo de empresas son las que mueven mayor dinero, pues ejecutan
obras de gran embergadura en un tiempo relativamente corto y sus egresos
en las obras generalmente son menores que sus ingresos al empezar la eje~
cucién de la obra (por el anticipo), con la tendencia a incrementarse «
medida 'que se va avanzando, para disminuir otra vez al final, aunque
esto Gltimo no siempre ocurre.
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El proceso es el siguiente:

El plazo de ejecucion de una obra es sumamente variable, dependiendo
de las caracteristicas de ésta y de su magnitud. Aclarando este Gltimo
término diremos que, al referirnos a la magnitud de la obra queremos
expresar la cantidad de trabajos que hay que realizar y el grado de
dificultad de éste, que no siempre estdn en funcidon directa del monto
del contrato. Asi tenemos que, dos obras contratadas por un monto
aproximado de dinero pueden ser ejecutadas en plazos completamente
distintos. El tiempo que toma el desarrollo de los trabajos en la ejecu-
cidn de una obra puede ser 15 dias (monfaje de una grda puente, por
ejemplo) 6 3, 6, 12, 18, 24 meses o mds. Por razones obvias, y al no
poder establecer un tiempo definido, separamos el plazo de ejecucién
de una obra en 5 etapas. En el proceso de ejecucion de una obra se
presentan 4 aspectos que los analizaremos independientemente y luego
en conjunto, ubicados en cada una de las etapas sefialadas.

12  Avance en la Ejecucion de !os Trabajos

El desarrollo de los trabajos en la ejecucion de una ebra, como
avance efectivo, empieza lenfamente, porque la mayoria de obras
tienen lugar en distintas regiones del pais y el primer esfuerzo esta
destinado a la construccion del campamento en el lugar de la obra
y el desplazamiento de gente; equipo, vehiculos y materiales. Por
este motivo, el avance logrado llega apenas a un 5% del total. En
la segunda etapa, cuando ya el campamento estd plenamente insta-
fado, el avance de los trabajos se hace mds intenso |legdndose al
20%. La efectividad en el trabajo y la utilizacion de equipos,
mano de obra y materiales llega al maximo en la tercera etapa con
40%. En la cuarta etapa practicamente se finalizan los trabajos
con un avance de 25% y sélo queda un 10% restante para la Gltima
etapa. Generalmente, esta Gltima etapa estd ya fuera del plazo
original y no es necesariamente igual, en tiempo, a las anteriores,
pudiendo ser mayor o menor. El avance no es muy sinificativo
porque el esfuerzo del coniratista estd destinado, en esta Gltima
etapa, a reparar pequefios defectos, reclamos del cliente, nuevas

* Las estimaciones y conclusiones que se hacen en el iranscurso de esie
proceso, son el resultado de un andlisis exhaustivo de 40 obras de
montajes electromecdnicos, plantas indusiriales completas, incluyendo
la parte civil y que han arrojado resultado diferentes. Sin embargo e!
comportamiento de los aspectos que se analizan, hace posible Ilegar a
tales conclusiones.



exigencias, pequefios trabajos adiconales, etc. Decimos que general=
mente estd fuera del plazo porque rara vez se iermina la obra en el
tiempo estipulado en el contrato, ya sea por demoras atribuibles al
cliente o al contratista o a terceros, como puede ser la escacez en el
mercado de determinados materiales, o demoras en la llegada de equipcs
o materiales importados, lluvias, sismos, condiciones climafoldgicas en
general adversas, etc. Todos estos factores de refraso, contribuyen a
que el avance en la Gltima etapa transcurra lentamente ..

La curva de avance en la ejecucion de los trabajos se ha expresado en
el Gréfico N2 2 en forma individual y luego en conjunto con las oiras
curvas en el Grafico N2 4. El comportamiento de esta curva a través
de! desarrollo de los trabajos hace que tome la forma de una curva
normal, lo cual estd expresado en el Grafico N2 3.

Ingresos

Los ingresos se manifiestan por la facturacién que se hace de acuerdo a
la certificacion en el avance de los trabajos. Fto defermina que la
curva de ingresos corra paralelamente a lo largo de casi todo el proceso,
excepto al comienzo y al final. La explicacion de esie fendmeno es la
~iguiente:

Antes de que empiecen los irakajos, el cliente otorga un adelanto que
fluctGa entre el 10 y el 20% del monto del conirato, pudiendo llegar
en algunos casos a 50%, dependiendo esto del plazo de ejecucidn y de
la magnitud del contrato, como ya hemos explicado anteriormente.
Pero, tomando el caso més comin, hemos establecido, paralés fines
del andlisis, un promedio de 15% sobre el monto del contrato. Esto
defermina que, antes de iniciarse los trabajos, ya el coniratista haya
recibido ingresos para financiar la obra. A partir de este momenio,
los ingresos del contratista son iguales a la certificacidon, en términos
monetarios, menos los descuentos que se hacen: 15% por el anticipo
recibido y 10% como fondo de garantia. Esto no permite, que la
curva de ingresos coincida con la certificacion. Al final, habrd una
|égica diferencia de 10% entre los ingresos y la certificacion tofal
(monto del contrafo), pues queda pendiente el 10% del fondo de
garantia, cuyo plazo de rleCUperacién es incierto, lo que darfa origen
a una "sexta etapa", destinada Gnicamente al reintegro del fondo de
garantia. ,
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32 Costo

Hemos supuesio una utilidad bruta del 20%. En la primera etapa el
costo es bastante elevado por la instalacién del campamenio y el
desplazamiento de equipos y personal al lugar de la obra. En conse
cuencia, no guarda relacién con el avance obtenido. Durante la
mayor parte del proceso se mantiene mds elevado que la facturacién
hasta promediar la cuaria etapa, justificdndose asi el anticipo
recibido por parte del cliente. En la Gltima etapa disminuye el
costo, por cuanto se mantiene poquisimo personal obrero subsancndo
fallas y haciendo retoques para cumplir fas exigencias del cliente.
Sin embargo, el costo llegard solo a su verdadero nivel cuando se
haya recuperado el fondo de garantic. Mieniras tanto se mantiene
activado.

42 Egresos

En este tipo de obras, los egreses efectivos constituyen aproximada-
menie un 70% del costo, por lo cual hemos considerado un 60% del
total de ingresos para facilitar los célculos.

En la primera etapa los gasies son muy fueries, tanto asi que el costo

es casi en un 100% egreso. luego empieza a disminuir en la medida

en que se empieza a utilizar mayor cantidad de equipo, para volverse
minimo en la parte final.

Estos cuatro aspectos analizados ahora en conjunio, en ei Grafico N* 4,
nos ofrecen el siguiente panorama:

Se parfe siempre con una sifuacién de liquidez holgada, lo que permiie
afrontar los fuertes gasios ocacionados en la primera efapa por la instalc-
cién del campamento. En la segunda etapa, se mantiene todavia una
cémoda situacién de liquidez, pero obsérvese que el costo empieza a
elevarse considerablemente hasta alcanzar niveles tan altos que superan
fanto a la certificacién como a los ingresos durante las etapas fercera y
cuarta, para descender luego. Sin embargo, ni adn asi la situacion
financiera es afligida, por cuanto los egresos se mantienen tedavia a un
menor nivel que los ingresos y eso ocurre durante el transcurso de toda la
obra no obstante que los ingresos se ven afectados por tos descuentos men
cionados. En términos generales, este tipo de obra es financiado por el

cliente.
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A Nive! Empresarial

Analizar el problema de liquidez financiera y capital de trabajo de una
empresa constructora a nivel empresarial impiica contemplar {a situacion
financiera de la empresa en su conjunto, incluyendo no solo las obras, o

sea cada flujo de caja parcial, sino la totalidad de los compromisos,
inversiones y gastos que la empresa va a enfrentar en el transcurso de

un cierto tiempo. En este sentido, tratar de representar en un gréfico

la situacidn de caja general de una empresa constructora durante un periodo
de tiempo, es una tarea imposible, porque la situacién de caja en estas
empresas varia completamente de un dia a otro con la adjudicacién de una
obra. Si bien es cierto, en una prevision debe contemplarse precisamente
las variaciones futuras y los posibles clientes, esto no pasa de ser una especta
tiva y de ninguna manera podemos estar seguros de que las cosas van a suceder
tal como se preveen. Pero no por eso deben dejar de analizarse, sino que al
contrario, una situacion tan cambiante, como la que se presenta en las em=
presas constructoras, obliga a un confinuo andlisis finarc iero y econémico

de las situaciones, pasada, presente y futura.

Los egresos por obra llevan el crecimiento acumulado de acuerdo con la
oportunidad en que cada una de las obras se va ejecutando, pero los egresos
totales se componen sumando al egreso por obra el gasto administrativo fijo
correspondiente al funcionamiento de la empresa, el gasto de investigacién,
especializacién de personal, los gastos de inversion en equipos y los demds
ingresos necesarios para cubrir los préstamos a corfo plazo que se han solici
tado; una planificacién adecuada de esie flujo de caja a nivel empresarial”
es estrictamente indispensable cuando se estudia las necesidades de créditos
a corto plazo y en general, para distribuir en forma racional y equilibrada
el momento y oportunidad de los pagos y reintegros, evitando en lo posible
que se acumulen grandes cantidades de pagos para un momento determinado,
situacion que frecuentemente ha traido como consecuencia el agotamiento
subito de los recursos de caja al no haber planificado la oportunidad en que
deben hacer sus pagos. Estas andlisis permiten planificar adecuadamente la
oportunidad y compromisos financieros adquiridos y a la vez minimizar el
volumen totfal del capital de trabajo exierno que necesita la empresa.

La comparacion mensual, tanto del flujo de caja de una obra, como el
panorama financiero a nivel general de toda la empresa, permite efeciuar
un andlisis entre lo original estimado y lo que reclmente estd sucediendo
dando asi” una vision de las medidas mds efectivas que deben tomarse para
cumplir con lo prescrito o para adecuarse a las condiciones presentes y



O~
C~

y futuras. Asi se obtienen datos para analizar el schreegreso experi-
mentado en una obra, el retraso que la misma pueda iener desde e!
punto de vista financiero y de comin aoserdo con los resuliados
técnicos de la misma y los informes del progreso de la obra en rela-
cién a los rendimientos reaies obtenidos, se pueden tomar decisiones
aue coniribuyan al mejor desarrollo de los coniraios en ejecucion.
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LA IMPORTANCIA DEL CAPITAL Y LA CAPACIDAD E ENDEUDAMIENTO
Gl desarrollo de este capitulo comprende el andlisis de 1os aspectos siguientes:

- Financiacion de fondos. Ponderacion de plazos y costo de fondos.

- Punto de equilibrio del financiamiento. Capacidad de endeudamienio.
- La problematica de crecer y/o diversificarse controladamente.

~ Dependencia en los recursos humanos y en la tecnc.ogia externa.

- La problemdtica de liquidar o recrganizarse cuando la crisis se hace
presente en la industria.

Todos estos aspectos tuvieron fugar en la vida 6til de una empresa dedicada a
contruccion de acero, ingenieria mecdnica y manufaciura de plantas y equipos
industriales. Esta empresa tuvo un comienzo bastanic alentador, pero lamenta
blemente, por razones que expondremos oportunamente, se vié en la necesidad.
de cerrar sus operaciones.

Los sucesos ocurridos durante el tiempo que estuvo operando esta empresa, la
forma como se enfocaron sus problemas y las consecuencias de las decisiones
tomadas para solucionar sus problemas, cornstituyeron una buena experiencia y
mejor leccidn que no debe ser desaprovechada por ninguna empresa en general .

6.1. CASO PROMECAN

HISTORIA

PROMECAN Ingenieros S.A. se constituyd en Agosto de 1960. (nicid
sus operaciones con un capital de §5/.50C,000.00 ias que se desarrclia-
ron rapidamente de acuerdo con la expansion de la indusiria de harina
de pescado. Su objeto principal era dedicarse a construcciones de
acero, industria transformadora de metal, ingenieria mecdnica, astilier:
naval y la manufactura de plantas y equipos indusiriales.

En Junio de 1966, los accionistas fundadores de PROMECAN fenian el
50% de las acciones y PERUINVEST Compaiiia de Fomento e !nversiones
S.A. y sus accionistas el 50% restante, PERUINVEST se convirtio en
accionista en el afio 1963 cuando compré las acciones ¢z uno de los
socios fundadores de PROMECAN. Posteriormente, el capital sacial fue
aumentado varias veces mediante la inyeccion de nuevos fondos y la
capitalizacion de utilidades, llegando su capital al 31 de Diciembre de

1964 a S/. 36 millones.
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ACONTECIMIENTOS DURANTE EL ARNO 1965

La posicidn y las perspectivas de PROMECAN al comienzo de 1965
eran favorables. Durante el afic 1964 se inicié un proceso de diversi-

ficacion para reducir la dependencia excesiva de PROMECAN de la
indusiria pesquera.

Durante los primeros meses de 1965, la Gerencia de PROMECAN ini~
ci6 un vasto programa de expansion, el que origind un aumento del
activo fijo de S/.61 millones al 12 de Enero de 1965 a S/.105 millones
al 31 de Diciembre, y del activo corriente de S/.87 millones a S/.158
millones durante el mismo periodo, con el correspondiente aumenio del
ndmero de empleados y obreros de 875 a 1,300. Este crecimiento no
fue financiado por préstamos a largo plazo o aumentos de capital sino
por un aumento sustancial de deudas a corto plazo de proveedores y
bancos, aumentando el pasivo a corto plazo durante el afio de 1965 de
S/.103 millones a S/.222 millones. Los sistemas contables y adminis-
trativos de la Compafiia no se habian adaptado al crecimiento del nego
cio, y causaron un colapso en la administracion de la Empresa.

La facturacion aumentd solamente de S/.115 millones en el afio 1964 a
S/.124 millones en el afio 1965. La combinacidn de un gran aumento
de gastos de financiacién, de gastos generales crecidos y de costos di-
rectos sustancialmente més altos, todo debido a la sobre~expansién,
causaron una pérdida de S/.29 millones en el afio 1965 asi como una
severa crisis de liquidez. El aumenio en las operaciones y los sintomas
de iliquidez se notaron en Noviembre de 1965. Sin embargo, el colapso
del sistema contable determind que el monio de la pérdida de la Compa-
fifa durante el afio 1965 no fuera conocido hasta que las cifras del afio
estuvieron disponibles a mediados del mes de Marzo de 1966.

REORGANIZACION EN 1966

Cuando se vislumbraron los primeros sinfomas de {a mala situacién de la
Compafifa a fines del afio 1965, se formularon planes para lograr una
coniraccion general de PROMECAN, con el objeto de reducir inventa-
rios mediante controles estrictos sobre compras futuras, de aplicar mayor
selectividad en los pedidos aceptados, y de efectuar una reduccion del
exagerado ndmero de obreros y empleados. E! Directorio nominé a un
Gerente Financiero (posteriormente designado como Gerente Generat)
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y a un especialista en planificacién de preduccion como Jefe Ingeniero
Indusirial . Entre el 30 de Noviembre de 1965 y el fin de Abril de 1966
el ndmero total de empleados y obreros fue reducido en un 25% y los
precios de venta se aumentaron selectivamente .

Como una medida inicial en Diciembre de! afio 1965, una linea de cré-
dito rotativo fue establecida por Inversiones Abancay, Banco Continental,
PERUINVEST y ADELA para financiar produccion y venias de PROMECAN.
Coemo segundo paso, en Febrero de 1966, antes de que las cuentas de 1965
estuvieran disponibles, se propuso un plan financiero interino de consolida
cién por una suma de S/.54 millones (US$ 2 miltones) en el que participa~
ron el Banco Industrial del Perd con S/.19 millones (US$ 700,000),
PERUINVEST con US$ 850,000 (S/.22.8 millones) concedidos a la Compa-
fifa como un préstamo a corfo plazo mientras se encontrabe pendiente la
finalizacién de los arreglos de refinanciacién.

l.as tres instituciones financieras, el Banco Indusirial del Perd (BIP),
ADELA Compafiia de Inversiones S.A. (ADELA) y PERUINVEST Compafiia
de Fomenio e Inversiones S.A. (PERUINVEST), acordaron en Juiio de

1966 un plan bajo el cual proporcionarian a PROMECAN Ingenieros S.A.
(PROMECAN) un total de S/. 51 millones de nuevo capital de trabajo,
mientras que los demds acreedores de PROMECAIN concedieron una mora-
toria para la cancelacion de sus obligaciones de conformidad con las dis-
posiciones de la ley peruana, bajo el pairocinio de la Cémara de Comercio
dei Callao.

El citado plan para la recapiializacidn y consolidacion era el siguiente:

1. Ladeuda de PROMECAN a las tres instifuciones ascendia aproxima=
damente a un total de S/, 107 millones, sin considerar interoscs, de
los cuales S/. 38 millones correspondian al BIP, S/. 44 millones a
ADELA y S/. 25 millones o PERUINVEST.

2. El BIP, ADELA y PERUINVEST acordaron en convertir la cantidad de
S/ .58 millones de los S/. 107 millones de deuda arriba citados, en
acciones comunes de PROMECAN de una valor nominal de /.1, C00.00
cada una para cuyo efecto el BIP convirtié S/. 20 millones, PER U~

IINVEST S/. 16 millones y ADELA S/. 20 millones.
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Una vez hecha la conversion de S/. 56 millones, segin se ha
mencionado en el pdrrafo anterior, la deuda pendienie de
PROMECAN a las tres referidas instituciones quedd reducida a
S/. 51 millones de los cudles S/. 18 miliones correspondian al

BIP, S/. 24 millones a ADELA y S/. 9 miliones a PERUINVEST.

El BIP, ADELA y PERUINVEST se obligarcn a otorgar nuevos prés
tamos a PROMECAN por la suma de S/, 51 millones. En conse-
cuencia el compromiso toial de PROMECAN con las ires citadas

instituciones, después de otorgados estos nuevos préstamos, era el
siguiente:

(En Millones de Soles)

Saldo de Total de

Acciones  Nuevos  Préstamos  Capital y

Ordinarias  Préstamos Anteriores  Préstamos
BIP 20 26 18 64
ADELA 20 20 24 b4
PERUINVEST 14 5 % 30
56 51 51 158

La sumu iotal de los présitamos de S/, 102 miliones (nuevos préstamos
y saldo de los préstamos anteriores, segin se indica en el pdarrafo an
terior) se consolidé en un solo préstamo por un periodo de ocho afios,
con dos afios de gracia para el capital e intereses y seis afios para su
amortizacién y cancelacion.

El préstamo de S/. 44 millones del BIP, més intereses y gastos deven
gados y por devengarse, estaba garantizado mediante una primera y
preferencial hipoteca y una primera y preferencial prenda sobre el
total del activo fijo e inventarios de PROMECAN.

El préstamo de ADELA y de PERUINVEST por la suma de S/. 58 millo
nes, mds intereses y gastos devengados y por devengarse, estaba ga=
rantizado medicante una segunda hipoteca y una segunda prenda sobre
los mismos activos.

Se constifuyd un directorio en el cual el Banco indusirial del Perd

asumio la Presidenciu y la Vicepresidencia. Las instituciones finan~
cieras PERUINVEST y ADELA nombraron dos directores cada una.,
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Ademés formaban parte del directorio un representante de los Acree-
dores, nombrado por los Acreedores a través de la Cdmara de Comer-
cio del Callao, un director independiente, y el fundador de la Com-

pafiia.
RESULTADOS FINANCIEROS DEL ANO 1966

Las ventas de la Compatiiia durante el afio de 1966 ascendieron a 173 millo
nes, comparado con 124 millones en 1965. h

Los resultados financieros del afio, sin embargo, se vieron afectados por
los siguientes factores:

a) Cargos posteriores registrados en libros durante el afio
1966, correspondiente a irabajos terminados durante

el afio 1965
Costo de Produccion 3'448
Gastos Generales 274
3'722
b) Pérdidas sobre entregas efectuadas en 1966 que corres
pondian a érdenes y precios confratados en 1965. 16'866
c) Pérdidas ocasionadas sobre ventas de los primeros 6
meses de 1966 cuando los precios se reajustaron gradual
mente, pero sin poder saber los costos de produccidn
recles debido a la inexistencia de datos exactos. 2'878
d) Penalidades que tuvieron que pagarse por entrega atra-
sada de embarcaciones debido a la ausencia de materias
primas que no pudieron ser compradas por falta de dispo
nibilidades durante el primer semestre de 1966. 654

e) Penalidades por embarcaciones que fueron er.iregadas
atrasadamente debido a coniratos firmados en 1965 en
exceso a la capacidad de la planta y en base a fechas
de entrega irreales. 2'403



f) Costo de reorganizacion fianciera incluyendo impuestos,
timbres fiscales, honorarios de abogados, eic. 2'615

g) Gastos extraordinarios de -Gerencia y Adminisiracion
necesarios para introducir sistemas de planeamiento de

produccién, de costos y de adminisiracion 2'850

h) Otros gastos extraordinarios de Auditoria Fisca! 1'200

TOTAL: S/. 33'190

A estas pérdidas ocasionadas por la previa administracién de la sociedad
hay que agregar la pérdida neta en las operaciones de Julic hasta Diciem

bre de 1966 de S/.11'220,000.

Estas pérdidas se derivan de que la Compafiia solo alcanzé al final del
afio un volumen de ventas suficientes para llegar al punto de equilibrio,
hecho que es natural considerando que PROMECAN tuvo que re-iniciar
gradualmente sus operaciones después del cierre fotal de actividades en
Junio/Julio de 1966 mieniras se reorganizd la empresa.

Al finalizar su andlisis contable de los libros de PROMECAN, los audi-
tores de la Compaiiia con el fin de sanear totalmente las cuentas y el
balance de PROMECAN tuvieron que efectuar cargos adicionales que se
refieren a los siguientes puntos:

a) Provision para cubrir posibles pérdidas por concepio
de materiales absoletos o de poco movimienio S/. -000

b) Ajuste de inventarios 2'000

c) Diferencia en las existencias de herramienius ante-
riormente |levadas como activos 2'011

d) Aijuste de depreciaciones de aciivo fijo cargacas en
1965 bajo la administracion anterior 3'000

TOTAL: S/. 10'871

Todos estos factores coniribuyeron a elevar la pé:dida del afio a la

cifra de S/. 47.8 millones.



Cabe destacar, sin embargo, que las cifras de resultados para los meses
de Noviembre 1966 y Marzo de 1947 demuestran claramente que la
empresa habia empezado a dejar ganancias reales.

Esto demuestra que PROMECAN, con una venta mensual de 4 barcos
pesqueros mds un volumen adicional limitado de venias en otras lineas,
era una empresa viable, arrojando un cash-flow positivo de $/.2'400,000
por mes. Ademds, se notd hasta principios del afio de 1967, una notable
tendencia de expansion en las ventas de ofras lineas, debido al programa
coordinado y eficaz de diversificacion que se implanté recién por la
gercncia.

SITUACION DE PROMECAN HASTA MAYO DE 1967

A principios de 1967 se presentaron las primeras indicaciones de la
severa crisis que hasta ahora afecta a la industria pesquera y que resultd
en una paralizacion completa de la adquisicién de embarcaciones pes~
queras. PROMECAN no sélo sufrid porque no se ejercieron opciones de
compra ya negociadas, sino también porque se cancelaron pedidos firmes
otorgados a PROMECAN, sobre los cuales ya se habian iniciado los tra=~
bajos y colocado los pedidos de materias primas.

La crisis pesquera también afecid a las otras actividades de PROMECAN,
tales como la construccidn de plantas de harina de pescado, calderos y
otros equipos destinados a la industria pesquera que siempre formaba la
clientela mas importante de PROMECAN!.

Se intensificd, comenzando ya en 1966 el esfuerzo de diversificar,
entrando a |ineasde produccién no ligadas con la indusiria pesquera,
tales como estruciuras de acero para la construccién, equipos para las
indusirias mineras y azucareras y tuberia forzada. Sin embargo, el
volumen de ventas en estas |inecs no era suficiente para compensar la
pérdida de mercados relacionadss con la pesqueria.

Cabe mencionar también que el esfuerzo de diversificacion de PROMECAN,
tendiente a establecer la empresa como proveedor de bienes de capiial
para la industrializacion del pais, fue resiringido severamente por la libre
importacion de bienes de capital, y por la falta general de recursos finan
cieros para otorgar financiacion de ventas adecuada. -



PERSPECTIVAS

Durante los meses de Abri! y Mayo de 1967, después de la cuida fotal de
nuevas ventas a la pesqueria, se regisiro una pérdida de S/ .4'400,000
(seg0n estimacion preliminar). Sumando esta cifra a las pérdidas de los
afios 1965 y 1966, el capital original, de la sociedad de S/. 92 millones
mas 4 millones de reservas quedé reducido a S/.14'100, €00,

Una proyeccidn financiera hasta fines de 1967, preparada a base de esti-
mativos realistas de ventas demosird que se regisiraria una pércida total
para 1967 de S/. 18 a S/. 30 millones sobre ventas de S/. 104 milio~
nes (sin construccién de barcos) a S/. 142 millones (con venta de algunos
barcos). Un estimativo del flujo de caja hasta fines de 1967 demostrd que
se requeririan por lo menos S/. 17 millones de nuevos fondos para mante-
ner la empresa.

Las pérdidas arriba calculadas significarion que la empresa tendria un
capital negativo entre 3 y 13 miliones,

Por falta de ingreses, los fondos |iquidos de PROMECAN se vieron redu-
cidos a un monto que sélo podria alcanzar para pagar los sueldos y liqui-
daciones de los obreros y empleados.

En vista de la crisis de la industria pesquera que parecia no tener posibi-
lidedes de mejoramiento inmediato, considerando cue el volumen de
ventas alcanzable en ofras producciones de equipos no seria suficiente
para mantener en operacion a PROMECAN y tomando en cuenta la desca
pitalizacién e iliquidez de la empresa, el direciorio de PROMECAN
decidid presentar al Ministerio de Trabajo una solicitud de cierre de la
planta.

En Julio de 1967, la firma PROMECAN S.A. se declard en lignidacién.
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COMENTARIOS

En la vida de esta empresa se incurrieron en graves errores que la coloca
ron en una situacién tan critica que no pudo salir a flote. Resultaria
ocioso recapitular minuciosamente las causas que llevaron a la empresa
en referencia a esta situacion precaria, por ser tarea sumamente laboriosa
y por la dificultad que la obtencién de estos datos implicé. Simplemente
diremos que, del andlisis que se hizo de los estados financieros de este
empresa durante todo el tiempo de vida que tuvo, que fueron pocos afios,
se pueden sacar las siguientes conclusiones:

12 Sus activos, sobre todo en la etapa de expansion que tuvo esta
empresa, variaron en<forma completamente desproporcionada con
relacién a su capital. Buena parte de estos activos fueron adqui
ridos de una forma poco ortodoxa. El ndmero de empleadosy
obreros ocupados por la empresa era exagerado respecto al volumen
de sus ventas. Los sueldos y jornales pagados por la Compafiia esta
ban fuera de toda competencia. No llevaban una contabilidad de
costos, lo que impedia conocer en realidad fos mdrgenes de utilidad
de las ventas, si tal margen existia, y, en definitiva, la falta de
una gerencia administrativa y financiera apropiada para una empresa

de la importancia de PROMECAN.

La mala situacion de PROMECAN data; en realidad, solamente de
1965. Porque fue en el transcurso de este ano que la sociedad se
excedid en la capitalizacién y en la ocupacion, mientras continuabe
deteriordndose su direccién administrativa. Durante 1965 el activo
fijo aumento en 72% al pasar de 61 millones a 105 millones y el
activo corriente en 82% de 87 millones a 158 millones. Durante el
mismo periodo el ndmero de empleados y obreros aumentdé de 875 a

1,300.

Lo grave de esta situacion fue que, este crecimiento no fue financia
do por préstamos a largo plazo o por aumenios de capital, sino por
deudas a corto plazo que aumentaron en 116% respecto al afio ante~
rior, sin tener siquiera el respaldo de un aumenio en las ventas, las

cuales sélo crecieron en 9 millones de soles.

22 Esta empresa inici6 su expansion alentada sélo por el éxito obtenido

en el periodo inicial, sin tener en cuenta los problemas financieros
o Ia . . .

que tendria mds adelante ni las nuevas condiciones de mercado. Y

asi, sin contar con una planificacién adecuada, se excedid en sus
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compras de activo fijo, aumeniando ademds sus gastos generales
de una forma por demds exagerada y sin ninglGn control. La
prueba mds fehaciente de su mala adminisiracion es que, esta
empresa, en un infento desesperado por salir adelante, cerro sus
operaciones durante fos meses de Junio y Julio de 1966 para
reorganizarse. Cuando empezd a funcionar nuevamente, con
personal menor en un 25%, y oiros cambios en las direcciones
técnica y administrativa, obfuvo mejores resultados y empezé a
dejar ganancias reales. Sin embargo, cometieron otro error. Se
intensificd y exagerd la diversificacion en sus lineas de produc-
cién, elevando asi sus costos. A partir de 1966, las empresa no
tenia ya una politica definida y los cambios de personal y crite-
rios administrativos y técnicos se sucedian unos iras otros.

Todo esto determiné que al promediar el afio 1967, las pérdidas
llegardn a 99 millones de soles, declardndose finaimente a la
empresa en liquidacion.
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7.~ CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

Organizacién, Gerencia y Estructura Técnica.

Entre los factores externos que propenden a la esiabilidad de la empresa
constructora, se considera que el mercado de la misma con sus carccieristi
cas especiales, determina la estructura de la propia empresa y por f. ianio
es vital su conocimiento.

Es indispensable que la empresa constructora se organice adecuadamente a
base de normas y caracteristicas propias de cada una de ellas, teniendo en
cuenta que no sbélo basta tener una buena organizacién en la empresa, sino
que ademds es necesario conocer los factores externos que la influyen y
tomarlos en cuenta en los planes a corto y largo plazo.

El éxito empresarial depende, en gran medida, de la capacidad gerencial
de los directores de las empresas, por lo que se hace imprescindible la
capacitacidn continua de este personal, particularmenie en materias que
como las financieras, les aporten criierios suficientes para resolver por si
mismos o en grupos de trabajo especializados, los complejos problemas
que son propios de la indusiria de la consiruccion.

La empresa consiructora es un ente dindmico y de caracterisiicas peculiares,
por lo que requiere con mayor razén que cualquier oiro tipo de empresa, de
una estructura orgdnica que enmarque sus funciones adminisirativas y eco~
némicas dentro de ciertos lineamientos que la doten de consistencia ante

los continuos riesgos, que en los casos de imprevisidn desiruyen la empresa.

Se busca en el empresario mas al director que al constructor y, en conse~
cuencia, se advierte que su campo de accion son los resuljados de ta empre
sa y los recursos que se empleen, no sélo las obras que se hacen. Siendo
el recurso humano la parte mas trascedental de foda empresa, el que impri-
me efectividad a todos los demds y el que materializa los objetivos en re~
sultados, la direccion debe dedicarle la mayor parte de su aiencién y de

sU fiempo.

La expansién empresarial explosiva ofrece mayor grado de riesgo de desapa
ricién, por lo que el directivo debe evaluar el efecio de comprometer a su-
empresa en un nuevo proyecio en relacion con los compremisos vigenies y
sin afectar los objetivos de ésta.
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7% Se cbserva con preocupacidn que el Gobierno, a través de sus oficinas
representativas, destinadas a tratar los problemas relativos a fa construc-
cién, mantiene una serie de dispositivos legales y reglamenios que lejos
de estimular la actividad privada, la someten a una inseguridad que hace
imposible el uso de mdxima capacidad, produciendo desaliento y perju-
dicando la actividad toda.

Esiructura Financiera

12 Uno de los aspectos bdsicos de la empresa corsiruciora es sin duda, el
mando de la parte financiera, ya que en definitiva, serd ésta la que per~
mita la supervivencia y el fufuro desarrolio de a empresa.

22 El verdadero conocimiento de los andlisis de liquidez, capital de trabajo,
F!Uio de caja, gastos financieros, costos y en general, los imprevisi'os nece
sarios a una actividad de altos riesgos, interesa a los empresarios con obje -
to de determinar su capacidad y sifuacién econdmica.

w
T

La falta de pago oportuno redunda en perjuicio de la empresa, por lo que
se debe tratar de fijar en los contratos fechas ciertas de pago por las certi=-
ficaciones y ademds el reconocimienio y pago oporiuno de los intereses en
caso de retraso.

42 Las continuas alzas de precios de los materiales, equipos y remuneracion
a los frabajadores (estos Gltimos una vez al afio), complican la previsidn
financiera de la empresa. Tedricamente deberia solucionarse este proble
ma con las férmulas de reajuste que se establecen en los contraios, pero
esto en la préctica no funciona. Unas veces, porque el cliente, especial
mente si es del Sector PGblico, no reconoce la férmula de reinfegro y este
planteamiento es llevado a consideraciéon de la Comision Reguladora de
Precios (Sector Pdblico), y asi, el trdmite toma mayor fiempo que el pre=
visto y ademds, no siempre el dictamen de esta institucidn se ajusia a los
verdaderos mayores costos del conirahsfa. Otras veces, las especificacio
nes de la formula de reajuste "amarran" a la misma, y sélo es posible rea~
justar la mano de obra, pues el reconocimiento de mayores gastos por meate
riales y equipos esid supeditado al reconocimienio de estos aumentos me-
diante Decretos Supremos o publicaciones oficiales del diaric El Peruanco
o publicaciones de precios que hace el Ministerio de Indusiria y que nunca
estdn al dia ni guardan relacién verdadera con los precios del mercado.
Estos inconvenientes determinan que los reajustes que logra el conirarista
no sean el fiel reflejo de sus mayores gastos.



Generalmente el Sector Pdblico no enirega el proyecio completo de

una obra y en el desarrollo de ésta, es frecuente fambién sus indeci
siones acerca de la definicién de los irabajos. Esto ocasiona demoras

en la ejecucion de la obra y en consecuencia, un mayor costo, aparie
del consabido debate final sobre la imputacién de la demora. El contra
tista debe estar simpre previendo estos contratiempos que son muy difi-
ciles de erradicar, pues no dependen de él y su influencia en ese sentido
es nula.

Costos

Es importante para la empresa de construccion reconocer y cuantificar
todos los costos tanie directos como indirectos que integran el presupues
to de la obra.

El empresario debe utilizar las técnicas mds modernas para el endlisis y
control de costos, como Gnica forma de asegurar la sana y constante
supervivencia de la empresa.

Se reconoce la existencia de una inflacién a nivel mundial que afecta a
todos los factores de la produccidn y la perspectiva es que confinde en
el futuro. Para el caso de la indusiria consiructora la situacion es méds
critica en virtud del lapso entre la presentacién de la oferta, de la eje~
cucidn de la obra y el cobro de las valorizaciones. Esta situacion
puede mermar y hasta consumir, en algunos casos, las justas utilidades
del contratista.



RECOMENDACIONES

La dindmica del mundo moderno no deja la posibilidad de resolver !os
problemas en la forma tradicional . Surge entonces !a necesidad de
acelerar los procesos de industrializacion, tecnificacién y adminisira=-
cion de la construccidn, basdndose en las premisas de una coordinacion
dimensional, standarizacién y tipificacion de sus componenies, asi
como de una racionalizacién de fodas sus etapas.

En lo que se refiere al aspecto financiero, hemos visto las funestas

consecuencias de la improvisacién, por lo cual, es indispensable contar
con una buena estructura adminisivativa basada en una adecuada pronos
{icacion financiera. B

El intercambio de informacién en e! aspecio #€cnico, normativo y orga-
nizativo de las empresas es de suma importancic para el Jogro de un

mejor funcionamiento adminisirativo y de una fecnologia mds avanzada, .
evitdndose la duplicidad de esfuerzos y costosos errores y haciendo mds
eficiente el proceso fotal de la Indusiria de la Consiruccion. Igualmente
coniribuye a fortalecer grandemente tos lazos de institucionalidad y
amistad enire las diferentes organizaciones gue se mantienen comunicadas.

Todas las empresas construcioras deben iener permanentemente fuentes de
informacién internas y/o exiernas sobre los siguientes aspecios:

~ Tecnologia

~ Experiencias administrativas y de manejo de personal

~ Célculo y conirol de costos

- |.egislacion l.aboral

~ Relaciones Publicas

~ Contratacion colectiva de trabajo

~ Coniratacion de obras pdblicas y privadas

~ Experiencia en la contratacién en épocas de infiacidn

- Implementacién de cldusulas de reajuste y correccién monetaria,

=~ Resultados de centros de investigacion y desarrol!o experimentai que
puedan prestar servicios a la Indusiria de la Consiruccién.

~ Todos 1os otros campos que se consideran convenientes.
P



La retribucion a los trabajadores es una refacién coniractual entre éstng
y la empresa, comprometidos ambos, unos a ejecutar determinada can-
tidad de irabajo y ofra a proporcionar los medios para que la cantidad
de trabujo se cumpla y que dicha refribucién sc  oferzada en los 7érmi-
nos pactados, sin desmedros de unos o de ofra. La empresa debe buscar
un mayor acercamiento con los trabajadores sobre bases de equidad, con
siderdndolos como parte integrante de o propia empresa, ya que sobre
elfos descansa el frabajo material.

La mejor inversidn para una empresa constructora consiste en enirenar
técnicos y capacitar ingenieros, administradores y a iodo el personai de
cierto nivel, para habituarlos al cumplimienio de programas compleios
en el dificil arte de la conduccién empresarial y solucionar asi, el pro-
biema de {a dependencia de la tecnologia externa,

Esta linea argumental apunia, no solo al fortalecimiento empresarial de
la Indusiria de la Construccidh, sino también a! crecimienjo auiososie~

nido de la economia nacional.

Por oira parfe, uno de los pardmeiros a través de los cuaies se evalia la
potencialidad de un pais, es el de su capitalizacion tecnoldgica, refe~
rida especialmente a la existencia de cuadros de cientificos, investiga=
dores, expertos profesionales y técnicos capaces de abordar la probie-
mética del pais asi’ como del conjunto regional en el cual se integre y
realizar las soluciones adecuadas.
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