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I IT T ROD U C C ION 

El dlnamlsmo de la ompresa modcTI!a como factor declslvo on 

el desarrollo ccon6mlCO de un pais~ ha patcntlzado en forma clocuen 

tc las lnqulotudos del hombre do omprosa por orlcntar sus dellcadas 

actlvldades c~prosarlalGs, hacla la consecucl6n do ObJotlvoS dofl~ 

dos, vallcndoso para ella de una adecuada apllcac16n de los prlnc~ 

PlOS fundamontalos de la Clencla Admlnlstr~tlva. La costumbre lnvc 

terada de aUQlnlstrar por lntulclon 9 nCJor dlcho al azar> dadas las 

eXlgenclas qu~ conlleva el desarrollo eBprosarlal contoBpornnco, os 

tu practlcamcnte slendo olvldada. 

El emprosarlo de hoy ~n dla encamlna sus esfUcrzos a acumu­

lar nas y mas conoclmlontos sobro los adelantos de la tecnlca don­

tro dol ampllo canpo de la dlrecclon de cnpresas, para alcnnzar la 

arm~nia necesarla y la lntcbraclon deseada de los rocursos humanos, 

fislcos y flnancleros quv forman In cnpresa, a fln de encausarlos 

en cursos de acclon planeados con mlras a su meJor aprovechamlento 

y a una mayor productlvldad. 

Las lnvorSlonos en ACtlVO FlJO constltuyen un punta modular 

en In planlflcaclon flnanclora de la e~prosa? dcpondlendo su relo­

vanCla del tlpo y naturaloza do In ompresa que so anallce; hablendo 

por conslgulonto Clrcunstunclus on qu~ dlchas lnverSlonos son do m~ 

yor 0 menor lmportill!clu. 

Esto trabaJo, aunqu~ no lnvolucra In lnvenc16n de normas 0 

prlnclplos de naturaloza contablo 0 flnanclera, si lncluye nuestro 
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prop~o cr~torlo y puntos do v2sta porsonales on relac~6n al cngra­

naJe de factores quo coadyuvrul a la buena marcha de una orgnn~za­

c26n 9 espoc2almonto or~ontn.nos nuostra atenc26n a los aspectos que 

atnnen a In. empresa 2ndustr2al nanufacturera. Intontnmos demostrar 

la vcrdadera 2mportnnc2a quo on osto t2PO de cBpresas t2enen las 

~nverS20nes on Act2vo F2JO y cond2c2onnnos los nuevos proycctos a 

la plru12f2cac16n f2nanclera Geglllda, al cIlterlo de lnvers16n adoE 

tado, a las necos2dados f2nanc2eras del enprosarlo, a las fuontes 

do rocursos monotar20s d2SPOlUblcE> y :1 su hab212dad empresarln.l. 

Basnndonos on 10 antcrlor, on el prl~er capitulo~ encnmlna­

nos nucstro esfuerzo a senalar los aspoctos genorales concern2entes 

a las 2nverSlonos en ACtlVO F1JO. Bs asi como 2nd2camos algunos 

conceptos fundnment~les, oxponemos Clertos aspcctos quo d2st2nguon 

dlchas lnvers20nes, argumentamos sobre su lmport~~c2a dcntro de la 

ompresa 2ndustrlal y ana12zamos brovemcmto los crl torlos do lnvor­

s26n quo puodc adoptar 01 ompresarlO para la adquls2c26n de b20nes 

do tal naturalozaa 

En 01 capitulo sogundo, tratando do sogulr una socuonCla 1£ 

g2ca on la OXpos2c26n, nos rofurlmos a la plroleac26n que dobe 110-

varso a cabo para ofectuar 2nverS20nes on ActlVO F2JO. En tal son 

t~do nnal~zamos las 2mpl~cac~onos lnherentes n una polit~ca f~nan­

Cl0ra de este t~po y ostubamoG laG :11 tLrn_"t~ V:1S que debe soposar 

el empresLlrlo pLlrLl Lldoptar li.YJ.a dOC1G16n; lucgo, planteamos algunos 

oJenplos prnct~cos sobre e1 plru.l cle ~nvers~6n5 os duc~r, 10. forma 

como quedan 2ntegrando los val ores de los blones en usc y por ad­

qu~r~rse, la ostructura flnanc~ora general do la omprosa. 
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Racomos rcforcnc~c t~mb~6n on 01 m~smo capitulo a la corrion 

to de fondos para la adqu~s~c~6n de b~enes de Act~vo F~Jo y trata­

mos a la voz do formular las fuentos pr~no~palos que puodon provoor 

los rocursos monotar~os roquor~dos para tnl f~n. Por ult~mo trata­

flOS de dar una ~dea sobro la roal~dad nac~onal salvadorcna on ouan­

to so rof~oro al comportnn~onto dol hombro do cmprosa dol pais, 

fronto n los pr~no~p~os fundamontnles do la C~onc~a Adm~nistrat~va 

y sus problcmas Gmprosar~nlos. 

Entramos al tercer c~pitulo a ostud~ar 01 del~oado papol quo 

llova a oabo la ndm~n~strac~6n do los b~cnos on roferonc~a y al hn­

oorlo asi, man~fostamos nlgunns fornas do valuarlos para cmltar oon 

rog~stros contablcs veraoes quo pUOdCD rofloJar d~tos oxactos para 

f~os f~nano~eros. Nos rcf~r~flos a la voz a los gastos quo por mo­

Joras, athc~onos, sust~tuc~onos, flantcn~m~ontos, puodon efoctuarse 

y que puedan al cap~tallz~rso lncromcntar 01 valor del b~on 0 oar~ 

garse a las oporaClones dcntro dol eJcrclclo contable on que so roa 

llzan, segUn sea su naturaloza y el f~n quo las or~gln6. Al hacor 

alus~6n a los soguros onfat~zamps su ~mportanc~a~ puesto quo s~rven 

para salvaguardar a los b~onos do Ins ovontual~dades, oomo rayos 

y/o oxplosl6n, ~ncen~os, huolgas~ terremotos, otc., que puodun su£ 

glr Gn ocaSlonos quo no se puodon provor~ A cont~nuao~6n relac~on~ 

mos a los blonos do Act~vo F~Jo con la doproc~ao~6ll de los m~s~os, 

punto quo preooupa en alto grado a la dlrcco~6n de la e~presa, por 

cuanto eXlston var~os y d~icrGntes mctodos do aplicao~6n oontable, 

de los cuales dobe adoptarse el mas adocuado a la politlca segu~da 

por la ompresa con tal fln. EnDogu~da ofcctuamos broves cons~dora 
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Clonos sobre las relnclonos dol ActlVO FlJO con otros rubros~ quo 

son In expre5lon de reGultndos 0 de dotornlnndas sltuaclonos de la 

onpros.n. 

El cuarto capitulo croonos rOVlsto clorta pocullarldad on 

rolaclon con los cmtorloros, prOClSnl'1Cnto, porquo glra nlredodor 

do nspectos quo nas quo otra coso. son rogulaclonos do tlpo gubor­

nnmontnl. Es aCl como lndlcnnos toxtualm~nte nlgw~ns ostlpulacl£ 

nos do la Ley do Inpuosto sobro la Renta y do 10. Ley do FOl'1onto 

Industrlal, Ins quo utlllzamos para Justlflcar nuestrns proplas 

nrgunontnclonos rospecto n los problemns pr~ctlcoS que en ostos 

canpos surgon en 01 pnis. Por ultln0 9 pl~~teanos algunos nspoc­

tos que so rcfloron 0. los ostinulos qu~ nlllnnn 0.1 honbro de umpr£ 

sa do la epocn, 0. reallzar lnvurOlonos on Actlvo FlJO~ 10 que Sln 

duda algunn constltuyc un olemonto b;islCO en In corrlonte rcnova­

dorn del desarrollo economlco. 

QuerOllJ.os dCJar constnncla quo no hol'1oS pretondldo, nl hn s~ 

do nuostro propos)..to dnr n. luz nuovos prlnclplos flnalloloros; nuo~ 

tros esfuorzos en osto nodcsto trabnJo 10 orlcntnmos 0. brlndar al­

gUn nportc practlco sobrc 10 que conClorno a Ins lnverSlonos en Ac 

tlVO FlJoo Nos pornltlmos sefialar tamblcn que cada parte quo en 

61 abordamos, 10 hlClIDOS auxlllados por los crlterlos do algw~os 

tratndlstas y slgulondo nuostra nanern de ponsnr COnflnIDOS hnbor 

dOJndo on claro 01 crlt~rlo quo provaloclo en cada tcnn dosarrolLa 

do. 

DL .." ... UTOR 

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



CAPITULO I 

GENERALIDADEG SOEm; n~VBRSIOHES .!.!M ACTIVO FIJO 

1 - CONCEPTOS BASICOS 

If.ucho se hn venulo ospcculnndo hnstn hoy~ sobre el s~gn~f~c.£. 

do dol Act~vo F1JO de todn org~n1z~c16n omprosar1nl; tru!to el ocon~ 

m1stn, 01 f1nanc1Dt~) como el cont~dor, han cncnM1nndo au osfuorzo 

y expuosto sus prop10s puntos de ~stn n f1n de ostnblocor illl cr1t£ 

r10 dof1n1do que 1nd~que cl o1gn1f1c~do fundnnental del Act1VO F1JO. 

El cr1ter1o macroecon6m1co dol pr1oero, nsi como los conOC1-

D1ontos, expor1enc1~s 0 1nvost1gnc10nos do los S1gll1ontos, han s1do 

v~110sos elonontos quo on conJill!to han dado or1gon a conceptos quo 

y~ cons1dcr~ como prop10S In terM1nologin ccon6m1ca oodemn. 

En V1rtud de 10 nntor10r, todns Ins prop1ed~des, ya senn t~ 

g1bles 0 111tallg~blos? do l1~turalczn rcl~t1v['.Monto durndern, que se 

ut111ccn 011 Ins oporaC10nos do illla onpros~ y que no tongan por ob­

Joto la vont~ 6 110 esten d: ..... t111adns pnra csto, 0011st1tuyon 01 Act~­

vo F~Jo do la m1smn. Conforno £1. osto cr1tor10~ wI Act1vo F1JO ostd 

1ntogr~do por los torronos, OCQf1C10S, onqu1nnr1n y OqU1pO~ vohicu­

los, muoblos y onsoros, hcrran1cntas, dorocho do llavc, marcas do 

fdbr1ca, pntontos, etc., cuyn nnturnloza os rolnt1vnmcnto pormanon­

to y quo on una u otrn foro~ son omploados on Ins nct1v1dados de la 

cmprosn; cn t6rn111os ccon6n1cos, d1chos Mod10S rcprosontru! los elc­

mentos durables, del productor; os doc1r~ las 1nvorS1onos do capital 

nocosar1ns 011 una eoprosa, para crear un producto dost1nndo a la 
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venta, para cOflcrclallzar un producto 0 para prcstar un s~rVlClO. 

El uso y los serVlClOS que prustrul los blenes durables, rcs­

pecto a las operaClones normalos de In emprosa deterOlnan la clasi­

flcac16n del ActlVO FlJO. 

Por su nisna naturalezu, los valoros flJOS puedon ser tangl 

blcs 0 lntanglblcs. L03 prlnc ros son ~~u : llos que se caracterlzan 

por posoor en si Blsmo un~ e~stoncln fislca, eomo los odlflC10S> 

terrenos, mnqulnas, etc., los sG~undos tlonen cono especlal ldent~ 

flcnc16n la cnrenCln de CXls~onCln corp6ren y su valor roslde Unl­

c~ncnto on los derechos a dlsfrutar de algdn prlvlle0lo quo su po­

SlC16n eonflere a su proplotarlo s es deelr, enclerrrul un v~lor a 

causa do los derechos quu les son lnherentes, eJomplosg las paton­

tos, mare as de fnbrlca, f6rmulas y procosos secrotos> etc. 

Sl anallzanos 01 Actlvo F1JO desdo un punta do vlsta amplio 

y gen6rlco s oncontraoos que puode claslflearse en val ores flJOS pr~ 

planonte de la cmpresa y otros aetlvos flJOS. ~ntre los prlmeros 

podemos hacer la slgulLntc dlstlnc16ng 

a) No sUJetos a depr~cl~cl6n1 oJemplog terrenos. 

b) SUJetos a dopreclac16n~ oJooplo: odlflC10S, maqulnarla, 

horrnnlentas y uqulpO, mueblos y enseras, vehiculos, otc. 

Los segundos se rsflcrcn n aquellos blones quo aunque perte­

nocen u In emprosa, no pnrtlclpQU 0 no condyuvnn nl desnrrollo de 

sus operaclonos y por tnl rnz6ns se dononlnan otros actlvos flJOS, 

como un oJonplo caracteristlco podrinmos menClonar los blonos lnmuo 

bles. 

Nuestro trabuJo nnnllzarn especlnlnente al ActlVO F1JO tangl 

ble productlvo on la cnproso lndustrlal manufacturora, por cuanto 
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ost~namos que In ~ndustr~n dose~pona un ~~portant1s~mo papcl on In 

corr~onto ronovadora dol desarrollo econ6n~co y, por su parto 01 Ac 

t~vo F~Jo product~vo de In Lmprcsa, ~ntorv~cno on csto croc~m~onto 

dcblClo a quo cs fc,ctor ~n~ Jrt"ntc en cl :'U60 ~ndustr~nl do cualqu~cl 

pais. 

s~ b~on as c~crto qUI los v['loros f~Jos tang~bles de uno. eM­

presa lncluyen nob~l~nrlo y e~u~po de oflclna, nsi cono tamb16n las 

herranlontas; on 01 desarrollo del prcscnto trnbaJo, onfocaremos 

nuestrn atenc~6n n los vnloros f~Jos quo conformQU el Act~vo F~Jo 

tnng~ble product~vo, cs duclr, aquellos blones quo ~ntervlonon d~­

rC'ctancnte en los proces()s de fabr~c[.c~6n do los nrticulos quo In.£!!.! 

prosa ha do cOMorc~al~zar. 

Conv~one hncer notc,r que 01 Act~vo F~Jo tnng~ble productiv~ 

a quo nos hCMOS roforldo, prcsonta d~ferenclas sustQUclalos do una 

omprosa a otra 7 tru1tO en su naturnlo~a como on su propla ostructura 

fis~cn. Dopendon on grnn parte sus caractorist~cas del t~po de em­

presa que so trata, por eJonplo en cl caso de las Industr~as Extrac 

tlvas, los torrenos~ In Maqulnar~a y oqulpO y las horranlcntas ut~­

llzadas forman 01 actlvo flJO prouuctlv0, con 10s cmpresas agrico­

las, la tlorra roprosenta <...n SU l.1ayor parte mcho o.ctlVO y 10 m~smo 

puedo doclrse do otras oMprc sQ,s s~mllaros. 

11as o.delanto on nuestra Lxpos~c~6n y parD. flnes llustrat~ vos 

nos reforlnos a1 Actlvo F~Jo do otros organ~zaclones onpresar~alos~ 

on estn pr~mern parte Ll prop6s~to quo nos gui6, fuo el de deJar un 

concopto de 10 que d~bo cntendorse por Act~vo F~Jo on general. 
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2 - ASPECTOS CA1U~CTERISTICOS DE LA INVERSION EN ACTIVO FIJO 

En 10. secuencJ.a e.x:posJ.tJ.V2" de nuostro trabnJo, dobenos ell eE.. 

to. sogunda parto hacor un brevo annllsls sobro los aspoctos quo dl~ 

tJ.nguGn 10. lnverSJ.on on ActJ.vo FJ.Jo d~ dlfcrontos organJ.zacJ.ones om 

prosarJ.alcs. 

Podrin.mos e,rgumc.nto..r on prJ.ncJ.pJ.o quo 10. naturaleza, la Tllag­

nJ.tud y 10. actJ.VJ.dad mJ.sma ce une, umpresa en 01 nodJ.o en quo so de­

sonvuolvo, dotermlnan on gr~n parte sus J.nvcrsJ.ones en ActJ.vo FJ.Jo. 

Con el fJ.n de J.lustrar nuestra posieJ.6n antorJ.or, ostJ.mamos 

eonvenJ.Gnto fundamentar nuostro ru~nlJ.sJ.s en dotormJ.nadas organJ.zacJ.~ 

nos, en tal suntJ.do, estudJ.Q.renos en forma breve los aspectos dlS­

tJ.ntlvos do las J.nvorsJ.oncs fJ.Jas de los Bancos CooorcJ.alcs, analJ.­

zarCDOS on forma general l~s cn.racteristJ.cas de las J.nversJ.ones fJ.­

Jas do las cmprcsas conorcJ.alcs y do sorVJ.cJ.os quo so dosenvuelvon 

on el modJ.o ocon6mJ.co do nuestro pais. 

a) BillICOS COl"lERCIll.LES E HIPOTDC:.RIO 

IndJ.scutJ.blomontc, 10. banca comercJ.al dcsonpona un J.mportan­

tisJ.no papel en el ambJ.ente cconooJ.co do nuestro pais; no cabG duda 

quo su partJ.cJ.pacJ.on en el desarrollo cconomJ.co os p~r domns elocuon 

te y es en VJ.rtud de. tal ospoeto que su ;ctuuJ.o amorJ.ta un profundo 

annlJ.sJ.s para llegar a eonelusJ.ones de gran sJ.gnJ.fJ.cacJ.6n. 

l~uostro prop6sJ. to SJ.ii. onbar/3'o, os scnalar la ostructuro. do 

sus J.nvcrsJ.ones on ActJ.vo FJ.Jo y p~r tal motivo nuostra ateneJ.on os 

ta orJ.ontada a dar una J.doa de dlchos rubros en Ul~ periodo de eJ.neo 

anos tal cono so refleJan en el cuadro sJ.guJ.entcg 
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CUADRO No.1 

.. CTIVOS FIJOS DE 10S Bl\!TCOS CONERCL..L.cS E HIPOTEC~lRIO 

DE E1 Sll1V .. DOR 
(Clfr~ ~ fln ~o ~no en nlles do colenos) 

CUENTAS 1963 .1.... 1964 .L 1965 .1.... 1966 .1.... 1967 .1.... 
Edl flelOs 20,135 70.9 20,062 69.4 19;929 71.6 20,019 67.3 19~917 63.0 
Oiros Inmuebles 2,927 10.2 3,479 12.0 2,246 8.1 3,330 11.2 4,302 13i6 

~Iuebles y EqUlpO 51384 18.9 51390 18.6 51651 20.3 61401 21.5 71394 23.4 
TOT A L 28,447 100 % 28,931 100 % 27,825 100 % 29,750 100 % 31,613 100 % 

==c====================================================cce======:=========== 

Fuonto g Il1forr.1O.ClOn dlrecta (1..01 B~l1c .... COl1tr::'..l d.c Rosorve, c.le El 
Snlv.:'..clor. 

El ou~Qro nuostr~ flclnont0 l~ ostrLlcturn Qol Actlvo FlJ0 de 

les Bancos Conorclnlos 6 Hlrotoc~rlo que upornn on nuestro r.:'..is; o~ 

scrV.:'..Dos cono la cuont~ EL!.lflCll.)S? on 01 trnnscurso do los Cll1.CO 

~nes os In n6.s roprosentr-..tlV[, rospoctc 21 tut:,l, 0110 so dobe prln-

c2pa1oento n quo dlohns lnstl~uclonos so hnn proocupndo por poseor 

sus proplos loo~los; not~los ceno en 01 nno de 1963, la clfra ascon 

d26 [l, VOll1.tO nll10nos clonto trl.-lutc. Y Clnco nll coloncs~ quo ll1dl-

anb~ 01 70.~~ do In sun~ tot~l do actlvos flJOS. Cono as nntur.:'..l, 

l.:'..s clfr.:'..s ho.n o:h.rperloont.:'..c.lo clorto clocroclnlonto en 01 trnnscurso 

de los nnos cono conSOCUGnCl~ de los car~os por doprocl.:'..cl6n ap1lc~ 

clos. 

10. cuontn otrcs 2nnuoblos ost6. cenforran.dn, tal ocno su noobre 

10 ospoclflcn, par aquol10s blonos do n~tur[Llozn pornrul0nte prop20-

cln.d do L,s bnncos y quo son 01 productc Ospoclc.loonto <10 ndJud2caoi~ 

nes [L 1es nlsnos por cobros Ju<llc2n10s y por coopr.:'..s ofoctunuas on 

trnnsn.CClcnos ostr2ctn.nont" conorcin.los. N6toso cc-no on 1961 In. C2-
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fra ascend~6 a 4,302 nlllones de colones ropresontundo 01 mayor po~ 

eontaJo a la voz, os dc...clr, 01 13.6% de ACtl vos F1JOS Totalos. 

En 10 quo so rcflcro 2 los nuoblos y equlpo, lncluyo ~cho 

rubro 01 mobl11arlo y OqUlpo de oflclna lndlspcnsab10 on tales orga 

nlsmos, para 11evar a c~bo sus multlp1es y dlversas actlVldndes op£ 

rntlvas; notanos cono 1ns clfras han ldo experlmontando un eamblo 

ascendontc 9 10 quo l11uestr3. Slll duda a1guna los aJustos que los ban-

cos han efcctuado ano con ano on las lnvorSlonos de tal natura1eza, 

para roal1zar COll mayor procls16n y agll1dad las taroas derlvndas 

dol auge on sus actlVldados. 

Conforno a 10 que ref10Jn el cu~uro? en t6rmlnos generales 

podomos oxpresar quo ~1 pore~ntnJc anun1 quo rofloJan los muoblos y 

OqUlpO rospcoto al valor totfLl c.lel ACtl vo F1JO lndlca un narcado In 

cremonto; a1 comparar 01 ano de 1963 con 01 ana do 1967, oncontramos 

un aunonto de 2.01 1111110n08 do co10nos 9 10 cua1 Vlone a roforzar 

nuestro crlterlO antos expucsto en tal sentldo. 

CU.ADRO no. 2 

ACTIVO CIRCUL1UiJTE DE LOS EJ.NCOS COMERCIil.LES E HIPOTECiJ.RIO 

DE ElL SALVADOR 

(Clfr~s a fln do ana on nl1cs do colones) 

RUERO 1963 1964 1965 1966 1967 

ACtlvo Clrculanto 420,106 482,708 535,416 568,093 613,565 

Fuonto: Informac16n dlrecta dol Eanco Central Qe Rosorva do 
El Salvador. 
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CUlloDRO No. 3 

ACTIVO C IRCUL1J.fTE - ;I.CTIVO FIJO Y OTROS ACTIVOS DE LOS BANCOS 

COUi!:RCIALES E llIPOrrr-JCHFJO DE :;:'L SALVll.DOR 

(C~fro.s 0. f.Ll! L.(. a.no on n~l s (10 colonos) 

RUBRO 1963 ..1.. 1964 .J... 1965 .J... 1966 .1.. 1967 .1-
Actlvo Clrcu1ante 420,106 88.7 482,708 89.8 535,416 89.4 568,093 87.6 613,565 88.0 

ActIvo Fl]O 28,447 6.0 28,931 5.4 27,825 4.6 29,750 4,6 31,613 4.5 

otros Achvos 25,259 5.3 25,694 4.8 35,818 6.0 50,813 7.8 52,480 7.5 

Activo Total 473,812 100 % 537,333 100% 599,059 100 % 648,656 100 % 697,658 100% 

===================c======================~===c===============~==c=============== 

Fuonto:'Informao~6n d~rccto. del Bunco Contral de Rosorva de 
El Sa.lvador. 

Para f~nos conpD.rc.tivos y COll 01 prop6s~ to do llogar a cOl'lclu 

s~onos 16g~oas, crc{~os convcn~ontc ~nd~cD.r on ~l cuo.dro nunoro dos, 

10. cuantia del ~~ct~ vo C~rculanto durlJl1te los 1.11 t~mos c~nco o.nos, do 

los bancos quo so dosenvuulven on El So.lvador.t 'Ademas on 01 cuadro 

s1gu~onto 0 seo. 01 nun~ro tros, henos roun1do los grandos rubros quo 

~ntogrun cl Aotlvo Total de dlCho.s ~nst1tuclonos para oV1denclar la 

po.rt~0~pac16n de cadD. rubro rospoeto 0.1 total. 

S~n lugar c. dudas, ~l ACt~vO Clrculunto os 01 pr~nc~pal 010-

Mento dcntro do 10, cstruoturo. globa.l ~o los buncos> duranto los anos 

que se ~ndlcun crt cl cuadra, r~floJa un promed1o porcontual dol 88.7% 

on rolac16n 0,1 Aet~vo Tota1 5 10 quo ov~denteDOl'lte domuestra quo as 

In c1fra MnS ropresento.t~va. Por su pD.rto los actlvos flJOS nuos-

trun uno, ~mportanClc. quo podria donom~narsolo como sooundarla, 10 

CUD.l Vlono a rOltoro.r que os osonc1alnonto la naturaloza, 01 tamano 

y 10. claso e.e actl V1dndcs que dosnrrolla una omprosa~ 10. quo deter-

D~l1o. sus ~nvcrSl0n0S on JI.Ct1 vo F~Jo. 
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b) EMPRESAS CONERCI1JES 

En 01 aOblto ocon6nlco de un PQis, el concrClO es uno de los 

sectores que lndudabloncntc experlmcnta on forma continuu grandes v~ 

rlaClones, cnusadas en G~ncr~19 por un: ~,rlC de fcn6menos de carac 

tor lntorno y cxtorno dor~V2doG de transfornao~oncs wn las costun-

bros y en genoral en la ldlos~nCraC1Q de los pueblos. 

Poc1ria arguDontnrso que vI comorClO os 01 vlnculo ocon6mloo 

quo une a los paises dol ~illldo ontero n travus dol lntorcamblo co-

morclnl~ Sl blon LS Clerto que ouchos establecen trabns flsoales 

• con 01 prop6s1to ue snlvagunrdnr sus cconoolas, no os Denos Clerto 

que so han hecho esfucrzos onc~nlnauos n reduclr dlchas barreras 

quo en nlguna forn~ frenan el 11brc concrClO lnternnclonnl. 

Es aSl oono la cnpresn concrclal su ha vcnldo oxpandlondo a 

trnv6s c10 los anos 5 nnclcndo y dcsarrollanc1osc 9 tanto uflpr~sns do 

una n:tgnltud rolatlvnnento pequenn 5 CODO verdaderos consorClOS de 

gran envorgndurn. 

En 01 casO de nuostro pais, es eVldente cl desarrollo cODe£ 

cla1 5 snbcnos p~rfcctancnto cono cl conorClO ha ldo avanzando a 

pnsos nglgcntados~ n tal brndo ue absorb _I caSl on su totnlldad la 

produCC16n nncl0nal 0 lncluslvC partu co la produoc16n do otros pai 

sos oxtornos a nuostra ~ropln ~sf~ra do acc16n. 

Lo antorlor ha undo orlgcn a lhforcntos tlpoS do organlza-

Clones conerclalos, l"'..OSC.O Ia ..... nprcsa lnUl vldual hasta grandos SOC1£. 

dades an6nl0ns; podonos nonCl0nar en vias do oJumplo: farnaclas~ al 

nncenes en gonoral~ caSas de roprosontao~6n, conpra y vantn de ar-

trculos de prlncra nccesldnd, supornorcados, vcntn de ropuestos pa-

ra vohiculos uutomotores, etc. 



Ccntral1zando nucstra atonclon on In flnal1dad ospociflca do 

este trnbnJo en esta socclon~ os (:('clr~ los nctl vos flJOS de In om-

prosn concrclnl~ estlmanos convonlont~ hncor constnT que In fnlta 

de ostndistlcns necosnrlns parn tnl cfocto no nos hn peTnltido pro­

fundlznr en el anallsls corrcspondlcnt0 9 Sln embargo~ slgulcndo nuo~ 

tro proplO crltorlO hnrcnos algunns rcflexloncs, pnrn QOJnr on claro 

los puntos do Vlsta quo homos ndoptndo en rclaclon a chcho tenn~ 

El tlpo de actlVldnd y 10. magnltud de In cnpresa deternlnan 

csenclnlmentc 10. cunntin y In cl~sc de lnverSlones flJUS del coneT­

ClO. En efocto, en el cnso c"!.c los nlnnconos en gc:nornl, nos dnnos 

perfectnncnte euentn que los rubros que lntegrnn ~l nctlvo flJO son 

odlflClOS, moblllnrlo y cqUlpo de OflCll1C'.. y el C.qulpO rodo.nto;; los 

OdlflC10S, constltuyon lw l~vcrSlon nas fuerto do ulcho nctlvo, son 

notorlOS los grandos localvs construiQos pnrn tal fln; cabe hncer 

In snlvednd, que no todos los proplotnrlos de nlnncones poseen sus 

proplOS locales y~ quo Muchos de ellos los nlqullnn. En cunnto nl 

moblllarlo y equlpo de oflc~n cono 01 rodnnto, gon~rclnc.ntc Ins 1£ 

vcrSlones son relntlvoncnt~ bUJas. No succde 10 mlsno con el ncti­

vo clrculnnte puos en esto rubro os dondo doscnnsn 10. nnyor lnver-

Slone 

Los supornorcndos son otro tlpo do onpresas dedlcadas a tr~ 

SnCClonos cODerclalos, Sln lugnr 0. Quans, sus nctlvos flJOS los fo£ 

nan los CdlflC10S, c.l noblllarlo, (.1 oqulpo do rofrlscrncl6n y on 

nenos grndo 01 OqUlpo rodnntc y cl do oflclna, tonlenao mnyoros su­

nns lllvertldas en nctlvo clrculanto. 
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Un oJonplo ~uo notlva nuostra atonclon son las casas do rcpr£ 

scntaclon quo QOUlante ul COQOrC10 lntornnClonul opLrnn en 01 pais, 

osto tlPO do cnprcsas practlcUQcnto carLcen de Activo F1JO? ronlnon 

to ulqullan oflClnns c lncluslvC os poco ~l moblllarlo y oqUlpO quo 

ut~l~zun. 

Los urgumontos untcrlores nos ~nn lu ldcu ~c quo cl ACtlVO 

F1JO en 10. omprcsa cor·h .. rcl~l no ocupu un lugar propondorunte, no ob~ 

tanto, su cXlstcnclu on nuchas uc ollas os ncccsarlo, para quo puo­

dnn dosarrollarso y opornr n0rnalnt.ntc. 

c) IJf1PRESAS DE SjJRVICI05 

Dontro do Ins orgruuznclonos Lnprosnrlalcs, 01 soctor l~ont.:h. 

flcado cono cnprosas do scrV1ClOS ro~stc clcrtn partlculurldad. 

Efcctlvunontc, on cl Qun~o vntcro ha ulcanzado IDla s~ngulur ~npor­

tanc~a por cuunto satlsfncc tunb16n noccsldndos omnnadas proplamo£ 

to ~o lu hUQanldn~. 

Los scrVlClOS son susceptlblcs do alguna claslf~cac~on, 0.1 

~gual quo las cnprosns puocl..on sor do cartictor pl1bl~co 0 pr~vado. U.2., 

sotros Ilnltamos nuostra Oxposlclon a los scrVlC~OS do indolo pr~v£ 

da por consldornr quo ncs so adaptn.n a 10. naturaloza dol tona quo 

nos ocupa. 

no.turalmonto~ (,11 los paises qu-: han alcanzado yo. un nc.yor 

grauo do dosnrrollo (.con5r.lco, los sor~ClOS hnn oscalado nlveles 

mds altos, a tal grado do ropr~scn~nr fucrtos y cuuntlosas lnvorsl.2., 

110S do d~noro; dJ.gno c'!.-o nLnClonarsc son los scr~c~os do transporto 

quc blon son acre os, naritlnos 0 torrostros. 

En los grnndos paises los transportcs naritlnos y a6roos son 

onprosus podcrosas; on dlchas ~stltuc~onos las lnvors~onos en Actl 
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vo F1JO son sumnncnto olcvndns C 1ndudnblcnonto roprosontnn In nns 

fuorto 1nvors1on. No se dlscutO quo los transportos torrostros tn~ 

b16n posoon granclos sunas t1,.l.. chnoro lnvurtHlns on AOtl vo F1JO, poro 

0stlTIanOS quo cn rol~Clon oon Ins nntorloros sus lnvurSlonos son re 

latlvamontc lnforloros. 

En nuestro pnis, los Sl..rV1C10S han vl..nldo croclcndo al conpas 

du los canb10s ocon601cos susc1tados J trav6s do los anos) de tnl 

nnnorn oXlsten sorVlClOS profuslonnlos, sorVlClOS publlcltarlos, 

sorVlClOS do hotclos~ luvandorias, transportos, prooosanlonto do da 

tos, otc.; dopondlondo las lllvcrSHmos flJas c1,.ol tanano do la oI21pr~ 

sa y del tlpo de nctl\~d~d a quo so dCU1C~. 

DoJanos olaro quo las olasos do unprosas osoogldas no son 

por lloclrlo nsi, las UJ.l1cns qu,-, fungc.n l..n 01 pais, nos blcn las so­

loco1onanos para dar una lnagcn do tlPO gonoral sobro las lnvorSlO­

nos on ActlVO F1JO do dlchns lnstltuclonos. 

3 - DIPORTANCIli. DE LOS l .. CTIVOS FIJOS EN Ll1 ::"UPRES~1. TImUSTRIAL 

Es oVldcnto quo In unprosa lndustrlal Slrvo on forTIa OflCuZ 

al croclnlcnto ocononlco do llil pais, su papal os cstrat6g100 y so 

ha convortldo on los ultlnos unos on uno do los Dodlos b6.S100S quo 

Slrvcn a los paiscs on vias do desarrollo, para aloanzar un grado 

~ayor do prosporldad 0 lndopondonclCl ocon601ca. 

En oste trabaJo, onfocaoos prlnolpaloonto nuostro nnnlisls 

hncla dleho soctor. Nucstra prl..OeUpaClon ccnslsto on oVldonclar 

la lmportanola de las lnvorSlonos on lWtl va F1JO do la ompresa 1n­

dustr1al, naturalnonto~ son var1ados y dlforontos los faetoros qUO 

dOTIuostran la 1nportQnc1a do d1chas lnv~r310nos y on osta parto ha 
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romos un osfuorzo por somotor u COnSlQOrUCl6n dol aproclublo loctor 

nucstros proplOS puntos ce vlstn. 

Ocupu un lugur preponc1.eranto on Ins ducJ..sJ..onos reforol1.to a. 

utJ..IJ..zar fondos on ActJ..vo FlJO, In conforn:1.cJ..6n y 01 tamui'io del nor 

cudo on 01 eual In. enprcsa eoncrcl~llzu sus productos. Es a. toda.s 

luces una. ma.la prnctlcu nL~lnlstr~tlvu, of~ctuur fuortos lnYOrSlO­

nos Llo cllncro on blonos uo C,'..Pl tal, sJ.n tonor conocJ.oJ.onto do la. de 

oanda. quo prodonlna. on 01 norcctdo, ospooJ.a.lnonto sobro la.s ouructe­

ristJ.cas, Ie c~ltJ.da.d y calJ.cla.d do los articulos quo los cons~J.do­

res dosonn y puodon conpr~r. El aspocto conpotJ.tJ.YO os nlgo quo d~ 

be conocor 01 onprcsa.rJ.o; 01 conoCJ.nJ.cnto ndocunc1.o de tales fectoros 

10 porolton olabora.r pIanos y ost~bloccr politJ.cus a.c1.ecua.dus rospo£ 

to a 10 utJ.IJ.zucl6n do rocursos, a.doptnnuo deoJ.sionos firmos quo a. 

lu postro so truducon un l.nVCrSl.OllCS Justa,s y a.propl.n.da.s quo l.nduda. 

blooentc contrl.buyun n In consocuCl.6n <101 obJotJ.vo onprosurl.ul. 

11uchns opJ.nJ.oncs so hun vortl.uo, nlrodoc1.or dol tona. obJoto 

do osto o studl.o , so hn nr5unontac1.0 con alguna raz6n, quo os 01 gra.­

do do tocnologin do la. lndustrJ.n dontro dc lu cua.l opora unn omprc­

sa., 01 quo dotcrnl.nn en Gr~l po.rto 01 tl.lO de J.nvorsl.6n y 10. cunntiu 

do los fondos quo 6stc tl.ono quo J.nvortlr un a.ctl.VOS fl.Josj ~ntro 

nns o.vanzndn y conploJa. Son 10 t~cnologin do 1:1. lndustrl.a., ons l.0-

portanto y nuyor sore su lnvorSl6n on blonos de capJ..tal. Do a.cuo~ 

do con 10 oxpuosto se consl.dora n In. voz quo 01 tl.PO do l.ndus trl. a. , 

01 tannno y nntura.loza. do la ooprosa, son tnmbl6n olooontos dOCldo!!, 

tos on In ndopcion do tlocl.sl.ones de l.nversl.6n tle fondos en blones 

fl.Jos por parto del unprcsurJ.o. 
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Ln preocupac1on constnnto p~r modorn1zar sus procosos do fa-

br1cac16n, ya sen p~rc rOUUC1r sus costos~ 0 para mCJorar la ca11dad 

do sus productos; nsi cono por contar con los locales 0 1nstalac10-

nos adocundas pnra nantonor m~ fluJo nprop1ndo y nornnl on sus OpC­

raC10nos product1vns, 1~~ucon al onpr~SLr10 a adoptnr Lcc1s10nos 

sabre la canvcn10nC1n du 1.1vcrt1r un b10nos de cap1tal. 

En contraste con otros t1POS Qc emprosns, on 01 c~npo 1ndus­

tr1nl los b10ncs de cap1tnl rcv1sten m~a pnrticulnr 1mportnnc1n pn­

rn 01 umprcsar10, roproscntnn l,)s ned10s fis1COS 1nd1spensablos que 

aunndos nl fnctor hun~lO y n los rocursos f1nnnc1~ros? const1tuyon 

01 olemento Dotor quo V1gor1zn las act1v1dades ompros~r1alcs, ha­

C1endo prop1c1n la consecuc16n de los ObJct1voS que so ha propuos­

to In d1rccc16n de In ompros~. 

En El Snlvador cono on In nnyorin do los paisos on vias do 

desnrrollo, 01 f1nanc1nm1onto, al soctor 1ndustr1~1 ha von1do co­

brando cada voz mayor 1nportanc1n, refleJnndose su CrOC1Q1ento on 

un s1ngulnr 1ntur6s LO los organ1snos f1nnnc1oros pOI' cana11zar la 

nnyor pnrte de sus rccursos hnc1n el menc10nado s~ctor; obedeC1endo 

y rospotando dcsde lucgo, las polit1cas f1ncnc1crns y de fonento 0-

m1t1dns on tnl sont1do por Ins autor1d~L_s gubornnnentalos de cada 

pnis. 

Pruebn nut6nt1ca do Ie cxprosado os 01 hocho do quo tanto 

los Buncos CODorc1alos 0 H1potoc~r1o eono cl Inst1tuto Snlvadorono 

de Fononto Industr1al y la F1nnnc1ern de Desarrollo 6 Invurs16n, 

S.A., considorndos estos ult1mos cono Bru~cos do Fomonto rr~eionalos, 

han proyoctndo sus polit1cns credl~1cias n atender la domanda do 

fondos emanadas do las L1f0rontos nct1V1dados dcr1vadas do In 1n­

dustr1n. 



D1gnO clc ha.cersc nota.r y cono un corolo.r10 de los c.rgumentos 

que procvd,--n~ os 1[' crcr~C'16n ("~1 nU0stro J;'a.is <. .... (,1 Fondo e.c Dc..s.:'..rroll0 

Econon1Co dol Ba.nco Centrc.l do Rosorva.~ cuya. loy e.G CrOo.c10n fuo pr£ 

mulga.e.a. on v1rtu~ ~ol Dccrc..to 1~g1s1nt1vo nuncro 142 G.Q focha. 13 do 

ootubru e.0 1966. 

El Fondo G.u Dus'_rrollo n['..c1o con ul noble prop6s1 to (10 cubr1r 

e.lgunns dof1C1enc1~s on los f ~ ctorcs quo 1npuls['..n nuestro Dos['..rroll0 

Econ6n1co, co ~lli surg16 su ncnbro3 opcra. d.cntro e.el pctr1non10 del 

Bc.nco Ccntrc.l e.c Roserv.:'.. y con Ie. ['..~~1n1str~c16n ~ su c~rgo fuo cro£ 

I L1CrCDel1t_~r 1[' I-ru(~ucc15n 0 1nc;'ustr1nlJ.zo.c1on <.~o productos nl1-

ncnt1c10s. 

II - Incr00cntnr lQ pro~ucc16n do nc.tur1['..s pr1n.:'..s do or1gon cgropocu£ 

r10 y su 1n~ustr1n11zc.c16n. 

111- MOJorc.r los nctoe.os G.o consorvnc1on, c1str1buc10n y norc::,d00 do 

osos rroe.uctos. 

IV Fonontc.r le. proQuccJ.on G.o lo.s 1nQustr1:1S oxtrnct1V['..S. 

10s rccursos ~01 Fonuo G.~ Dvsc.rrolll Econon1co son cnno.l1zados 

p('r De(' .. 10 l~ol s1stone. b~.nc~r10 y f1l'lC..nc1cro y e.o le.s 1nst1 tuc1cnos 

Of1c10.1os Autononns const1 tuicbs l-::.'.ra. 1::- ro,,11zQ.c1:'n (10 cpornc10nes 

( .... 0 orull. to. 

EVJ.G.cntonente, In creDC10n ~ol FonQo en cuest10n J con rocursos 

~ol Bc.nco Contrc.l d~ Roscrv~, he. v~n1do c. forte.looor y d1na.D1Zo.r Ins 

1nhorontos n 1.:'.. 1ndustr1n on gcncrnl. 

A f1n do ~oJc.r un.:'.. olc.r.:'.. 1e.OC. rospooto .:'..1 fluJo quo han oxpc-

r10enta.c.o c.ur:.nto los rilos do 1967, 1968 y 1969 lcs ruoursos dol Fol)' 
-' 

~o, prosonto.nos 01 oue.dro 81gu10nte: 

11 Mnnu~l (;'0 0!=,or""c10n (lul FOl'lc .... o ( .... 0 Dcsa.rrollo :8oonor11oo c. .... cl Br:.noo 
Contr~l de Rcsorv~ e.o El S['lv~dor, p~g1nC' 10. 
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CUADRO No.4 

CREDITOS CONCEDIDOS POR EL BANCO CENTRAL DE RESE~JON RECURSOS 

ENERO FEBRERO MARZO 

1967 -,- -.- -.-
1968 1,097 1,135 1,436 

1969 3,201 3,724 4,658 

1967 -.- -.- -.-
1968 10 30 55 

1969 594 684 685 

1967 -.- -.- -.-
1968 527 594 623 

1969 885 875 1,466 

--------

DEL FONDO DE DESARROLLO ECONOMICO 

(Clfras de fln de mes en mlles de coloD 

BANCOS COMERCIALES E HIPOTECARIO 

ABRIL MAYO JUNIO JULIO AGOSTO e 
-.- -.- 141 270 374 i 76 

1,535 1,654 2,044 2,341 2,547 741 

4,893 5,053 

OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERA PRIVADA 

-.- -.- -.- -.- -.- .-
55 55 70 90 90 209 

685 688 

INSTITUCIONES OFICIALES AUTONOMAS 

-.- 120 222 302 400 400 
617 617 617 895 895 925 

1,573 1,728 

Fuente: ReYlsta del Banco Central de Reserya de El SalYador. 
Mes de Junl0 de 1969. 

OCTUBRE 

584 

2,820 

-.-
307 

439 

925 

NOVIEMBRE DICIEMBRE 

658 

3,030 

-.-
482 

439 

925 

718 

3,129 

10 

482 

462 

925 
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Las clfras DUostran cl~rnrnunto 01 mOVlmlonto progroslvo Que 

he oxperlnontndo In cm1nllznc16n co rGcursos dol Fondo do Dosnrrollo 

dol Bnnco Contrnl, hecln los org~nlsnos do cr6d1to cono lntorDodln­

rlOS. V6~se como Ins clfrns nas altas nlcnnzadas se ublcan on 01 

soctor bru1carlo; os ncturnl, los bnncos dobldo a su naturnloza y 

por constltU1r un cuorpo flnrulcl0ro do grrul onvorgndura en 01 pais 

oon flnes de luoro, m:rttn ,","1 nOJoros condlcloncs pnrn hacor flulr 

los fondos a cualQulor actl vldnd 111dustrHl.l. Ln clfrn mns roproso!!, 

tntlva es (10 ~t 5,053,000 G:t: ,,1 m,s d" Il yo do 1969. 

Por su partG, Ins InS1iltuclonos Fll1anC1Crns Prlvad:1s no cotJ.­

pl ten con In Dngnl tud dol slst .... nn b~.nc~rlo, nl posoon In flexlblll­

~~d quo cnrnctorlza a los bancos; Qo alIi quo la Dnyor clfrn otorg£ 

do, son do ~ 688,000, on ~l nos do mayo do 1969. 

En 10 que rospocta n Ins Instltucl0110S Oflclnlos Aut6nornas, 

hnstn Cl0rto grndo, sus T11SDas loyos constltutlvns los lrnpldo aton­

dor todos los soctor~s QUo ospoclflcnn Ins flnnlldndos del Fondo de 

Desarrollo y os raz6n Suflclonto pnra no oxporlDcntnr un crOC1Dlon­

to on la cnnnllznc16n ~G sus fondos, conpnrnblo con In dol slsternn 

bnncnrlo; nunQue si rolatlv~n~nto supcrlor a las Instltuclon~s Fl­

nnnCloras Prlvndns. Obs6rvoso ccno on 01 DOS do nnyo do 1969 In Da 

yor cal1tl~ad concodlda nlcnnz6 Ie. clfrn do ~ 1,728,000. 

Valo nrgurnentar, QUO de los org~llsrnos lntormodlnrl0s oonnnn 

los fondos QUo llognn ospociflcnmonto nl soctor lndustrlnl bOl1oflCla 

do, slondo nSl CODO so osta cunVlrtlcndo en ronlldad 01 buon prop6-

Slto del Fondo do VlgoTlznr algrn10s soctoros QUo fornan pnrte del 

basnmonto on QUO doscnnsa, In corrlonto ompr~l1dodorn dol Dosnrrollo 

Econ6Dlco do In Nnc16n. 
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Ln pnrt~c~pnc~6n do los B::ncos de ]'oI!lonto Industr~nl on 01 

procoso du cnnb~o uol Dosnrrollo Econ6m~co cs do mnyor s~gn~f~cnc~6n 

~uo 01 do Ins ~nst~tuc~oncs b~nc~r~ns con~rc~nlos. Su n~snn ostruc 

turn ndm~n~str~t~v~ y f~nmlc~urn os d~for~ntc y sus mult~plos filll-

clonos so concontrnn prlncl~::lnonto cn Ie lnuustrln. 

En nuostro pnis, 01 InGt~tuto Snlvndorono do Fom~nto Indus-

tr~nl~ os 01 mnx~mo org~n~sno gubornnnontnl con carnctur nut6nomo 

crondo proc~snnento pnrn ntcndor on formn oxclus~vn 0.1 sector ~ndu~ 

tr~nl; on Vlrtud do tal c~rcilllst~c~a, d~chn ontldnd hn nostrndo 

grnn proocu:pnc~6n, nno con nDo, porquo sus rocursos sonn illl nod~o 

ofcct~ vo do croc~mH"nto y tlosnrrollo do l:l.s OT,lprOS:"1S ~uo pnrt~c~pnn 

do In oarnctorist~cn ll1dustr~::l. 

A oont~nunc~6n so prusont0 illl cun~o ~uo nuostrn f~olnonto 

01 conporton~onto ~ue los prostnmos uol n~S"~I han Mnnton~do durml-

to los ultlmos c~nco nnOSg 

CU.t~DRO No.5 

CREDITOS CONCEDIDOS l~ LA nmUSTRIll. SEGUN mSTINO 

(C~frns nnunlus on n~lcs do colonos) 

DESTINO 1963 % 1964 % 1965 % 1966 % 1967 

Consirucclones y amphaclones 1,102 13.6 1,832 16.2 2,785 19.1 1,715 14.6 1,385 

RennanClamlenio lnd usirlal 485 5.9 453 4.0 724 5.0 639 5.4 14 

Naqulnarla y Equlpo 4,420 54.0 7,502 66.4 7,899 54.1 4,666 39.5 4,756 

Caplial de Operaclon 2,170 26.5 1,517 13.4 3,190 21.8 4,781 40.5 4,749 

Oiros -.- -.- -.- -.- 3 -.- -.- -.- -.-

% 

12.7 

0.1 

43.6 

43.6 

-.-

TOT A L 8,178 100% 11,303 100% 14,601 100% 11,801 100% 10,904 100% 

FUENTE: Memona del INSAFI correspondlenie a1 ana de 1967. 
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E1 cuatlro antor~or os pruobn concluycnto do los esfuorzos 

~ue ~l nTS~FI ha vcn~do desarrollnndo por hncer llegnr sus rocursos 

al suctor ~ndustri~l. Obscrvc~os como durante 01 nne de 1965 so al 

cnnz6 una neJor s~tuac~6n ~n 10 ~uo se rof~ere c In concos~6n de 

fondos; voase l~ utlllzac16n por dostlno y la utlllznc~6n total. 

Quero~os hocer resaltnr l~ onor~c lnport~ncln quo en relac~on 

a los otros rubros y rcspocto al total t~onen los cr6d~tos conce~-

dos a In lndustrla pare lnverSlonos flJas; n6tese en las clfras e1 

~arcado croc~nlento experlnontado Ln cada ano; Sl blen es clorto 

que e partlr de 1965 so observa m~n docllnnclon en 01 financle~~on-

to globel~ 01 porcont~Jo rolat~vo a lnvcrSlonos on blones do cap~-

tal hn sldo Slenpre el ~~S roproscntat~vo, es doc~r~ cl ~ayor don-

tro do In ostructurn glob,l. 

Lo anter~or ~ono a rcforzcr nucstros ~rg~ontos rofurontcs 

a la ~~portcnc~a do los act~vos flJOS on la e~prcsa ~ndustrlcl; para 

o~donclar tal crltor~o slntot~za@os a centlnu~c~on las c~frns tot£ 

les y porcontaJos anualos que respocto al total do cr6d~tos conco(~ 

dos por INSj~I? rcprosentnn los dostlnados a lnvors~ones per~anon-

tOSg 

CU1.DRO No.6 

CREDITOS COHCEDIDOS A LA Ii.lDUSTRIA PARA .TITVERSIONES EN 

BIENES DE Cl.PITAL 

(Clfras anualos on ~llcs do colones) 

DESTINO 1963 % 1964 % 1965 % 1966 

ConstrucC10nes y Amp1laC1OneS 1,102 1,832 2,785 1,715 
Maqu1narla y equlpo 4,420 7,502 7,899 4,666 

% 1967 

1,385 
4,756 

% 

TOTAL 5,522 67.5 9,334 82.6 10,684 73.2 6,381 54.1 6,141 56.3 

TOTAL GENERAL 8,178 100% 11,303 100% 14,601 lOot 11,801 lOot 10,904 100% 

FUENTE: l4emor1a del INSAFI correspondlente al ana de 1967. 
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Cu~lqu~ora quo sc~ 01 tam~no y 1: ~ctiV2da~ quo roa1~z~ una 

onprosa on 01 cc.npo ~nd.us Gr~ · .l t~Ll1e nocosar~o.nontc: quo posoor act~ 

vos f~Jos; su n~smc. n~turaloza 10 denandn b~onos GO t~los caractG­

rist~cas; podria pcrf~ctanonte crcorso quo d~chos blonos son por do 

c~rlc nsi~ la p~c~a angulnr ~ cuyo alrododor g~ran las opornc~onos 

onpresnrla1os no obst~nt~ su condlc~6n do ~nortos. L~ actlv~d~d 

productora, no as nts quo l~ onprcsa puosta on mnrcha on su labor 

do trru~sforn~r los n~torlnlcs on articulos qu~ puodan conorc~al~za£ 

se. En tnl act~V2dnd, dosonponn un papel ospoc~al la naqu~nar~a y 

c.l oquJ.po J.ndustr~nl que ~ntorv~ono on 01 csfuorzo product~vo y su 

mOJor aprovochnn~onto dopondo del personal ndJ.cstrado quo los nano­

J~ y do su dlspos~c~6n on locnlos nprop~ndos con J.nstalac~onos ado­

cundas~ sogUn 10 donru~dnn los procosos que roqu~oro In fabr~cacJ.6n 

dol producto. 

Do 10 anterJ.or so J.nf~ore In ~ngc.nte nocos~dnd do l~ enprosa 

~ndustr~al (10 contar C011 1.'8 ~nvorS~0110S f~Jns nocesar~n.s 0 ~ndis­

ponsnblos; dLsdo luogo que oll~s fornc.n p~rto de os~ conJunto do 

f~ctoros oporac~on~l~s quo const~tuyGn un nod~o por don~s of~c~cnto 

para quo l~ dlrocc~6n do l~ onpres~ puoda alc~nzar los flnos quo so 

propono. 

4 - CRITDRIOS DE INVERSIOn 

La ~L1port~ncl::' ckl tcma qUI) o.horo. entrar.1os a COllsHlornr, no 

puodo sor ntis oncknto; uS obv~o quo la d~roccl6n do una omprosa, 

pn.ra ontnr onprondcr una aoclon ~nproduct~va debora ostud~ar ~nto­

l~gontor.1onto Ins chfLrLntos oondlclonos y oarn.ctoristJ.cns do sus ~n. 

vorsJ.ones, yn soa que 6stas traton do un proyocto quo J.mplJ.ca Oo.ffi­

bJ.os Un~canonto on los procosos actunlos do la c.nprosa, para una 
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mOJoria on 01 futuro; 0 b~on, quo ~nvolucron s~stomas product~vos 

complotnnonto nucvos que ~v v~n a ~n~c~~r. En unn u otra forma 10. 

d~recc~6n tondra. nocosar~an"nto quo curult~f~car y pondorar le.s oon­

vcn~onc~as 0 ~noonvon~onc~~s del nuovo plnn, aJust6ndol0 a sus pro­

p~os ~ntorosos y s~gu~endo un curso do acc~6n quo haga fact~bl0 01 

oomot~do o~prose.rl~l. 

Lo xnter~or5 pruc~s,ncntc3 ha de.do or~gcn a 10 quo on 10. tor 

nUlOlogia ocon6r.l~Cc. de ostn 6poco. so conoce con 01 110mbre do "CRIm 

RIOS D~ n~VERSION". 

Cono es de suponer 3 no son Ius ftlSmOS cr~tor~os los quc ut~­

l~zxn conUnmonto todos los honbres du ompreso.; sus doc~s~onos dopo~ 

den do un s~nnUnoro de f~ctoros lnhur~ntcs a su capo.c~do.d umpreso.­

r~o.l; 16g~co os ponsc.r desdo lucgo, quu co.d~ uno s~guo un razono.­

n~onto prop~o que 10 pcrn~t~ o.lcnnznr con nonor s~cr~f~clo 01 f~n 

que so I>ers~guo. 

Muchos tlutoros I...ntLnd~dos on Ie. Tct _r~o.? hGll mrul1fost~(::oo grru2. 

dos lUOo.S y vcrt~do sus prop~['.s cOfls~dor~c~onos sobro 01 s~gn~f~co.­

do do los cr~ter~os do ll1vcrL~on. Nosotros por nuestro. parto nodes 

tumento haromos c.lguno.s sugOSt~O.10S , .... lrodt..dor de chcho tuma. 

Croomos quo los cr~tcrl0S de ~nvors~6n son o.quellos pr~ncl­

p~os f~no.no~oros b6.s~cos, cuyo conoc~m~onto y cuyo. razono.do. cons~de 

ro.c~6n, dan 0.1 eDprosnr~o In co.pncldo.d de tomar dec~s~oncs rospocto 

a 10. conven~onc~o. 0 ~nconvon~onC1n do acerto.r 0 recho.zar un proyoo-

to. En otro.s po.lo.br:.s~ ropresontnn EL QUE, CU.L'J:TDO, C01I10 3 CUl~TTO Y 

PORQUE dol onprose.r10 un sus doc1s10ncs de 1nvcrs16n. 

_ ______ _ _ - 0 _ _ 
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UNrVER~IOAO DE EL SALVADOR 

SD.bCQOS quo Ins ~nvcrS~Ol1OS puodon sor eto d~st~l1tD. nD.tur1l1ozD., 

<1 s<1ber; Invors~onos 011 titulcs v '- lores? on CD.p~ t~l do tr1lb<1Jo, pa.E, 

t~c~pa.c~6n 011 otrD.s enprcs"'s? etc.; no obstUJ.1.to? nuostrn. ntcl1.c~6n 

ostc'. proyoctncla. pr~nor(hn.1munto n Ins ~nvors~onos dol omprOS<1r~o en 

b~onos de. cc.p~t:'..l; n6tosc cono clcsdo 01 pr~nc~p~o honos hocho h~ncn 

p~6 on 0 stc Q.Su"'''l to, y In cohurono~2. on In ox:pos~c~6n nos porm~ t~ra 

nrr~bnr 2 mOJores conclus~onos. 

Con gran £rocuunclo.. S0 clan clrcunstc.nc1n.s on quo se con£unden, 

los ObJot1VOS eDpros;,rl~los COll los crltor10s clo ~nvors16n; nosotros 

croomos quo los pr1moros son consocuenCln do los sogill1.dos. Pnrc dnr 

una DOJor 1don. n.1 rcsp~cto? y ub~en.r on nUJor £orna nucstros argumo£ 

tos, eononzn.reDOS ror nn~llzn.r bre.vonont~ In. 1mpertn.ncln. do los ob-

JOt1VOS Y 1uego, onumornro~os n1bunos ~o olIos. 

D1rlg~r Sln ObJotlvoS es s~n ~ucla. a.1guno. unn. mnlD. pr6ct~cn n.d 

m~n~str2t~ vn. En 01 nillIdo c.mFrus:'..r1nl noc.lorno? 10. eostunbro 1nvotc 

rn.da clo (hr~glr unpros~s Slll ObJe.t1VOS dofln~dos, ha sldo cn.s~ 011-

n1llD.dn.. El omprosnr1c do hoy en din se prooeupD. sobro manern. por 

or1ontD.r toc.bs l:'..s act~ vH"',.o.c.les c10 Ie. onprosa he.C1:::. 01 10gro dol obJ£. 

t1VO gonornl do In. m~sn"'. Los ()bJot~vos no se dotornlnnn on fOrDo. 

,ntoJn.d1zn s~no quo so f1Jn.n cU~ldo en su socucnc~~ 16g1Ca. so cum-

pIon lo.,s fo..sos dol procoso gellorc.l do ID. e1enC1a n.d.run1strn.t~va.. 

No todn.s Ins cnprosas ostn.blocon los n~snos obJct~vos, en.da. 

ill1.D. los detorn1nn segun su na.gn~tud, nnturn.1oza. y do conforn1dnd a 

sus m~s~os ~ntorosos. Es por tal mot1vo que u1 onpresn.r1o t1ono que 

gu~a.r sus po1itlCn.S do tra.bn.Jo hnc1a un nlsno f1n y onCD.uzar por 10 

tnnto l.::.s <1ct~ v~dn.d.o s t1<..1 f2 ctor hunnno y 1a pn.rt1clpn.c~6n do los 
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rooursos n~terlnles y fln~oloros utlllzados~ ~n un ourso de noo16n 

Ul11forno y hnoln ul oonotlGO dlrootriz. 

Int0ntarenos ~hor~ dctcrnlnnr ~quellos ObJotlVOS quo on una 

U otrn fOrMn so trat~n do s~tlsfnocr on la n~yorin do las ONpresas 

lnclustrlnlos, ocnsldcl';,nos ~UL- son los 3lc;t..luntos g 

1 Obtunor utllldados 

2 R~duolr los oostos 

3 Aunont~r l~ ~roduotlvld~d 

4 Vendor un produoto do o~lldnc on c~ntldados y proclos convonlen 

tes 

5 - Contar oon r~oursos n~tvrlnles proplos, oono naqulnnrln, OqUlpO, 

lnstnlQ010nOS, cchflOl~S, etc. 

6 Contar oon 01 porsonal t00nlOO y admlnlstr~tlvo ndL-ouado 

7 ContQr oon linons de flnnnolonlvnto ~oordo a las nocosl~ados 

8 riantonor unn buonc. cstruotura fln_,11010rn 

<-to. etc. 

PreooclcntOI'lOnto OXPUSl110S quo los ObJOtl vos de In unprosa 

son on su nayori;, consOOUenOla de los orltorlcs de 1nvers1on ndopt~ 

clos par el onprCS1.r1o. Croonos tnnb16n qu,-, In SOlooo16n do unn 1n­

vors16n dcntro de unn unprcon pucdo cf~o~u~rsc oon basc a sus obJe­

tlvOS. En pr1nolplo sor6 prufcrld~ nquolln 1nvers16n que ounplldns 

las oond1clones baS10~S5 nlo~oe en nns nlto grado 01 obJet1vo sona 

Indo. Can 10 f1nnlldnd do Just1f1ocr el exprosado nrgununto a oon­

tlnUQ016n abordarcnos los or1tcr10S de 1nvors16n que usualncnto sue 

len sor adoptndos. 
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No J.ntontaronos haccr un proful1.clo c.nalJ.sJ.s do oadn orJ. tcrJ.o, 

sJ.no Clue.. los ostudJ.arcDos br,_V\..Dcnto pnrn prcsontar un pru:lOro.ma c::.c 

su sJ.gnJ.fJ.oaQo y aplJ.oaoJ.on, n. fJ.n do CluO ~l lootor puoda oonoobJ.r 

10. posJ.oJ.6n clel eDprcs ..... rJ.o, ounnclo tJ.ono Cluo dooJ.dJ.r sobro las al­

tornetJ. VaS cle J.nvc.rsJ.on un 1.0tJ. vo FJ.Jo. 

Dobc..nos aolarnr Clu~ ~n ~stc. oapitulo nuostra oxposJ.cJ.on oncJ.o 

rra b:1,sJ.c'"'.mento los ::LSpcotos gone-rnlus del to no. CluO nos ooupa. 

En 103. Plnyoria do los proyootos de J.nvcrsJ.on los crJ. terJ.os 

CluO oon mayor frCCUGnOlo. utllJ.zan los Qmpr~snrJ.os para nouJ.r su Ofl 

oJ.enola, son g 

1 - :'::L RDlffilllIZlTTO SOBRL L1. IHV..i:RSIOlT 

Esto orJ. torlO <11 sor utlllzndo 1..11 In solcccioll c::.c proyoctos 

do J.nvcrsJ.on, J.nplJ.ca noccsnrJ.nnontu rosult~dos 0 utJ.IJ.dadcs dosea­

bles por parto uol cmprcsarJ.o. Es cVJ.d~nto ClUO 01 rondJ.nlonto do­

soado naoo 0 os dotorDJ.nado do conforDJ.dad n cJ.crtas basos conpara­

bIos ClUO on 10 tormJ.ll01ogin opprc..snrJ.nl do In epocn so conooon cono 

01 Plli1tO do corto de l::LS opcrncJ.onos do J.nvorsJ. all , arrJ.bn dol oual 

todos los proyoctos son ologJ.blos y cOlltrarJ.o.Donto 9 reohazudos aClu£ 

llos CluO no nlcnnccn c.l rendJ.DJ.ollto linJ.to dot0rnlllado CODO bnslco. 

Ln dotornlllnclon c::.cl tlPO do corto do las oporncloncs do 111.­

ve..rsJ.on fluctua. on 01 6.nbJ.to oDprcsorJ.a.l, dobJ.do 03.1 orJ.torJ.o fJ.nnn­

Olsta. dol Clue 10 ncopta y 16gJ.cnnonto del metodo utJ.llzndo. En al~ 

gunas oDprcsas Sln Dayor r-rcocupaolon acloptcm In Tusn dol r.1orondo? 

otros sJ.gllJ.ondo mctodos mas sofJ.stJ.oa.dos so J.nclJ.nnn por lli1a. R~nta­

bllldnd Promodla y otras adoptnn 01 Costo PronodJ.o do Co.pltal. 

CualCluJ.or3 quo soa. el JUJ.010 soguJ.do y a.ooptando una. base 

oonparntJ.vn do CluO p~rtJ.r, vonnos 2hura. In J.11cJ.doncJ.a dol orltcrJ.o 



• 24 • 

que nos ocupo. en 10. solocc~6n clc proye.:ctos do ~nvers~6n. 

Interoso. SObrOLlQ.l1e.:ro.. Gol honbre de onprosa. 10. taso. de rond~­

n~ento que ospera y dcsea obtcncr~ 01 grado de desoo..b~l~und de esto 

resultndo esta int~Llruoente v~neulndo con 01 obJet~vo de ~ncrementnr 

l:1s ut~l~da.cles. El t~po ULl rond~nh.nto dosoo.do c-:"e 1<1. nueva ~nver­

s~cn se rolnc~on~ con 1:1 ca.p:1c~d~d lucra.t~vo. <1.ctu~l dol :1ct~vo usn­

do 0 can o.lgunn bnse quo se Juzgue convun~ento~ pnrn prover los po­

s~blos bencf~c~os que gonorL'..r6. In nueva. ~nvors~6n. Esto cr~tor~o 

podeLlos :1rgwnenta.r que doponclc do nspectos cono los que so llonbrnn 

n cont~nunc~6ng 

0.) Do los prec~os on 01 Llerc~do do los productos elnborados. 

b) Do los prcc~os de las na.tor~a.s pr~no.s y de otros no.tor~a.lcs y 

S0r~c~os nocosar~os p:r~ 1:1 producc~6n. 

c) De In est~na.c~6n de In product~v~dcd de los fa.ctoros quo debon 

enploo.rsc on el esfuerzo product~vo. 

d) Do In pos~c~6n conpot~t~va. en ~l Llercndo de Ins enpres~s quo se 

dosonvul..lvon on s~ tU~l.c~onos SlmllL'..re.:s~ etc. 

La rcnta.blllda.d de.: lli1 proy0cto puede calculo..rso ~~~endo 

el total de l~l.s utllldo..dcs l'ClJ.c~onales que genero.r6.. la nueva. ~nvcr­

s16n por 01 coste de 1a. nlsma. S~n embargo, p:1rn o.lcnnzar ind1coB 

que ref1eJon un po.noro..nn n~yor do los pos~bles resulta.dos, comUnmen 

te lo.s utll~da.dcs extras se rcla.c~onnn adoLl6..s con las vcnto.s y con 

e1 ca.p~ to..1 soc~n.1, logrd.nG.oso de esto nnnera quo l..l ~nvers~Olusta 

ven con m6.s cla.r~dnd 01 pos~bll.. resulto.co quo so obtendrd. pnrn com­

po.r:1rlo con 10 qU0 deseo. obtuner, de estn ~nnera. pondero.ro. resulto.­

dos po.ro.. o.dopta.r una. dec~s16n acordo can sus ~ntoresos. 



Es por donas conocl~u quo cl ~npr~snrlo tlone como ~splrnc16n 

prlV11og1ndn, 01 obtonur n~yores utl11d~dos~ y, on rnzon do t~l so~ 

tlnlonto dCCldo ncopt~r nquollos proyoctos quo rofloJnn un porcont~ 

JO quo In(hquo 1.:J. clfr2 I'lL'..Xln~ do rosul tnllo. PrOC1S8.1711.nto on ostn 

nnnorn de s~ntlr dol lnvorSlonlst8. rospucto n 10 quo usporn y doson 

obtonor cono rcsul tL'..do fln,'..l de 10. gostlon onpronchuo. 0 por ompr0n­

c1erso, os dondo fll1Cn su lnportL'..nClo. 01 "crl torlo (lol rOndllTIlonto 

sobro Ie. lnvors16n". 

2 - COSTO DE LA llJV.GR3IOn 

Esto crltorlO ostn nuy ostrocho.I'lonto 11g~do con ~1 nntcrlor, 

lncluyo cono su nonbro 10 111(:'1 co., 1~ SUI I;' clo totlns Ins orog~cl0l'lOS 

o dosonbolsos quo COl'lstltuyon ~1 costo uo 10. 11UCV, lnvcrslon. SogUn 

son 1.:J. nnturnlozn y cunntin d~l proyocto quu proocup~ nl onpro S.:J.rlO , 

nsi sornl'l los c~rgos 0 eloI'lontos lnputnblos L'..1 costo. 

PodrinI'los on prlnCl~lO nrgunontnr quo 01 costo do un proyoc­

to no os Inns quo 01 osfuorz0 conput~do on ol~rns nonotnrlns quo os 

nocosnrlO ofcctunr 0 dosnrrollnr pnrn nlcnnz~r rosult~c1os quo porn~ 

ten rochr.nr on su totallCk(:', los rocursos roclblc1os do 18.s fuontos 

do fll'll1ncl.:J.nl0nto pare' sc..r l11vortlG.os on In onprcsn. 

Por oJcDplo~ si lilo. conp~nin dOCldo obtcl'lor un prosto.Do bnn­

cnrlO 0. corto plnzo pnrC' In o.dqU1S1cl011 do n~torlns prlnns; 01 cos­

ta (' .. 0 tnl lnvorSlon scrin In t~S2. ell. run~lmlonto quo so debo gnnar 

sobro In nuevo. lnvcrsl0n paro. rOdlInlr 01 costv dol fll'lnnClnI'llonto 0. 

tonorso. 

En clfrns, 01 cJonpl0 nntcrl0r podrin SLr cono SlguO: 

Pr6stnIno n obtoncrso (e 20,000.00 

Pl~zo So11cl~ndo 1 ~nos 

Tns~ do 11lter6s n pr-gc'r 8 '/0 
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S~ l~ ~nst~tuc~6n prostGtGrl~ doscuontn do lli1G voz 01 valor 

do los ~ntcroses, l~ c~nt~d~~ not~ 

entoncos 01 costo soria 19ual a 1,600 _ 8 7' nnual~ Sl no CXlStlO-
18,400 - • /0 

ra descuento prcV20 01 costo serin ~gunl a la tnsc de lntor6s quo 

En 01 case dc Ins conpanins quo doc~don 0btenor rocursos fl-

nnncloros ~ tr'!vcs de l~ '_' ~s~on t:.o bon_s; el costo ost6. reproso1'1t~ 

do por los J.ntoresos ::l. p~g ..... r en Ie!. fOrLle!. contrn.ctu::l.lnonto convon~dn.. 

Adeu6.s todos aquollos gcstus on quo Sv ~ncurro por In cn~sl6n m~sua 

y comlSlonos Sl so clotcrrll11G-'1.. 

Ln onJ.sl6n do acc~o1'1es son otro mo~o do obtonur rucursos y 

conl10vn tnnblCn costos qu~ son ropros0ntnclos por los ~vldonclos do 

quo os rcspotlsnblo In vTlprcsn de cnncel9'r un tloopOS estnbleclclos. 

Por otra pc.rtu, dL'bor::'..n lnclulrso tanbl6n todos los dono..s ge!.stos or1:. 

g~ne!.dos por In. vnlsl611 y pagados por In unprosa. 

Infcrloos de 10 ~~~ntor~or que 01 ll'lVOrSlonlsta tJ.one IJ.bortn.d 

sogUn In s~ tuac~6n do In onprcsa, clc escogor 01 nuuvo plnn clc fJ.nnn 

cJ.e!.n~onto que n~s 10 cOllvungn, lungo do pondcrar sus costos y provor 

los resultados dosc~clos. Aqui dosoopona un papol ~o suyo J.oportn.n-

to su cr~tcr~o fJ.nnnclcro, pnr~ ~doptar la nOJor clocJ.s~6n~ cl~sde 

luogo, conforne n las v~rdador::.s l1ccosldr-"d~s de fll1c:nclaolcnto del 

nuevo proyccto. 

Bs por todos los nspoctos precoQ~ntos quo 01 Costa do 10. I1'1-

vcrslon cs onple::l.clo cono crlturlO en In solocclon do proyoctos de 

lnvers~6n; log~cWMente so utll~zQ. cono un ncd~dor do los rcsultados 

n obtol'lorso rospoctu al costo por ~ncurr~rsc, dor~vQndoso do ello 
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l~ ~copt~c~on uo ~quoll~s ~nVDrs~onos que genor~r~n rosult~dos pos~ 

t~ vos de.. conforn~C .. ::t.d :1. 10 qu" ,,1 "T'pr"s~r~o csporo. y dosoa obtonor. 

3 - PERlODO DE REDTTEGRO 0 RECUhJR..~ClOlJ DE LA llJVLRSlOn 

Procodont~Qe..nt" :1.r3UTIent~n0s sobro 10. pos~c~6n dol ~nvors~o­

n~st~ en cU~1tO se.. ref~"ro 0 10. pondor~c~on do las convon~Lnc~as do 

un proye..cto, rospe..cto :1. sus lntorosos. 

Dosdo asto punta do v~sto. surg~ el cr~tor~o que ~hor2 nos 

proocupa y que ~nvolucro. Lof~n~t~vo.ne..nt" cl poriouo dontro del cual 

los fondos dol nuevo proy_cto son dc.vuultos ~ 10. onprc.so.. }1uchos, 

cOl1.sulcrnndo con 8.1guno. r['..z0n~ cl conOC~Q~l'nto ~nc~crto dol futuro, 

o.doptnn aquo110s proye..ctos cuyos poriodos ~o rocupor~c~6n son m~s 

cortos. 

Jorgo A1bc.rtc Guntunr1~ on su trnbo.Jo de TOSlS Los Prosupuo~ 

tos y c..1 Control F~no.nc~~rJ 0n 1ns Enpresas Manuf~cture..rns, def~o 

01 periollo ~o t:.ovo1uc~6n "cono 01 1apso nocos~r~o p~ra rocupornr 1a 

~nvors~6n hoche en un rroyocto. 

L~ ~doo. pr~nc~p8.1 Lo1 ~roco~n~(,nto dlC~5 os quo uno. doc~sl6n 

do esto. nntura10zo. dobor~ h8.cerse ton~ldo en cons~Lcrnc~6n 1~ r~p~­

doz con quo uno. ~nvers~6n os rocupornda. 

Por otro lo.c.o OJq::1lco. qu<) c1 mGtotlo on si oonst~ tuyo uno. foE. 

no. rUl~nont8.rl['.. pnro. Jc..rnrqu~znr proyoctos Y os v~sto con dosd6n por 

Quchos teorlcos on usto.s cuostJ.Ol1os. Adn nsi, oxpono, os 01 n~s ut~ 

llzo.do y v-.;ruo.dcrGnentc constl tuye uno. <:t~po. superQ.do. del n6toclo do 

10. urgonClQ., 01 que cons~stc.. on ofoctunr ~nVDrSloncs slgu~ondo las 

s~tunc~oncs cont~ngoncla1cs ~o uno. onprcso., Sln plo.nlflco.r 0 scgulr 

un s~stona dof~l1ulo, por oJ"np10 g 10. roposlcJ.on lnnodlatn de uno. neS. 

qu~nn dotcrlorndn p['..r~ eVltnr 01 pnro on 10. produec~6n. 
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Por otrn pnrto, nrgumontn 01 nutor, os un nccnn~soo fnc~l do 

m1ll10Jnr on 01 que In proc~s~on on 01 c6.1cul0 do In. lucrntJ.Vlc:-'..d no 

os do ~nportnnc~n. nbsoluto. 

Atr~buyo trl.mb~611 dos clob~lHkdus 0.1 n6todo: 10. pr~norn con­

s~stc on 01 no roconoc~m~ento do 1~ cnpncld~d lucrntlVD. proVlstn do 

10. lnvorslon. No se tonn. on ccns~dor2c~on 10 qU0 puodo. sucod~r dos 

pues dul poriodo de cov01uc~6n. L~ otr~ e.s quo no do. vordndcrn po£ 

c1er2clon ::!. los poriodos ( .. ,~ UI.. voluc~on cc 1 '"' ~nvors~on. 

Bs cleclr~ no tono.. 111toros on lc:. fornn corao so rucuporo..r6.n los 

fondos, s~ so co..rg~r~n m~s en los pr~noros nuos 0 c6rao so dlstr~bul 

r6.n en 01 poriodu rospoctlVO. 

Aux~l~o.dos por Its conQnt~r~os col Q.utor nntos C~tDCO dOJo.­

nos unn ~de.n gcn~r,1 do 10 que os 0 sto crl tc..r~o y rc~ tc.rnnos quo 

puedo sor eraplonG.o en 1:: s~loco~6n de proyootos do ~nvurs~6n quedo.E:. 

do sUJoto. su :-'..c1opc~6n .:'1 cr~ tur~() f~nnnc~oro dol omrrosnr~o. 

4 - CUiJlTI~~ n.:; LOS FONDOS REQUERIDOS 

Bsto cr~tor~o so rof~erc n. 1~ sunn tot::1 do d~noro quo 01 o£ 

proso..r~o ostnb10ce cono lio~to porn sor de.scmbolso.dn on un pc..rioc1o 

co t~cmpo dot~rn~nndo. 

Los fondos roque.r~dos per In. nuovn ~nvors~6n son ncooodnc1os 

por 01 o~prosnr~o D. l:-'..s polit~cas LO f~nnnc~D.m~onto quo so profono 

segu~r on 10. onprosD.~ en t~l sunt~do 1.:' stJJ~ totnl podrin ser obto­

Indo. tl. trnves (10 un prcsto..no 0 b~on concl~c~ono.do. a Inctoros l~nl to.E:. 

tos ~ntornos qu~ tnmb~6n dos~npeunn \....1 papol do fuc.ntos de f~nnnc~.9:. 

l"11ento y quo on 1n nn.yorio. de I J s cnSos son 01 supor5Vlt gnnado y 

los ctl.rgos D.l1unlos por doproc~o..o~6n, 0 b~on nuevos 11nnao~ontos do 

cnp~tnl. 
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Estes 111 b.nos c[l.rc.ctoros nos ~!1c::.~oan lU10. forno. de cbtenor 

la c:nt~u.[l.(l 2. ~nvert~rso y son cf1plL.:1.clos por 1.-1 onprOS2.r~o cu~do 

s~guo <lontro do su plancGo~6n f~nanc~cr:1., uno. polit~oa d~ no obto­

nor n~ngUn f~no..no~[l.n~,-,nto oxterno [l. 10. IJnpreso.., tro.tnndo por 10 to..n 

to on c~orta n~10r2. do [l.utof~nru1c~o..rsu. Por 01 oontrvr~o~ taob~6n 

so dn 01 O[l.SO on quo 10.. fuontv d01 f~n[l.no~o..olcnto see cxtern[l., noc­

rlto..ndo ontonocs un ostu~o analit~oo que demuustre y Justlf~que 

10.s vordadorns noces~do..~os de d~nero roquor~do..s po..ra 10.. nuovn ~nver 

s~6n. 

Tononos yo. una ldca de cono so puodon obtcnor rocursos f~n~ 

GlOrOS ~o..ro.. 01 nuovo proyooto, Sln onb2.rgo, os convon~0nto que ~n~ 

quonos c600 c1utcrrlln:t. 01 CJ:1proso..r~u cl lnportc. (.10 (~lohos fondos. 

So prosontnn 0~rcunstru10~as on quo 10.. cuantin del d~noro a 

lnv,-,rtlrso os dctcrnlnnda en forn:1. nrb~tr2.r~o.; 0110 puodc o.oarroar 

s~tuaclones un Dada fo..vcrablos, fuosto que la dcolslon so tuna s~n 

b[l.sO [l. un cr~torlo flnm1c~oro quo soa la pnuta do las nooosldados 

do fondos dol nuovo proyuoto. Por otro 10.do> ul umpr,-,sar~o cono an 

tos dlJ~nos puodc t[l.ob~cn [l.Justo..r 10.. olfro ~ ~nvl.-rtlrsl.- al supern­

Vl t ganado, 0 lr, ou:-uti." qu,-- rL.prosonto..n Ie s fonc.os o..ououlac.os a de 

tornlnado.. fooha por los O[l.rgos por dupreClao16n apllcndos. 

El loporto do los rooursos l~n[l.nOlOrOs t~b~6n puc don porfo£ 

tanonte planoarsu OOdlo..ntO lli1 ostudlo t60nlco econ60loo flnano~oro~ 

quo donuostro In suno.. total de fondos quo roquloro In nuova lnvor-

slon que so protenc.o ronllzo..r. 

En cunlqulor for~G quo so hnya deCldldo obtonor y dotorn~nar 

los rooursos nocoso..rlOS p[l.rc. SL.r ~nvort~dos, 01 probleoa do In so-

------------------- -
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leccl6n do proyectos c.n .)1 'Jrdon de su c Jflv\...nlenclU~ sleopre :p ..... rsJ.~ 

tlrn; en 01 unbl0nto enprcsurl~ 01 lnV0rSlJnlst~ 0ncontrur~ sJ.oopro 

Jlforentes ulternutJ.vus que ponderur ~o ncuordo u Ie que desou ~l­

cunzur y on esto scntldo os ruzonublo quo tcngD, quo hechnr nuno de 

los otros crl t\...rJ.os C.G ll1Vl-rSl6n pc-:.r:1. 2.rrJ.bo..r u CeClSll-neS flroos 

slgulonco sus nlsnos lntoresos. 

5 - EL CLIILI. a:CNER..,L P~J:..,.. LAS nJV!~RSIONES EU UN P,\.IS 

Lc.. conJugncl6n de los cloncntos pSloo16glcos, econ6li1J.cos, PE. 

litlcos y soclnles que forn~n 01 olloD, gen0rD,1 pc..ro.. Ius J.nversJ.onos 

on un po..is, o..truon 0 ropelon 01 J.ntorcs (101 J.nvorsJ.onJ.stn. Cuc..ndo 

cJ.ohos fo..ctoros son nogc..tJ.vos prOVOC~1 rusJ.stoncJ.n y h~sto.. cJ.orto 

grn~o dosconfJ.Ul1zu on los hoobros do onprosu on sus plnnos do J.nvor 

s16n; on oontrnsto, CUClJlc.lo 01 clJ.n:1. so nClJllflostu f~vorublo Y POS1-

tlvO se dosurrolln un oorc~do J.ntl-rCs y lu confJ.D,l1za rcnacc ootJ.v~~ 

Jo ul J.nverSJ.onlstu u cvsnrrollc..r sus pl~nos buscundo oportunJ.dados 

pnru J.nvertJ.r. 

E~ston tuobJ.cn otrcs orJ.t~rlos do seloocJ.6n do J.nVl-rsJ.onos. 

COIl'O os subido, J.ntcrusn.r;i en 0..1 to br,'vc.~o :1.1 J.nvorsJ.vnJ.stn. el tn.nuno 

dol norcndo on ('1 quo he c.~ coocrcJ.u1J.zn.r sus productos. Es donu­

sJ.udo nrrlosguuo d ..... clclr ofoctuo..r uno.. J.nvorsJ.6n sJ.n conoc ..... r In ccpu 

cldc..d y volu~on uul norco..do quo n.bsorborj el prouucto fJ.nul. Por 

otro Indo, ccnVJ.~no tnnbJ.cn ~l J.nversJ.onlstn conoc ..... r Ins posJ.bJ.lJ.dn, 

des que eXlston on 10 que ntnne 0..1 proVJ.sJ.onnnJ.ento de Ins mo..torlns 

prJ.nus Y r:lC'tcrJ.n1es lle 1[1. ~Ctl vJ.d[.u proyoctndn. 

Lo.. pr0senclo.. 0 n,usonClo.. do Q~a lnfrn-ostructurc.. udecundu es 

otro crJ.terlo que suele sur utllJ.zndo; roflrJ.cndos ..... u lu dJ.sponlbl-
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llQnd Qo olonontos lndlsponsnblos t~l~s cono ngun abund~t~~ fuorzn 

Qotriz, tr~spertcs, conilllLC~ClvnLS, VlVlen~~s, nano LO obr~ QlSPO-

nlblo Y otros serVlClOS baslcos quo lnfluYLn on In nngnltud Qo In 

lnverslon nOCOSnrln Y en los costos de oIcraclon. 

So 0bsorv~rn que ll'..,C ;h:mos pruocu.l. ,(1..", por hncor resal tc l' crl 

torlos Qlcro-econ6nlCOS ~c lnvLrslon que nucvcn ul lntcros Qc la l­

nlclo..tlva prlvo..do.. y honos olntlcLo los crltc.:rlOS nacroecon6raloos que 

se dotormlnan fundamont~lnonte por 10.. politlca de dLs~rrollo do los 

goblornos hacln In atenclon de necesldaQLS soclnlos; csto se debe 

n que en nuestro tr~b~Jc henos llQltn~o nuostrn exposlclon, clrcill~~ 

crlblonQoln n Llchos t6rnlnos pnrn sor n~s prOClSOS en nuostros con 

C()ptc.Js. 
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C.iPJTULC II 

PL.LUJEil..CIOn DE L.\.S nn.iER0I0If.JfJ ... .,1' •• CTIVO FIJO 

1 - PLAltlJAr·U':;NTO GBN::Ra.L DE l~lL LfV.:..,RbIOIJES 

El proceso general do In ClonCla ~dnlnlstratlva en su socuo£ 

Cla lOb1ca senala CGno p~so lnlcl~l p~ra su desarrollo, la plancn­

clon~ os doclr, la dctornlnaclon do QUo dcbe hacorsu. Accptnndo 

tnl ~flrnaclon, In pl~lflcaclon cubro un unpllO nargon do dCC1S10-

nos, lncluyondo l~ plnnlflcnclon do los ObJ~tlvoS, la plan~flcnclon 

flnnnclcr~, In planlflc~clon de la rroducclon, 01 establocl~lunto 

do l~~ politlc~ a sogulr, lcL flJnclon de, progrnnas, la clotormlnaclon 

de n6todos y :rrocech~wntos de trnb;:'Jos espcciflCOS y In Vlgllancla 

para que cl plan de ope..raClonos qU0 Ge.. pruparo soa ostructurado CU~ 

clado s 'l!Jc..n tc .. 

Llcv~Lo nl canpo de 10 planoac16n 10 concornlonto n las lnvo~ 

Slonos en Actlvo F1JO, dcrlv~nos do lnn~~l~to~ quc uS uno do los 

problonas nas dlficllos, no solo por cu~nto lmpllca la utlllzac16n 

do fuortos cantldados do dlnero, Slno porque tamblon conllova una 

onor~o responsabllldad, puostc QUO In declslon que so to~e repcrcu­

tlr~ on las oporaclonos de.. Ie onprcsa durante la vlda del nuevo pr£ 

yooto. 

Ds nsi cono 1~ plnncnc16n do lnvcrSlones en ACtlVO F1JO co~o 

pclitlca fln~clcra do una cnprosa, conslsto on dotor~lnnr por ant~ 

clpado 01 tlpo de proyccto a rQCllZ~rse? 01 orlgon y la cuantia de 

los fondos quo se van ~ lnvcrtlI, su costa y su dostlno ospociflCO~ 

su forMa do lnvcrs16n y sus poslblos rosul tados. Nntur~lLlento, 0110 

lnpllca un ostudlo an~litlco d.o los factoros o.peraclonalos de la OLI. 
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prosa~ quo so lnlCln Qosdu 01 crlterlo nQoptnQo un In selcccl6n del 

proyecto luogo de consluor~r :1 Plli~tO de corto col lnvorslonlstn, 

hns~~ 110gar n In cu~ntlflc2cl6n dol nnrgen do rondlnlonto dosendo. 

Por otre. p~rto~ In pl~ncncl6n de lnverSlonos cn ACtlVO FlJO, 

conllev~ cono un cloncnto 16glco In QCClSl6n dol cnpros~rlO cn cu~ 

to se ruflcrc ~ In clns~ ~e lnversl6n quo protcnd~ ronllz~r, par 

~Je~plog construlr un nuevo ~dlflcla lncustrl~l, anpllnr Ins Cdlfl 

c~clonos ~ctu~les~ ca~prpr nuovn nnqulnnrln que lnpllcn roenplnznr 

01 equlpo on usa par otra n6s eflclonte; canpr~r ~~s n~qulnnrln do 

In OXlstento p2rn un rllsno fln, etc. 

R. If. ~\nthony Y sGnnln que son cuntro los lIelonontos quo 

dobon estlr~rso ~n unn lnvurSl6n~ 1) Ln lnvorsl6n; 2) L~s utllldn-

des nnunles ~ 3) Ln vld~ econ6nlc':., quo es 01 mlnero do ').110s cn los 

que se esporn que eXlstGn utlllQ~Qcs; y 4) Ln tasn de rondlnlento 

que so roqulore, l~ cu~l ~s l~ Denor que l~ nCnlnlstr~cl6n conslde 

(le Corte). 

11.1 hnblnr Qe 1<::. lnv~rsl6n~ fundanent6.ndose on 12.s ~lternntl 

v~s do contlnuar can cl ~qUlpO nctunl 0 reponerlo~ dlrlgc sus pro-

POSltoS hncl~ 01 costo do lnv~rsl6n~ cstnbloclundo quo son costos 

on quo se lncurrc unn seln vcz; os dcclr, ocurron s610 un unn ocn-

sl6n curpnto Ip vlan Qo In proposlcl6n~ usunlncntc ~l tlcnpo on que 

In ~nqulnnrln se ~dqulore. Lns utlllcndos~ por contrnste~ ocurrcn 

n~s 0 Dcnos continunnentu cur~nto todn In vldn col proyccto. 

11 L<::. Cont2bllldnd en l~ ~(;nlnlstrnclon do B~prcs~s, Prlnorn Edl­
clon on Espc.nol, UTEH..'l, l~GXlCO? 1964, pags. 582/590. 
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Rcf~crc ~s~n~sno que los costas rclev~ntos ~e la ~nv~rs~6n 

son los costos chforonc21!.lL-s. :estos SOll le!.S orogo.c~ones que <lcbc­

rnn ho.corso Sl 01 proyocto os rCo.l1za.~0 y quo 11.0 t~ndrUn quo ho.cor­

so on ca.so contrnr~o. El costo LC 10. nnqu1no.r1n on Sl ID1sno, los 

costas de trC!.l1.sporto y unborquo, los de lnstcla.c16n y 01 dol entro­

nnn1cnto do oper7dorcs, son oJvnplos. Esta.s erog~c1vnQS son pnrto 

do In 1nvers16n, nun que c~lt;unos G.o el10s no so co.r:1 tnl1cen clesde el 

punta do v1St~ ccntnblc. 

Expeno ~den~s que Sl In conprn del nuovo OqU1pO hnco pos1ble 

10. vento. dol OqU1pO cX1stunto, 10 que so obtengn do 6sto puodo rodu 

C1r In cant1do.d de 1~ 1nvors16n. IbGcontar 01 prOC10 do vonta. dol 

equ1po oX1stontc del vcl_r do 10. 1nvors16n, Q1CO, os suponor 1nr:li 

c1taFlcnto quo; 0.) 81 10. naqu1n~r1o. propuost2 no so conpro., le!. na.qu~ 

nnr1n a.ctunl scgu1ra usindose, y su v~l~r do rovunta dlsn1nu1r~ hns 

to. cora 0. tr~v6s dol t1on:ro n .. stnnto c. .... o uso~ y b) Sl 10. nd.qull1'l. prE. 

puostn so conpro., 10. a.ctu'l ~obora vunLorso 0 usnrso de otrn nal10rn 

r:rolluct1 Ve!.. 

AI rofor1rso a. Ins ut1l1d,~0S nnunles concrete!. que Sl 10. na­

qU1no. propuest~ nUD~nt~ l~ c~pnc1d~d Qe producc16n do la. conpa.nio., 

y Sl 01 1ncrononto G.o nrticu10s puode vendorso, 10. ut1l1d~d sobro 

eso volunon do nunento cs une!. ga.na.nc1~ provcn1onto de 10. nnqUll1.nr1a 

propuest~. L~ ut1l1d~L 1l1.CrOnente!.Qo. os le!. chforenC1[1. ~ntro los 1n­

gresos 1l1.cronol1tpdos y los costos lncron~nto.dos, que lncluyon usunl 

nonto nnter1~1 d1rocto, costos dlrcctos Qo vontn y cuo.lqulor otro 

costo que no sorio. 1ncurr1do 81 el 1ncrenonto do In producc1on no 

so he!.ce y so von~o. 
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Cu::'..nG.o Cl.n.:l.l1.z~ 1..-'. VHb ceon6rne:l, n:l.n1.f1.ost 0. quo oX1.ston eu8£. 

do nonos tros n~cr::'..s pCl.ra dof1.n1.r 10. V1.G.::'.. do unG n~qu1.nCl.g 1) su v~ 

clo. fis1.cCl., 2) su VlclCl. tcenologlcn y 3) su V1.do (lc "vunto. G.cl proclu£ 

to". 

Lo. prlnora es 01 nWloro do ,nos quo 1::'.. mnqul.nn probabloncnto 

euo.,l fuc o.dqulr1.da. Ln so;undr so ref1.~ro 0.,1 10.pso o.ntorlor c 10. 

fceho. on que s\... or1.5lnO uno. nu\...vo. f.1a.qu1.n[' quo COllVlort.:L 10 nctu::'..l 

em cqU1.pO obsoleto. PGr~. 1:1. fl .:' yoriC'.. ( .... u l~s enpr0s~s ("'-:l.co~ ost:::. Vl-

c .... ::'.. as lc-, que corrosponclo 0. In Vl(.1..~ cce.,norncn. Ln torccr~ 5 1.nc.1.co., ~Un 

eu~e.o 10. ncqul.nC'.. se., encuontre \,11 oxeoluntos condl.el.ones fis1.ens y 

o.unquo no eXlst.., en 01 norc-,ll.-) unn. f.1a.qu1.nn suporlor, su Vl.C"'..~ ocon6-

f.11.Cn. fonccc 5 G.csdo 01 pmlto d\... Vl.st, col prop1.ot,rl.o, tan pronto c~ 

no 10., nogoclac1.6n c"'..0J-:' l'_v tenor ID\..,rc-:.u.o Po.,r:: \...1 rruu.ucto n,nuf ~ctu­

ro.e.o por OSO n~qu1.n-:.. 

Por 111t1.no cono olc..ncnt o quc debe ost1.ne..rsc on unn 1.nvors1.on, 

01 cutor, aduco 1~ t::'..so. e.o rcn(.~1.n1.\...nto quo se roqulore, quo no os 

B6.S quo ~l porcunt::'..Jo do ut1.11.clnclcs sabre. 01 costa, quo 01 e.nproso.­

r1.O csporo. obtonor on Ie.. nuuv, 1.nvurs1.on. 

El loctor quudo.r~ s-:.t1.sfucho S1. los C'..spoctos t06r1.Cos 1.nfor~ 

dos son plasnndos 0 donostrC'..dos \..,n un cJonpl0 que so presontCl. pr~c­

t1.Cr'ne11tc ('n 1~ V1.c"'..n (!.c l~s e.nprCSo.,s. 

Inplonont_'ronos 11uc.,stru e~so con 1r s Co.,tos S1.gulC,ntos g 

La Comp::'..nio., "A" dCl"'..l.e- ("'..C'.. ::'.. In. produec1.on do ::'..rticu1cs do f1.-

bro. do VlUr1.0 5 planoo. 01 re Cl'IJ1~zo (!.c (los ck sus n"qu1.nn.s, coopro.das 

hQ.co 3 o.,nos por un ve..1or c"'..c Iy 50,000.00 y nnnoJade..s por 5 obroros 5 

---------- ---------- --,,---------
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can un~ c~pncld~d LO prodUCClon ~nu~l de 5,000 unldades~ sobre 1~ b£ 

se de un turno Ll~r10 ~n 5 Li~s de 1~ S0nnna. L~ VlG.a ut1l ostl~a­

dn de est~s nnqu1n~s or~ do 10 ~nos y se c~lcul~ba un v,lor de do­

socho ~1 f1n~1 clc su v:l.c1r:. utll e10 \~ 3,000.00. Lo. u,-,pr\...clncJ.6n ~ual 

ncunulnda \...n linen rectn so h~bi~ apl1cado~ con b~so ~1 10% ~u~l. 

Se 10grnri, yonder est~8 n~qu1n~s actu~lnonte en (? 30,000.00 10 que 

cOI'lp::>..r,do can su v:-.lor on Ilbr::Js ~ous['ril'.. p6rc..1cl~ c.1..o m6.s 0 nonos 

G 13,000.00. 

La naquln~ nuov, por r:.dqulrlr completnDonto nuton~t1Co. ost~ 

v:l.lorneh en \~ 75,000.00; ocm un, cnp~c1d,el ( .... 0 produco16n do 10,000 

unld~c..us ~nu,lcs scbro 1:- b,so LO un turno ul~r1o; con un~ v1d~ u­

t1l do 15 ~nos y 81n p eelor yroc1s,r su v,lor do dos,-,oho. 

So ost1n~ ce-n In :,f.'lL..1S1010n c"tc "t~ l1u\...va naqulna, ubt ..... nor 

~horros ~prox1n~clos do (t 5~000.GO ~nunll)s5 cl()r1v~c1.os L:'e.: chferontes 

partlt1..ns e10 costos, 1110rcn~n.t 'r In :r::ruL.ucc16n y DCJor~r lr-.. preson­

tnclon ~01 :r::roducto. 

Los rocursos none t"r10S :r::~r~ 1~ nuovn lnvors16n, 0 so~n los 

~ 75? 000. 00 pl.:~noa In eorr{Jsr'. IILII obtonorlos nec..1nnte un prest~mo 

0. 1, lnstltuc16n do fonento "XII, 0. un pl~zo e.e 5 nnos, ~ unn to.sa 

c.10 1ntcros del 8'/0, y pr:.g~clero rld .... 1.?l1te cuot~s ::mu::,lcs de Cr:.pl to.l 0 

1nterosos. 

El C~80 hl'.. 81(1..0 pll'..l1ter:.c.o, nL' Jor c11cho s~bGI'lcS ,hare cual os 

01 plan fln~nc1\...rc de 1, ,-npros~ 1I.l1.11
5 0 se~ quo os lc que.: plense. ele 

snrrol10.r. So sr-..be 1:- our-..ntio. e10 l·.) s fon(los roquorldos, su clostlno, 

10. fuonto de rocursos quo .r-..n [1. ut1l1Zo.r, su costo y dobo ~hor~ In 

goronc1[l do 10. onpresr:. on rofc.rOl1Cl~ ponG.orr:.r Sl su Dorc~da osti en 
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condlc~onos do absorber 01 lncrenonto on In producclon y Sl 01 pos~ 

blc aunonto on los ~ngresos Just~f~c~ 1~ ~ncurronC1~ on costos do 

In nuovn ~nvcrs~on. ~~qui f~nco, su rol""v ' l1c~n el f~ctor ut1l~(~~des 

quo t~nto o.p~s~ono,n ':!.1 ~nvcrs~on~st!"..~ COLl0 os logJ..co suponor. 

So conoco 1~ v~L.n oCl)n6n~c['. l'-O 10, nuovo. ~nvc..rs~6n; y en con­

seouono~o. 1:1 OLlprOSc. "1111 G.cborf. proyoctc.r hnstn clonde la verncJ.d~d 

10 sus rog~stros f~nano~eros so 10 porn~t~n, los renQ~~~entos anuo,­

les que ospera obt0nor do su plo.n y eonpnrnrlos eon su punta do cor 

te par" ~prob"rl0 0 rcchazarlo. 

Henos sogull'-o ostc proooso gGnornl gu~ndos por nuostros oon­

copt os vort~dos ~l pr~nc~F~o dol tono" roforente 0. los puntos basJ.­

cos dol ~nvurs~onlsta Gn ouc.nto so rof~ere 0, lo.s L.oc~SJ..ones ~nhorcn 

tos 0. 1~ polit~cc. f~nnnclor~ de su enprcso,. 

~donas, qU1S~LlOS oJ0nplnr~znr nlgo de los cu~tro ole~entos 

que debon est~Dnrse on un~ ~nvvrs~on suno.lo.dos por 01 o.utor nntos 

C1 tacLo. 

Es obv~o quo I!".. plnnonc~6n s~Gn~o do por si un proceso que 

revlsto gr[,11 role vC'nc~2., requloro 0.1 n~SIIO tienpo 10. cons~dorac16n 

do un Sln nunoro do olonontos rcforontes " IJS fnctoros OpOro,c10n£ 

los de 1['. onprosn, prcc~snncJ.1.te, en In plo.n1f1cnc16n f1n['.nc~Oro, Sl,E. 

von of1oazLlcntc los cr~to~os de ~nvors~6n p['.ra ~dopto.r l['.s dccJ..sJ..o 

nos D~S "cordes 3 los ~ntoresos L.el enprosar~o. 

Do.d~ 1[' n~n~tud e.Gl tOLl~9 conv~onc quo ho.g!"..nos o.lgmlo.s ro­

flox~oncs sobro 01 o.spocto nogo.t~vo do uno. mo.lo. polit~co. f~nnnc~or['.. 
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Snbonos por cxporlonCln y 2.(:'ono..s porquo ho.. sJ.Clo cononto,do 

por (hvorsos ontcndJ.dos en 1~ no,t0rln~ que uno, no,la. p1nnoncl6n dc 

los proycctos do lnvorsl6n on blenos c.lc Ca,Pl ta,l por pnrte do 10, 0El 

pres::., generc. a, lc~ pJstrL. resul t"..elos que .:::.fc.oto . .n ocnslG.crnblemento 

sus utll1ela.des flno..los. Es ceclr> do.. orlgon c. uno, ospeole do es­

tr~gu1~nlonto en IGS cursos dc oecl6n coolelldos pa,ra, nlcnnzo,r 01 

obJetlvo enprosGrla.1. 

Vense cono los slgulcntos ~spuotos JustlflOc.n nuestro 2.rb~-

mento reforonte :'.. UTI" n'"'l''. pl~onolon, ,"cC'.l1c10 lugnr a.~ 

1. La, OXlstenOla, du OGplt los OOlOSOS, quo no oonstltuyen nns quo 

OC1.rgo,s flna,noler::.s p'"'rc:' 1".. vnpros".., restrlne;llm(lo ho.sto, olcrto 

gra,do los rcoursos quo pudlor'"'n scr dustlnndos a oo,plta.l de 0-

perGolon. 

2. Un lnorenento en los g"..stos lnclrootos de In onprcsn, ospeolnl­

nente do nnntcnlnlL.llto. 

3. Una. lnclCOnOlG 111JUStli'10a.da. 011 01 punta do oqulllbrlo do In 0El 

prosn oon toncenCla. n sublrl0, nfoctnndo 1. gcstlon onproso..rla,l. 

4. Unn nnyor utlllza,Ol6n uo CSpC.OlO un Gl jre::. do ~roduoolon quo 

blOll poc.1ric. sor oproveoho,uo un nv J or fornn oon J:1J.rc.s c. unn Da.yor 

proc.1uotl vlda.d. 

5. Problerns de obsolesounola.. 

6. Unn producol611 oloV2.dc. no ~cordo con In clonnndc. ofectlvn Lo1 

~rticulo pro~uoldo. 

7. La utlllZQ,01611 (10 nc:tcrlns prJ.rms ouyn obteno16n o,donf..s e.o oos­

tosn, no rOvlsto In a.glllL~d roquurldn. 

8. Ma.yores rlesgos por Sl1110strOSg rnyoss terrGTJotos, lnOenc.b.os, 

L,to.~ eto. 
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En sintes1s~ todo 10 cxpucsto se 1ncl1nn n sOllnl~r un ovi~~n 

to e.cspcrili.c10 llo rocursus f1ncmclcros~ cuyo nnl usa roporcuto on 

forn" ostonc1bl0 sabro 1:1. t:l.S~ C .. o rCn('..ln1onto quo so prot",m"!.c o.lc~ 

zor. 

Dospuos C.O 10.s conSlUcrc:.ClL.n.)s procodcntc..s, nos corresponuc 

:1.hor['. 1ndlcnr 1:-. noc~nlC'~ que. ostlncnus dobe sogulrso on 01 plc.ntc.9:, 

r.l1onto uo 12. 8010cc16n e.o ll1v<..rslonos, .... 1'1 osto pU11tO cU:1.nt1f1caro­

mos nuostros yrop10s 0J",nplos. 

n) l,LTBH1-t,'l'IVLS D~ n V.LJI:~II.J:i.1 

En 01 LlunC'..O onrres"I1,,1 nc.L.Grnu, 1.:1. prcict1C.:L "ntos :1costun­

bro.dc. e.c soloccJ.on"r cltern::tlv:,s tlo J.l1vcrsJ.6n <"1'1 foro.:1. J.ntuJ.tJ.vn, 

ost~ SlOn('..o Justo.oonto c:-llflcct'..c do r..ntlguo.o El honbro de cnpresD. 

e.e estos e.i.:1.s so csfucrzo const~tcncnto por e.esarroll.:1.r procolb.­

olontos sJ.stcn~tJ.ccs en 10. solucJ.6n do IGS ~roblun2.s que le prooc~ 

p.:1.n. So lncl1nn .:1. noG.lr, cunntJ.flC.:1.r y roprosontcr <..n cJ.fro.s y on 

for~.:1. esquoontJ.co. 12.s vvnt~J.:Ls y c.vsv<..nt2.J.:1.s do l.:LS 2.1turn~t1V.:1.S 

posJ.blos, Qesc"rtr..ne.o 0 olJ.oJ.nr..nc.o 10.s que obvJ.o.nentc resu1ten po­

co c. tr~ctJ. vo.s y :'..!1n1J.z::mdo con nf.s Llot0.1lo l.:1.s que notJ. v~ su J.n to 

ros y on consecuoncJ.~ su csp<"cJ.nl cOllsJ.uor:.cJ.6n. 

El prOCCQ1D1cnto de solcccJ.onnr l.:1.s o.lterno.t1V.:1.S poslblos 

do J.nvors16n, rovisto unn p~rtlcul~r lnport~nC1o. F.:1.ro. 01 vnpros~r10? 

ocupo.ndo on 011.:1. un rolov~ntc luger IGS crJ. turJ.os C.ctcrr1J.n~dos con 

t:.l fJ.n.:1.1lG.['..CL0 

En CU2.nto se rofl<..ro ~ J.nv<..rS10noo flJ~S, eXJ.sten yo on oste 

CaJClpO nlgunos f~ctoros e.etornll1:'c'..oS Y.uo el<..bun tODnrsc on cuonta. 



En vi2..s t .... o llustr2..C1Gn pr"sontL'nos Ie:.s conslc.or2..d2..s, sogUn Antonlo 

G:l.rci:->. Llv::..rezY, consultor uul ::8GllCO Intur2..n.Jrlcono Qo Dusc.rrollo: 

1) TERREITOS. Con role-clon ::'. 11)5 terrvnc)s l'.ubor~n tone-rso "n consldo 

r::,cJ.6n los sJ.t3ul.ontc.s f~ ctorc.sg 

[1.) Loc2..11Zl:!,C10n ::'.c1.ocu~.l'..C' co 12.. lnclustrl:l. sogUn los roquorlnlontos 

c10 1['.. proc .... ucclon y 1, conven~(JnCla tto Sl. tUL1.rl::'. prOXln[1.S L1. los DcroE:. 

(los (1.0 ::.b8.st0 y/o censunc; f' clll.u::'..d y econoTIl.cld8.L:' de los fIOt:':LOS 

do trll.l1sporto y contr8.t::'.cJ.':'n (:'1.,) L. ni:'..l1O c .. ~ ubrc. C2..P:J.Z y b::'.r2..t.:-.;; Q.-

b) Conp2..r:l.cJ.on con otros lug,rcs sceun v~nt~JC'..s y uosvvnt::'J8.s en 

01 costo de :l.dqUl.SloJ.on L~ turr~n~s y 1,s quI.,) s~ nOCGSl.tC'..ren on 01 

futuro? ::.dOCU2..C1U::.C."'.. 0 no del tvrrvno s\Jgun su topogr::.fl ~., on rol:J.-

Clon oon l~s nc.cosld,LvS do In line::'.. do fluJo do 10 rroducclon. 

gr::.v::.d::.s por los gobl.ornos c(mtr~l y/o nunlclp2.1. 

sl.noc'1.1. 

0) Fnolllc.l::.(lcs en cunnto ~1 sunlnlstro c.1o Q.gu:1. y otr2.s oondlclo-

nes. 

f) Ordcn:'.l1z2.s S:'.l11t,'rl"'s y leyos o5pocl::'..los que prOplCli:'..l1 el cs-

t::.bloC1Dlonto do 1ll. lndustrl~ en cl lugnr sc.lecclon::'..do. 

Y Jill:<.llSlS du Cr6ch tc Inl'..ustrlnl, ::8::.noo Illt.:,r~I'10rlC::1.nO ('..0 Dosnrro-

110, Unll'..,(l G.o 1i.(' .. lcstr 111cnto, tcrc ,- r. El'..lclon prcparncla p::.r ..... los 

curses n<'..c10n<'..lc8 ort.i'":.l1J..zQ.(los por l:-L Unlu::.c1 e.o l1.c.hostrru:llonto, 

W2..8hlngton DoC. ~'-J.tl\Jnbrl) 1964, p,.<;g. 13/150 
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2) EDIFICIOS. En cu~nto ~ ost~ clGSQ do ActlVO F1J05 dobcrin toonr-

SO on conslclcr:'.clon Ins slgulLntl,S f2.ctoros g 

n) Costo do l~ orecelon 0 rooc~flcnclCn9 sogUn se~ 01 c~so. 

b) Iluolnncl6n y vontll~cl6n n2.tur,los. 

c) FncllldGdos p~r~ futur~ cxp,nsl6n~ ~~ 2.euor~o con e1 dlsono~ 

do los odlflC10S. 

d) AQccuncldnd ~01 cchflCl0 segUn los rroccsos do f~brlc~cl6n y 

l~ nnnlpul~c16n y Glo,connJo do n~terl,s rrlDns y pruductos terDln~ 

(los. 

0) Otros fnetoros quo S0 rol~clonnn con e1 ntiMoro de PlSOS dol 

odlflClO. 

3) l'![AQUllifil.RI.A Y :CQUIPOS. En cunnto ::1 12. n~qulnC'rl:->" y OqUlpOS so con 

slc::.er-~r~n los slgulontos fnctoros g 

n) Probnblos nlvolos Qe producc16n nl eonlonzo y en 01 futuro. 

b) F::!,Cllld~llvs pnr~ contr~t.:'r porson,l t6cnlco cnpnz do opornr y 

ropnr~r s~tlsf~ctorl.:'Donto 1~ nnquln~rln y oqUlpOS. 

c) Tlonpo nocGs~rio p~r~ l~ enpnclt2.Cl6n dol porsonnl Sl 1:->.. lndus 

trlQ. fuero nuovn on l~ zon, l.n In cu2.1 se proyectCl. ostnblocur. 

d) il.dnpt~bllldnd col oqulpo sogUn l.l lug,r donde se UblqUO lCl. on 

prosn. 

0) :CstCl.l1dnrlZ2cl6n. 

f) Fnclllcncos pnr~ obtenor plozns y nCC0surlOS ue rupuestos no-

los oqUlpoS, de que ostos dltlnos puodnu convurtlrsc on obsoletos 

on futuro pr6xlDo, pora ~tondlondo pnr~ 0110 01 gr~do de dLsnrrollo 
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ocon6nlco ,lcnnzauo por ~l p~is do que so tr~to. DotorQlnados oqu~ 

pos puoden sor obso1etos en un p~is dos~rro11~do? y ,docu~dos en un 

pGis subdos~rro11ndo. 

h) Otros eClu~};:os ncceG r~tjs p:-..r -:. ls"r nt~ze.r 10. SG1ud de Ius obro 

ros, tn1es: 0Cl~po clo ~~r~ "conC.~c~on"do, de purJ..fJ..c~cJ..6n dol :t.J..ro, 

de J..1UL1J..no.oJ..on ~c1ecund;:., otc .. 

l) Accoscrlls p,r~ prct(~or , los obroros segUn 01 0ClUJ..PO Y nn­

qUJ..l1 ,rJ..' do ClUO se tr;:-. te, • 

lb Iv :l.ntorlor se J..11fJ..oro Sln c"'..J. fJ.. cuI tnc1 Ie. J..nport::.ncJ..n de 

cont,r con tm 2np1J..o crJ..torJ..o un In soluccJ..on do los prJ..ncJ..pe.1cs 0..£ 

tJ.. vos flJOS do 1.:1. orapros.:' J..ndustrl ... l. 

y~ on 01 c.:'..npo do l"-s :'ccJ..Ol1es so prusontan 0.1 uIJprOSarlo dJ.. 

vors~s y G.J..forontos .:'..lturn,tJ..v,s do J..nvcrsJ..6n, entro l.:1.s Clue debo 

soloccJ..onnr aquo11o..s CluO 10 ofrozc~1 nos porspoctJ..vns un re1ncJ..6n 

n1 ronelJ..oJ..onto dOSCGdo. 

En v~rtud clc 10 :!ontor~or 01 enr-resnrlo puoc1e vorso :!onto l~s 

a1tornGtJ..v~s pOl' eJcnp1u: de, ac1ClulrJ..r ID10. nUOVG ~aquJ..n~rln 0 soguJ..r 

con c1 0CluJ..po ~ctu.:'..l; ~uquJ..rlr 0 :t.rron~:l.r1::.; construJ..r un OUJ..flCJ..O 

o ~lCluJ..l['r un local. En cu::.1CluJ..oro. do 1es c,'..sos 01 onprosarJ..o no­

cosJ..tnrn ov~doncJ..nr l['s vcnt"J's y d~svent~Jc.s clo1 nuevo p1nn, du­

bJ..ondo po.rG 0110 cu~ntiflCGr, rof1oJ~r en fornn nun0rlCo. y osquoon 

tJ..co. 10 conoorl1~onte .:'.. 1GS -.1 tern"t~ v.:'..s on ostucb.o. 

En vins G.e oJonplo prosont~Dus ., cont~uc.c~on y n cons~doro.-

0J..6n do los 10ctoron, uno.. sJ..tu~cl611 en In CluO 01 ooprosc.rJ..o tonga 

ClUO clocub.r sobre un", ::'..1 torll"-tJ.. v~ clo ll1VOrslon. 
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Supongnnos quo l~ u.lrcccl6n ue l~ ~nprosn h~ progrQn~do In 

adqulslcl6n do nuev, n~quln~rl~ p~r, ~cJor0r lQ c21ld~d do sus pro­

ductos, reuuclr sus costos, etc.; Y noccslt~ s~bor quc cl~so de n~-

qUln~rl~ as l~ que n~s le conVlono. ConontarcQOS p~r~ sor prOOlSOS 

l .... OS cGsos, que t!.ononln~rLnos c:.so 1111." Y c~so IIBII. 

En cl prH10ro OXlsto l~ poslbllld~u t"'..c conprL1.r I,lL1.qulnnrla l!!, 

clustrlL'..l on 01 oxtrL'..nJoro ]Cor un v~lor CIF 10m colonos do ~t2005 oou. 00 

Y on 01 CL1.S0 TlB", par II; 130,000.oc on .:.lc-z"... P0rtlron08 dol 8UpUO,!! 

to quo on L1.obos C,S08, no obst~ntc quo dlfloro 01 preClO on 

~50,OOOooo, lL1.s c~r~ctoristlc ' S gcnvr,los <10 l~ nL1.qulnL1.r10 son SlDl 

l~ros Y Slrvon f~r'" 01 fln 'Iu.v rorslguo la onpros,; poro la nL1.quln,£ 

rl1:'. dol C2.S0 ".A"? tlonc r12.yor capaclC"!.L1.cl Llo proc."'..ucc16n quo lL1. dol c£ 

so "B", y osta on c,nblo su nnnoJo es nonos dlficll, CXlstlendo la 

poslbllld:-L:' do cntroll ..... r :1 Il..rSonL1.1 on un tlGnpO rOl2.tlv~rh..:nto cor-

to y ~don~s so cncuontr~ on pl~zn. 

Sor~ 01 est~do du rvsult~dos ul quo nos sorVlr~ de b['.so para 

nuestro 1:'.llCllS1S; se sabe quo l~s proyoccloncs puudon fornularsc a 

baso t1..c ostlnaclones c1..c :'.cuorc1..o ~ los rosul t::.dos obtl.nlu.os en los 

,nos ~ntarloros y COnSlc."'..or0ilClo 1.., nuevL1. lnvors16n PUOu.c Gst,blcccr­

so un lncrononto lntcr-~uL1.1 un l~s vcntas; 0 blon, utlllZL1.llclo n6t~ 

dos cst~distlcOS n~s dopurados. El costo tot~l sc pUl..d~ cbtcncr 

slgulonuo 1 ..... f6rnul~ gcnvral dol costo~ CT = CF + BX; 10 que slgn~ 

flca quo cl costa tot2.1 eB 19u::.l ales costos flJOS n6s 01 porcent,£ 

JO de les costos varl::1blos Be,brc l::1s vcntas. 

Es ObVlO quo IJnr~ osquen~tlz.ar l..n clfr~s 10s casos dol cJcn-

pIa quo nos ocupa, rosulta n~cos"'rlO ost::.blocor In ostructura do costos 



• 44 • 

corrcspondlcntcs y prcycct~r los rcn~lnlcntos futuros. En vlrtud do 

t~l ~flrn~clon, vo~nos cono se prosont~ los costos on ~bos cusos. 

CU .• DRO No.7 

:CSTRUCTURA D::J COSTOS 

Cl1.S0 II II 

RUBROS FIJO V.l.RIl.BLE TOTAL 

rbtorlu Prlnu y Mntcrl~los -.- 220,694 220,694 
rJ!~o (10 Ob.rn. Dlr~ct2. 63,335 44,183 107,518 
G~stos do F"i.brlc~ 40, 065 27,841 67,906 
G~stos de Ac1nlnlstr:::'Clon 90,541 22,635 113,177 
Gc:.stos do V .. mtr:. 22,636 22,636 45,271 
G ...... stos Fln~Cleros 119317 -.- 11 9317 
TOT.~ 227,894 337 5 989 565,883 
Porcentr'..Jos 42 ,G 58 ';.; 100 Yo 

CU.L1DRO Ho. 8 

CASO IIBII 

RUBROS FIJO Vi.RI;.BLE TOTLL 

Ibtcrl~ Prln~ y M~t\..rl~los -.- 199·212 199.212 

Meno do Obrr~ DlroctL' 56,231 40,821 97,052 

Gastes ('cc F,<;brlCc. 39,842 21,454 61,296 

G~stos do IdlInnlstr<'.C16n 81,728 20,432 102,160 

G ...... stos do Vont~ 20,432 20,432 40,864 
G~stos Fln~Clor0S 10.216 -.- 10.216 
TOTAL 208,449 302,351 510,800 

Porc\..nt'Jos 41 10 59 Yo 100 y., 

------------------ - - - -
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v~rs~6n y ost~nan~o un ~ncr~nonto ~ntor-Gnu~l en l~s vontas dol 5% 

sor6..g 

CU1.DRO I~ 0 • 9 

Cl.S0 "A" 

PERIODOS VENT"lS COSTO R:.~lmD1IDNTOS R.i.jIIDIMillITO 
'rOT1.L lUJUliL MENSUAL lilml,L SLV...,UTAS 

Pr~nLro 725 ~490 565,883 159~ 607 13,301 22 % 
SL. gun c.o 761~ 765 588,530 173,235 14,436 23 /b 
Tercoro 799~ 853 608,804 191,049 15,921 24 'i 
Cunrto 839,846 630~092 209,754 17~480 25 '10 

Q.u~nto 881~838 652,444 229,394 19,116 26 ib 

CU1~DHO No. 10 

IIC': .. SO "B" 

PERIODOS VLNTLS COSTO E:;lfDD lIL1TTOS RmmnU...lNTO 
TOTJ.L ".NU;~L r[cIISUAL ,JW1,L S/V:CUTAS 

Pr~noro 575~000 510~800 64~ 200 5,350 11 % 
SC6ill'll~O 603,800 528,300 75,500 6,290 13 % 
Turcuro 634~000 546,700 87,300 7,275 14 % 
Cuo..rto 665,700 565,500 100,200 8,350 15 % 
Q.u~nto 698,900 586,300 112,600 9,383 16 % 

S~ en los cc-sos :i.ntcs prcsontf'..c::.os, cl unprcs:::.rJ.o s~guo 01 

crJ.torJ.o d~l ronL~r.~cnto sabre l~s vontns, s~n nod~t~rlc nucha so 

(loc~d.J.r::'i. por 1r s rosu1 t~d(JS e.cl c:.so 1fJ~II. SJ. b~on os cJ.orta que 10. 
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n~qu~na.r~n tlcn~ un v:-lcr SUl erlOr ," 1::. c:cl o~so lIB", Y quiz~s re­

qUlor~ In prosonC1'" CG un tCon100 esru01nl1znco Gn su nnnoJo, los 

costos so vorf..n conponsados por Ll ronl:1n1vnto quo n 10. pcstro CI.O-

Jnrn un n~rg0n LO utlI1Q~L supGrlVr y CG rrvclsnncntc to.l nSlocto 

01 que nuevc Ius 1ntcrosvs '- lnqul0tuCGS (:'vI e..npr0sc~r1o. 

Cu~lqu1cr r0sult~Gu S v w illl 01 or1tcr1o SGoU1UO, svrV1ra ue 

b::.so <'.1 cnprcs~r10 1-~rn tor.2r un, li.cc1s1on en rulnclon 0.1 nuevo 

proyC'cto; to.l ~sfect.) Sv ver6. con nnyor nnpll tuel on l~ pL1.rtc quo Sl 

guu del prcsuntc tr~bc Jo. 

Slgu~GnQo L~ seOUcnC1n c.'..c l~ oxpos1elon, ostuQlnrGtlOS ~hora. 

10 1nhcrento ~ 1::. n~~pc16n do doo~slonos. En GfLCtO, luego du so-

10cCJ_on~r l<'.s ,1tGrn:-'..tlv"'s n".s .:'tr~ctlvo..S, 01 onpros~rlO debo tonnr 

uno. LvC1S10n quo sern l~ que Q~r~ orlgcn n 1:-'.. nuevn 1nvGrs16n. 

Dn gonor("l, l..l tlos"rrollo c:'c l~s funo~onus i'une.nnont:-:.los do 

1" ndn~n~str~c16n, 1nvoluor~ ~ndudnbloncntc 10. o.dopc~6n de e.OC2S10-

nos. T<'.llto In nntura.lozo. cone l~ npl10,016n do cnd" doc2s16n dope!!, 

Qu e.o 1:-'.. fWl010n ndnln1str"t1vn ~ In ounl se.. ~pllqUO. Dn el ~DbltO 

l10 I~ ('..3.rc.col0n, es t - n lnpLrt "'nto L. COlen ei.L. totlnr C:'oclsl0ncs que 

e1e no ser "'si~ L.l trnb~Jo (~Ll c..npres"'rlo so cons1e1ernrin lnprnct1c.9:, 

blo y consccuontcncntv sGri'1 2n}..oslble hncc..r un 1ntunto c!.o pl~lf2-

onr I~ consocuClon de Qutvrn1n-c.'..os flnos. 

Ln f"'cultnd Qc ~vclL1r os un ntr1buto esenc1nlnento hutlQ..Clo y 

p0rsono.l, IUGlcndo hnst" QUC1rso que dcpcndo dol co.r~oter de oo..do. 

porsonn. Es for GIla quo Wl nn~11s1s dol rroccso e.c tonnr <1.001S10-
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nus, c.t:. sJ.cnrr,J cono rosul t"'L_~ ~l rLrf"ccJ.on:1nJ.cnto 10t!,J.co (10 noto-

dos quo 8.yud~n :' CI_l.lSrOrr 01 l_roblonct y L1 SOr:1r~~r y cu:::.utJ.fJ.cL1r los 

fnctcrus J.nvolucr~c..(,s ,,11. los- r.nsnus. Toclo l.lsto d'" no Joros olc..nontos 

~oruncc e.o l~s c..ooJ.sJ.onl.lS ~UL so tunon c..n 1~ soluoJ.on e.o sus probl£ 
"-

n~s. Tnl nfJ.rnL1oJ.cn nos nuevo ~ r~zonL1r sobre 10 que so entJ.ene." 

l::or l~ ~00J.6n l-:'e Ilr!.l~opt,:.r 0 ton~s l~coJ.sJ.onc..sll. 

George R. Tc..rr.;/ LJ.oe g IlTon8.r l'_uoJ.sJ.onl-s os esoogor l-ntre 

sJ.onLs J.mplJ.o~ que cXJ.stLn v~rJ.~s poslbllJ.c c.us "n ou~to ~ 1~ 8.0-

O~c.:'o.. resul tnl'..c on tCrnJ.llos ~-:'L su r"L1.tl vo.. oonvonJ.LnoJ."'. 
, 

L~ c.-:'LoJ.sJ.6n se ton n 5 L-:'J.OL cl ['utor, bns~nclosc.. 0n Ll orJ. torJ.o 

o sabre be,sus quo se tl-Dg2.11. r:Jr lnportc..ntos on unL1 SJ. tUc..oJ.on C'..L tor-

Por nuostr2. fc.rte y ... n oontr~stL. oon 10 ...... ntcrlor, consJ.c:'orL1-

nos quo r!.1 ologJ.r cntrL. vo..rJ.r!.s o..ltLrn~tJ.v~s LobL rrustnrso ~tonoJ.6n 

prJ.norclJ.~l ~ ~quellos frotorus qUl- nos pl-rnJ.tnn L1vorJ.gu~r In oonsJ.~ 

tonoJ.~ dol :r.roblLIJn y l~s O~US2.S lll.l su orJ.gL11.. Cronos guo In L1clop-

oJ.6n do e.ccJ.sJ.onos on 1~ LJ.rocoJ.on Ll.l onpr"s~s, consJ.stc.. un In flJ£ 

0J.6n clo un JUJ.oJ.o e.ofJ.nJ.tJ.vo r~r~ Ie., soluoJ.6n co un rrobloDL1, dos-

Y PrJ.noJ.I-J.os do ~\.l!nJ.nJ.str~ooJ.6n, CESSA, 1963, I-~g. 78/79. 
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pUGS do h~bor ofootu~~o ID1 onfoquo l6Glco~ ~nalitlco Y slstcnatlco 

dol nlsno. Un l"'l..tL.nlclo ~l1~llSlS l~ol l,roblorw. que s\.- trat::1.~ le·s co­

noclnlcntos~ oxpcrl\.-nclns~ ~n~lltucl de crlt~rio Y 0utorld~~ Co 10.. 

porson.::>.. que l~UClC~L. 9 r"rra t"n cJnsOCUL.ntenL'nto tornr I;:> C .. "clslon 0-

En c...l tonn que nes Jcupa 9 01 L.f11l s~rlo~ luogo clo hncer un 

cStucllO consclonto sobro l .. s ~1 t0rJ.1 .. '..tl vns quo 1.:. pnroccn nns ncor­

dos 0.. sus lntoroses; luogo Q" cx~nln~r sus vc...nt7J's Y Q"svontnJns~ 

utlllz~r~ su buen JUlClO~ sus ~xp"rlunclns y conOClDlontos sobro 

01 cnnp09 p0r<1. ton~r Ie. clc...clsl6n que sore. to..l cono l..; eXl~uslr:JOS con 

antorlorlc:'~d, 1 a. que II ~r"; orlg\.-n ...... Ie:. nuove. lnv0rslGn. El fln do 

re.zon~r y vnfoc : r c.no.litloc.ncnto le.s e.ltorn~tlvns, os prCClSQ.DCnto, 

fc.r~ conooor el e.spooto suste.nol,l clc...l onso, lnoluyonclo le.s dlforo~ 

tos :r;.nrtes que 10 lntv[~'r .. ~n~ pc:.r ....... que cllchcs C'sructos sc..~.n un o.Slc1o­

rc flrne en ('1 proooso L"'..O tone.r In I~cclslcn oorr\.-sponcllontc.. 9 quo 

Sln d.ude. o.lguno.. 9 rcporcutlr6. on tOl10 Ie. Cl.crunlstr:;.ol6n y c"'urr'nto la. 

Vl~o.. do Ie. nuovCl. lnvorSl6n. 

c) PL.r.JT DE IITV.JR::'IOlTL2 

El pl::n llc lnVOrl:>lonos LO un:;. unprcs[' os un o.s];.ooto fundo.r:JoE:, 

to..l, Ospoclc.lnentc cuc.nC .. o s\.- nn:;.llza. "n t6rnlnos clo los roquorll1l0~ 

tos flno..nOloros ('t.e In ras'1Q. ];':-"re. \.-1 llus['rrollo norno..l c10 sus upora.­

Clones, nostr~clonos 1[' dlllgL.nol~ y h c.blllL::1.C clol uDprese.rlo on 

cu .. '..nto a c6no so cDplo<'..r::1.n lc's fl..nc.los 0.. obtl..norsv, on 01 no..noJo do 

la.s ~ctlvldndos lnclustrl~los. 

Los roquorlnlcntos fln::. ... "1ClL.rOS (10 un.::. lnc:'ustrln, son los ro­

oursos Donct:;.rlOS y flnnncloros quo osta nocoslt.::. para. ponorso on 

-----_ . . _ - -



o 49 • 

opor~c~6n~ y s~ y, 10 est~~ p,r, su norn~1 dosonvolVln~Gnto. 

Uno voz que 01 ~nfrcS~r~G h, ccc~d~do 1~ fuont~ do 1, s roqu£ 

r~n~untos f~nnnc~cros nocus~r~os pnr, 1~ ~n~ustr~~~ t~ono on In s~­

gUlcnto fos~, qu~ vl~bor-r ~l fl~n do lnvcrSloncs quo lncluy~ carno 

teros cono los s~bu~cntos: 

1) C6~o s~ ~nvLrblr~n l,s rocursus obtcnlQos do l~s dlstlntns 

fuontos do f~n,nc~nn~cnto. 

2) En que cu~nti, so lnvLrtlrnn. 

3) Cunndo so ~nvertlr6..n y con quo por~o(hc1C.lm:'. 

El plnn do lnvcrs~onos os Qc gr~n utll~c~d p~r~ ~1 onpros~r~09 

prlnolp,lncnto cu~ndo los fcn(los obtv!uG.os sor~n clost~n~clos ~ In 

construcc~6n Qo cQlf~c~os 6 ~dqu~r~r ~ct~ves lnclustrl~los con l~ ro 

gul~r~d,Q quo roqulor~ 01 pl~n guo sonn~llzn. 

Pnr~ d~r , los lootoros uno ~do~ n~s obJct~v~ ~ol s~gn~f~on­

(10 dol plnn (10 ~nvors~Ln,~s5 pr~sont~[10S ~ cunt~nuno~6n un c~so pr6.c 

t~co. 

P~rtlrCQOS Lol SU1ULSto gue un, en~rcso h~ cst~Qnclo sus rogu£ 

r~n~ontos flnCl,l1c~oros on It 37495j5.oo~ d~str~bui(los ns:r.~ g:194~000.00 

p~rn construcc~6n Qo 0cllf~c~0 lnG.ustrl~l? ~ 73,000000 oonprn de DCl,­

gu~nnr~n; gnstos LO ~nst;-ol '..clon \~ 5,000.00, nob~lH' .. r~o y oqu~ro 

\~ 42,555000 y \j; 60,000.00 p;-or-.. c<!p~k..l (10 opcr~c~6n. P~rn ost:.blo-

cor el r1;-on LO lnvcrslones, suponlonco guo 01 ~~prusnrlO hnyn dOOl­

chelo solloJ.kr p~rto LO los (t 374,555.00 C!. ~nstltuc~0nos do pr6stn­

no, "tcnonos nooes~rlr..non"tO guo nn-llzC!.r 1~ ostruotur~ flnc .. nOlorn 

~otur..l (:'0 l~ enprosn y cons1C.1or,r tr..nblon 1[!. nuov~ ~l1vurs~6n. 

P,ri'.. el o,so ~n~Olr..rcnos nuestro oJonpl0 oon 1~ prosontnolon 

(101 Bi'..lanoo G~nor[!.1 LO In cnfrosn IIX" .... 1 31 do (hc~onbro c10 196 • 
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"' C T I V 0 

C~rcu1;ntc 

C2.J~ Y B;J.1COS 
Cucnt~s por Ccbr~r 
Invt:nt~r~os 

Tvrrcnos 
E(l..~f~c~ )S 

r1('qu~n::,r~2. y Equ~I-o 
Mob~l~~r~o y Dq. Of~c~n(' 

Vohicu10s 

Oiros ActlvoS 

G~stos Qo Inst~10c~6n 

Dcp6s1toS y F~~nzns 
Cucnt0s Pcnu~cntvs 
Otros D~fGr~dos 

TOT.t~L 

\~ 32,768.00 
140,174. uo 
172 2413.00 

It 60~000.00 
98~000.oo 
50~ 661. 00 
45 5 774.00 
12 9 023.00 

\, 9,350.00 
5~255.00 
3,325.co 
1 9092.00 

F 1. S I V 0 

C~rcu1-,ntc 

Provcct.e.·rcs Loc~lcs 
ProvecLorc s ~~1 ~xtcrlor 

Crcd~tos B~nc-r~os 

F~;Jo 

Cr6d~tos B-nc~r~os 

DocW1ontos per P0g('r 
DCUL .... "S ~ P2.g~r 

Pntr~nonlo 

C('p~ t~l P~g:'..l' .. () 
Roswrv" Leg"l 
Ut211<ln~cs ror _~p1~c-r 

TOTiiL P~i.SIVO Y PLTRIHOJTIO 

\/: 16,033.00 
43~680.()0 
20~ 661. 00 

\~ 39,398•uo 
37~265.oo 
99735.00 

It 315,085.00 
6~ 211. 00 

73,767.00 

~ 345;355.00 

2585 458.00 

18~022.00 

(t 611 835.00 ======!:====== 

It 80,374.00 

136,398.00 

395,063.00 



• 83 • 

El segundo n6touo de Qc;roc~~c~6n ~pl~c~Lo por los contado­

ros con alguna rogul~r~dad os 01 quo so conoce como 01 M6todo do 

la Sllila do los Dig~tos do los anos 0 Periodos de v~dn util dol Ac-

t~vo. Lo esonc~~l on 01 omploo do 6sto n6todo os quo so npl~ca on 

concopto do g0stoS por doproc~ac~6n un c~rgo 0nual on forma docro­

c~onto. Es doc~r, produco un cargo ~nyor por doproc~nc~6n durante 

los pr~~eros nnos do ~da dol nct~vo. Esto revisto ospoo~al ~mpor-

t~c~a ~ara 01 onpresar~o cuando doc~do su adopc~6n? ponsnndo en 

que 01 act~vo f~Jo as m~s product~vo n l~ onprosa en los pr~moros 

nnos do su ~dG ut~l~ dosdo luogo~ par oncontrarso on cond~c~onos 

cas~ ~nalteradas9 Ins quo van docrod~ondo n trav6s Lol uso y 01 

t~onpo y on forma cns~ parnlola a ostn d~sn2nuc~6n y porcontu~l-

Donto v~ opornndo los gastos por doproc2nc~6n segUn 01 netodo on 

cuest~6n. 

El proco~n~onto? tonando como beso los datos onpleedos on 

01 oJonpl0 dol pr~ner ~6todo, sorin; So s~nn 10s nUffioros quo ro­

prosontnn los poriodos do ~dn ut~l probnble dol nct~vo 0 son: 

1+2+3+4+5+6+7+8 = 36? osta sunn obton~da so util~zn como donom~n£ 

dor y cada dig~to ~n~~dunl y on su ordon ~nvorso como numerador, 

os doc~r? 8/36, 7/36, 6/36, otc. cuyos rosultndos mult~pl~cndos 

por 01 v~lor 0 doproc~nr nos d~ l~s cnntidados quo rospoct~vnmo~ 

to so omplonran para apl~cnrlns nl pr~mor ano~ segundo nno y as! 

Sucos2vanonto. 



Ailos 

1 
2 

3 
L! r 

5 
6 

7 
8 

Cnrgo n gl1stos 
per doprocJ.c1.C. 

(t 3,556 
3,111 

2,667 
2,222 

1,778 

1,333 
889 

4!l/1-
(P 16 000 
====~=== 

+ Valor de dosocho 
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Abono ~ dcprcc. Mo~nJ.ento co 
"..cunu1c.do. 1::1. ct~. doprec. 

L'..cUDu1 c..c."!.a 

(j; 3,556 \t 3,556 
3,111 6,667 
2,667 9,334-
2,222 11,556 

1,778 13,334 

1,333 14,667 
889 15,556 
4l.~4 16 2000 

(f! 16 000 
====~=== 

V:110r que so 
va. roeJ.str~ 
co on IJ.bros 

(j: 20,000 
16,444 
13,333 
10,666 

8,444 
6,666 

5,333. 

4,4/1-4 
4,000 + 

E1 Irusonto metodo os consJ.dorndo cooo dGfrocJ.~cJ.6n ncolorada 

y su ndopclon co);'ondo dol crltorlO do que Duches nctlvos flJOS son 

de Dc.yor vn10r p~rc. lL'.. onprOSc. on sus frlnoros naos do sorV1ClO 

quo on los ultJ.oos, tc.nto porquo 1~ eflC10nClc. DOC~nlCc. ulsolnuyo 

a trnv6s dol tlODPO, co~o tnnblon ];,orquo ul nnntonlnlonto se vuol-

va D~yor con 1n nntlgucdc.u, odonas, so s~lva.gunruc.n hl1sta Clorto 

grndo los lnt~r~sos de 12 onprosL'.. utlllzando ['.1 n~XlDO los c.ctlvoS 

on los frlDoros ~fios do SU ~dL'.. utll provlonuo 1['. c.pa.rlc16n uo nuo 

vos nctlvos d~ nc.turc.lozL'.. nuJor 0 Sln11cr quo puouan volvcrlos ob-

solotcs. 

El n6todo llnDado dul PorcontaJo F1JO Sobro Sa.luos Dooro-

Clunt0s os consldornclo tnnbl(n COD() un m6toclo do c."!.o);,roclnclon l1CO-

10rnu::1.. Los prlnclpJ.os do su utillza.clon son los nlSDOS quo 01 de 

10. SUDl1 do los L'..nos diGltoS c.unquo si dlforonte on cuanto 11 su pr~ 

cedlDlonto so rofloro. Prlnclpnlllontc conslsto on ap11Co.r 111 cos-

to, cuando no so ~stlnn v1110r do dosocho, en ul poriouo lnlclal un 
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porcentaJe (l.e dCl::reC~[1.c~6n que puede ser cleterrunn.c.lo (10 2.cuordo a. 

rClt;1a.L1unta.c~onos osroc~a.10s, ];ur 0 Jc.np10, 10 que ost~b1eco 12. Loy 

do Inr,uosto sobro 1n Ronta.. La.s op1~cnc~ones rnrn los dOQ~s poriQ 

dos so hncon nfoct;::nC .. o 01 v~1(.r on l~bros c on 01 porcontnJe ostn-

b1oc~c~o h2..st2. ubsorbc..rso 01 coste totn1, 0 110gur 0..1 v .... 1or ~e dc.se 

cho est~ma.do. 

CODO un c Jcnp10 prtict~ca (le1 nGto(~o vC'..nc.s c. suroner lluO 01 co =-

to co un uct~vo f~Jo o..sc~cnclo a. ~ 16,000.00, un~ ~dC'.. ut~1 de 10 

<:l.nos, con un vn1cr c"!.o (~0 s 'Jcho elu Ii: 1,718. ;)0 Y un porcontnJo I..J tn.sa. 

.Al'1os 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

Ca.rgo [\ gnstos 
por deproc~a.o~6n 

\j; 3 5 200 

2,560 

2,048 

1)638 

1 9 311 

1,049 

839 

671 

537 

429 

+ V .... 11..Jr do descoho. 

Abono n (",-uproc. NO~Q~,mto do Vc.;Lor quo 5'. 

~cunu1nc.la. 10.. ct~. ~eproc. va rc..g~stra.: 
o..cUQu1~do.. do cn l~brc~ 

(C 16,000 

I ' IP 3,200 ~ 3,200 125800 

2,560 5,760 10,240 

2,048 7,808 8,192 

1,.§.38 9,4L~ 6 6,554 

1,311 10,757 5~243 

1,049 11,606 4,194 

839 12,445 3,355 

6'{1 13,116 2,684 

537 13,653 2,147 

429 14,082 1,718 ..., 

E1 vo..lor do desecho so obtuvo ha.st~ f~na1~z~r los d~oz a.nos 

do ~dn. ut~l cst~nn.Qn. dol act~vo y se ~ctorQ~n6 ~si, dob~clo ~ que 

1n. tn.sn f~Jn. del 2C1'/o a"-lUa.1 fue c1cc1c.hc."!.~ en forMa. nrb~ trar~n.. 
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EXJ.sto tanbJ.on 01 oCtOc.o llUJ:lac.o Tasas ])ocrocJ.ontes Sobre 131 

Ccsto, quo no as o~s quo 1~ G~1J.c~cJ.6n GrbJ.trarJ.~ do uno. to.so. ~uo.l 

de doprocJ.~oJ.6n quo va afoctnndo 01 costo dol ActJ.vo FlJo 0. truv6s 

de los ullOS do su vJ.da utJ.l ostJ.Mo.d~, hnst~ nbsorborso conp1otaocn-

to. 

FJ.nnoy Ilhl1cr 11 sobre cste nctoclo dJ.co g "Uo puoc~c do.rso nJ.!l. 

guno. f6rnul~ ~o..r~ dotornJ.nnr l~s tnso.s, puos 6st~s so oscogon ~rb~ 

trnrJ.nncntc ~1 fornu1L'..rsQ 01 rrogrOr1a. d.e c' .. urrocJ.u.cJ.6n. Lo. sJ.guJ.o!.!. 

to tu.bla nuostro.. conc fWlCJ.Cl1:'.. -.l1 nctrco, oscogJ.ondose o.rbJ.trL'..rJ.G-

nOll to 1[' t~sa p~rc" cnc:'t'.. U1l0 t .... o 1 cs C1.iios que apL'..rc con on 1~ tabla". 

Tabl~ de ])ofrccJ.~eJ.6n - T:'..sL'..s ])oerooJ.entos Subrc 01 Costo. 

C;.r.:,os C1. Crct .... J. to 0. (loproo. ])opree. totn1 VL'..lor do 
MOS T~sas clofrc.c. ~oumul~dn acumu1mla dosucho 

$ 6,000 

1 15 2/3% ~~ 9LrO {' 940 $ 940 5,060 ,,> 

2 14 2/3% 880 880 1,820 4,180 

3 13 780 780 2,600 3~400 

4 12 720 720 3,320 2,680 

5 11 660 660 3,980 2,020 

6 10 600 600 4,580 1,420 

7 9 540 540 5,120 880 

8 8 480 480 5,600 400 

2~=!L~ !=~~§~~ !==~~~~2 

El n6todo do Hor~s de Tr~b~Jo y ul clo Proc.ucoJ.6n gonoTn1oonto 

so o.n~1J.znn por sop~rL'..do, no obst~tc, d~dn 1~ sJ.nJ.IJ.tud ontro ULlbos 

heoos eroicl0 COl1vonJ."nte prcs(mt~r1,·s "n un oJ.sno oJonp1o yo.. quo po-

drirumos suponor quo l;.s horns do tro..bo..Jo eonSJ.d.oradas en 01 prJ.oero 

puocon o..nnlJ.zarso oomo unJ.d~cus ~e lrodueoJ.6il on 01 sogundo. 

11 Curso tl0 C0l1tL'..bJ.1J.c.o.d ItltC.rf,lOdJ.;' ToPlO I, Segu..."ldo. Ek'..J.0J.6n, UTEHA, 
M6xJ.oo 1963, pngJ.l1:> 368. 
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En estos m6todos 1< \QC~ ut~l dol Act~vo F~Jo so doterm~nn 

n trnves do l~s hcr~s do tr,bnJo ~robables do opor~c~6n que ~uedn 

dos~rroll~r un b~cn9 0 , trnv~s ~~l nt1floro do un~d~dos quo pueda 

~rGduc~r on un c~crto pcriodo do nnos. 

Supong"mos quo un~ n-<'qu~l1c pnr::. In ol~bor:,c~6n de ~roductos 

pl~st~cos t~one un costo ~e ~ 10,000'9 ml~ ~d~ probcble do opern-

c~6n co 20,000 hor~s y un v~lor d~ dcsocho do ~ 2,000. L~ t~sa do 

C .. cpr()c~n.c~6n se c,lcul2..ri~ nsi g t = C-d = Costo monos v~lor de de­
p 

sucho dJ.~chdo 01 resul t"c .... o ontre cl nlli:!cro ( .... 0 hor~s 0 unl.c1ndos c10 

~ro~ucol.6n. P~r, 01 onso quo nos ocup~ t0nonos~ 

10,000 - 2,000 
20,000 

.Allos 

1 

2 

3 

4 

5 

Horas de 
trnb'-'Jo 

(C 3,500 

5,000 

8,000 

2,500 

1,OUO 

8 2 000 = \~ O. ~ 0 
20,000 

C:'-rtSc Gtos. Abon\) , ct:'.. Mo~ml.onto do 
~er Dc~rcc. DOFruc. ACUD. ct~. Dep. Ac 

IJ, 1,400 (j; l,:~OO (t 1,";'00 

2>000 2,000 3,400 

3~200 3,200 6,600 

1,000 1,000 7,600 

.~oo 400 8,000 

+ V::,-lc,r do closocho. 

V:'..l...,r que 
se va regJ. 

--~rnndo en 
ll.bros 

It 10,000 
8,600 

6,600 

3>400 

2,400 

2,000 

Ac.oTJO,s (10 los m6todos Jo doprucl.,c~6n nntorl.orncnto moncl.onndos 

quo so utJ.IJ.Z0l1 con m~s rcgul~rJ.c.nd on In ~rnctJ.c~ contnble OTJ~rosa-

rJ.nl de hoy on (lin, t~bl.6n oXl.ston otros quo Unl.cnoonto nonbraromos 

Y SJ. 01 loctor so l.ntoros~ cn 01 tona puodon sor~rle do algun~ base 

p~rn su ~vostJ.g~cJ.6n. Tnlos m6todos son~ El Metodo do Av~luo, El 

Metodo del FOlleo do 1~lortJ.zacJ.6n y 01 Metodo de Ins Anunll.dndos. 
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4 - lli:LACIONES DEL L.CTIVO FIJO Y OTROS RUBROS 

m~nto humnno dlrcctriz so fr~OCUr~ sobro~~orn ~(r conooor los rosul 

t~LOS do l~ gost~0n 0mrr~sar~~1 on un dotorn~nado periodo; t~les re-

bult~dos pucdcn ser ~~11z~dos ~us~c d1furcntos UnGUlos como: Ut1l1 

l~0 do :'..proVl.Ch"'n1C,nto de les 1ncn~s de C['P~ tnl emp1c~clos en los pr.£ 

cosos product~vos, asi como t n nb1Gn l~ pnrt1c1pac~6n do estos en los 

resultncos f~n~los cbton1dos ror l~ cnrrosn. En v~rtud de ostns ~n 

quo s~rvon cono olonontos dc ~l~l~s~s rnr~ 01 hombro do ~m~resa~ fa 

c~l~ t~clolo It' 0XI--ros~6n cu::,nt~ t~t~ v~ do l(.s resultados y s~ tuac~o-

nos mhoruntes .1.1 conetlC'..o umprus",r~ nl (.~pronc.hdo. 

D~chus clom .. ntos s~ cun0cen can ·~l nombro <le razonos con tables 

y par pr~nc1p~0 y cor;102.~ll.._·C.1. on 01 tun::-.. quo des~rroll;J.mos haremos 

breves comont~r~os sobre aqucl10s qu~ ~mpl~cnn Ins ~nvur&~ones en 

Act~ vo F~Jo de l~ ~nrros~ ~lll'..ustr~~l. 

1- Raz6n do l~s V~nt~s r..l l~Ct~ V0 F~Jo 

Cns~ S~l.}"'lpre 01 pr~nor mchc.1.c'..or que so 1lJ:1.D.1~za os 01 refero,!!. 

to a las vont~s rosl-octo ~1 l~ct~ vo F~Jo, cuyos c~b~os pueclol1 ~nm-

c~rnos ul r~tmo que s~guon Ins vont~s on rolnc~cn 0,1 Pllilto de oqu~-

Est~ r~z6n as cons~dor~dn como un ~nd2c~clor do 10, of~c~enc~a 

de 1[',,8 orcrr..c~cnes LO una, ~mrrcs~ y COBO oxpros~ Rnutonstrnuch y 

V~110rsY IIInd~c~ l~ ~ t[',,11d:'..cl dol act~ vo f~Jo. Tc.Plb~6n s~rvo para 

1/ Economir.. do l~s Em~r~sns Industr1a,los~ Fondo do Culturn Econ6m~ 
co" M6x~co - Buonos ~~ros, 1959, p~g. 110 



Juzgnr (10 1:. L'.mplJ. tud 0 ostrochoz cLul volUIJon do vont~s con mo..rgon 

dG ut111d~d. Sl 1::'.. r2.z6n os 2.1tiJ., GonoriJ.lnunte 1n<11C2.ra quo los 

o:.rgos f1JOS son oC'..Jc's on el nOwocle, y, por 10 tc.nto, quu 01 punta 

do oqu1l1br1o os b~Jo~ cnn ul cons1ffU1ontu volunGn :.nrl10 d~ vonto..s 

f1JOS 0.1 tOB Y un V01UJ7J.Cll rcLluclC"'..') clo vc.,nt~s en que 1'uo(lo ootenorse 

nlgill1n ut111d2d. Un nogoc10 con lU1::'.. r2.zon b':;'J~ osta D~S oxpuesto 0. 

tener dlflcultL'.dos durL'.l'lto un roriodo ue do£ros16n quo nquol quo to~ 

go. uno.. ro..z6n alto... Por otr~ perte 5 on ul CiJ.SO du dos nv~ocloS sim1 

o.quol que tvng.:;. un o..ctlVO flJO , 
Ii1~S iJ.lto~ slondo todo 10 don~s 

en mesa iJ. oo..Jo costo y, vn liJ. 0);'OC':;' do 0.:x:r:.ns16n) ostL'.ro. en l.U1n po-

2- Rnz6n dol C~~lto..l Proplo 0..1 ~Ctlvo F1JO 

Es oovle que 01 honbre do e~pros~ deoe conocer Sl dontro de 

sus plnnes p~r~ 1.:;. o.dqu1Blc16n du olonus de ciJ.plt.:;.l, OX1stO o..lgunn 

tonclenCla a 10. sobrolnvcrs16n. Pnr~ podur detoct:.r dlchn lncl1nn-

c16n tunclr~ quo ofectu:.r lID dotonlU0 ~n~11S1s do los b1cnes quo con 

fornL'.l'l 01 C£'.Pl t""l lnnovil:i.zndo L10 su enprosC'.. y (Uctnr.llnC'..r sobro su 

ut1llznclun 0 nCJur tllCJ.l.J ::.obro su p['rtlclp~c16n on 01 osfuorzo pr.2. 

dUCtlVO Y sobro todo sobre su iJ.proVeChnnlonto. Du ost::'.. n~orc 110-

gnr~ 0. 10 quo so conoco cone las proporOlonu8 del ~CtlVO l=crncnonto 

un 1:. ostructurL'. f1no..nclor::'.. de uno. 1nst1tuc16n. 

La. r~z6n que nos 00n01orno nos d~ 1::'.. son8o.c16n sobro 10. pro-

porc16n do los ~ot1voS flJOS rosrooto ~1 co..plt:.l lnvortldo por 10. 

cn);'rosn; slendo lID indlo::'..dor por dom~s relov.nte~ ospoolnlmonte po.ra 
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10. [1,clopci6n (10 l:'.s nuov:'.s ];:olit~ons f~n"'nc~or .. s e.o 1~ oupres::::,. 

Es MUY ~ITlI'ort ...... ntCl 01 r::,t~o ull rufLlrunc~:' on el ostudJ.o do 10.s 

oM:rrOSo.s ~ne.ustr~nlcs dondo l~s necus~d'dcs do b~onos e.u ce];:~t~l son 

C[1,S~ S~cMpro crGc~cntos yon o.lGunns uc~s~onos creeon mns r~r~dnno~ 

tu quo ul o~:p~t"'l. 

3- ActlVO ClrcuL nte ::1 ],ctlvO F1JG 

::; ...... bom'_ s que l::,s dos G-r ...... lltlos rubros quo (luf~nLln on 01 b[1,lnnce 

01 [1,ct~vo de llil~ cwrros"', son l)s quo o.horo. nonC~un[1,nos y v~mcs 0. 

rol:1.c~on:'.r. Aqui ron::'.cc 01 orGUITlcmto vcrt~do on 01 rr~mor co,:pitulo 

CG Gsto tro.b::'.Jo rcs1cotv ~ los fo.ctoros cctGrmlll~ltLls do Ins ~nVLr­

sJ.t.'llUS Gn .L\ct~vo F~Jo <1c l~~furuntcs org::'.luzo,c~')nos omrJresnr~o,los. 

EstC'.. r::'.z6n us <10 nucho. ~nrort~no~n I'o,ro.. 1c:.s ~nst~tuc~onos b:1£ 

c~r~ns Y comurc~o,lcs :por CU~lto e.ubcn cu~e.o,r quo les rocursos pro~ 

l'llcntos do sus o,ct~~do,dos u opvr ...... c~vnus Su omplon on cl oe.p~ to.l 

clroul~to y no vn bloncs flJ s, ye quo 0..1 onplenrse on Ie. OVoluc16n 

(kl ];:rlT1uro podr~, sGr n6.s f6.o~lI:lontu relncor:rcrndo y dc nuovo flulr 

ho,Olr:. 01 mocho, logr::'.nclo ('..0 ost~~ ferron Ie. rotc.0~6n roqucrlclo, do sus 

rocursos. 

Los rosul t,"'.c"'..os D-1S f v0r~bles ck I::, rul ...... ci6n ontre Ll lJ.Ctl vo 

Clrcul~to y Gl ;,ctl vo F1JO c..lc. be sGr 10. de ore Cll!lll.mto , :ror ou::::,nto 

nos 111Choo, que sc vn ~ncrcr.vllt· .llC'..O vI O['..Pl t ...... l L.Ll opor:1c16n rospoeto 

~l oo..plto..1 on o..CtlVOS flJOS. 

A roser c10 10 n ...... nlfvstndo, cstn relo,c~6n eonllovn dl£'crcno~ns 

sust~c~ ...... los so~(m sonn Ins cC'..ro.otorist~c::,s do 10. Lm~rOSo, quo so e~ 

tud~o. Como humos d~ch" on lo.s omfrosns comero~~les dobo sor nIto 

y D~S b~Jo on Ins onlrosns de gr~cos ~nversionos como son Ins ~n­

dustr~::'.lcs y de sor~o~os. 
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L~s razonos ~ntcr~oros quo brcvomunto hODOS ~bordado~ son las 

quI.) c::..n mc.yor frcclh.nc~::'.. SCll ut~12z.ado..s "n 1<'. ];rf..ct~c'1 cont<'.ble y 

f~n:mclcr~ {lo 10.. epoc,'.., I..n cu:mto lnvulucr. lnclclonclc" do lus act3::, 

vos flJOS cn los rosult.dos do l~ cm];ros~. 8ln omb~rgo~ '11gunos 

cmfrusarl0S t~Qbl~n rol~clon~ otros rubros can 01 LCtlVO FlJO~ asi 

so observe on ~lbun~s veces 1<'. r~z6n dol costo do ncnuf~cturo.. con 

Llu produccl6n; lo..s utllll.~ll"s COll lC!. ltl.VCrSl6n on ~J.CtlVO FlJO po..ro. 



RLTURLi.LEZ"~ Y EFSCT() liE LLS P.LGUL"~CIO:NES GUBERN.ll.1KENTALES 

SOBRE LAS IHVERSIOJ.iJES EN I.,CTIVO FIJO 

1. LA LEY DEL IlIiPUE~TO SOTIRE Ll. I{r!;NTA Y L.A DEP:ru:;CIACION EN 
EL Sl.L V lJ)OR 

COllt::nOS yt'. con un., ldl..n sl,b:r"" .::.1 slgnlflc.:--.do clo 1a doprocla-

Cl011 Y ~cu:rca de su a.pllO~ClGn rr~ctlcn 00nt~b10 on l~ ndolnlstra-

ol611 c:'", las "nrrl..sr.s. Intontc..rull1,-'S :~h0r.:', cor:w una. rOOarl tu1aol6n 

t:'c to..1os COllcurtos, l' .. l.. ostucll~r1 D ()n fo:rtlo.. suolnta oonforno a 10..s 

estllulnolcnos do l~ Ley ~c1 Inpuosto sobre l~ RGnt~, l'..otu~lmonto 

Qn TIgencJ.:-~ on nuostro r.~is. 

Inlcl~r(,mos 01 te, 1'1 ~nte~nc.!.o Ie s c0nc\..,ptos que l..n rl..o1a.cl6n 

concopcl6n nos sea. m~s f~cll y fr;dl..r ~rrJ.bar n conclusJ.onos pr60t~ 

En 10 que r(..sr.octC'.. ~ Ins ITlOJo:ra.s \..,11 ul c..rticul, 14 quo so ro-

fl-..ro a. 1C'..s g:mnnCll'..S 0 r-:rL"!.J.c.l.:!.s C..c Ct'.rl ta.l prcsc:rlbo g IISo conSldo 

rarbl mGJoras tod~s l'.~uol~as :rofC'..ccJ.onos~ O"MrlJ.ncJ.onos y otrns J.n-

lilt'. nnJ:.,1J.acJ.6n CO 1 ~ CCl1t-..xturl'.. prJ.nl tJ. vo. dol r:lJ.SDO 0 olovon su va-

le'r, SJ.0IDloro quo (lJ.ohas J.nVl..rsJ.onl..S no haY:-ffi SJ.co l'..UmJ.slblo S oomo 

En al nuoernl 3 del T'llSnO articulo ost:-'..b1ece g 'lEI oosto basJ.oo 

do 1cs blanes muebles 0 lnI1luob1es so dotcrIDJ.nnrj on 01 onso do que 

soan a.dquJ.rJ.dos a. titulo onaroso c""duoJ.endo dol oostv de ndqulsl-

ol6n las dOp:rUola.clones que so hnY~~l r()~llzado y ndmJ.tldo do aouer 

do oon It:!. Ley. 



• 93 • 

El ccsto b~SlCO ~a los blancs ~uqulrluos For don~c16n 0 heron 

c~::'. sor~ cl costo b~s~cu uol c"!.onnnto 0 cO',us:.nto. 

El costu bfs~cu du IGs b~on~s adqu~r~dos ~ntos dol 10. de Ene 

ro cle 1964, ser~ su v:-l r c ,'m",rc~.:'l ::'. (.s::. feoh::.. 

El v"lcr comerc~C'l ::.si clocl::.r'll SLr~rn t.:'I.lb~6n p::'.r::- \..,foctos 

do dat8rm~n::.r el impuostv de vl::.lld::,~ \..,n 2.fios Icstorloros a 1::. de-

En su c::'Iitulo II 1:- L~y so rGflOro ::'. l~ ront::. notn y en 01 

nrticulo 26, ost-'bloco l::.s dcl'ucc1oncs ::. 1::. r\..,nt::. bruto. quo son nc1-

m1s1bles o Af1n can nuastros prop6s1tos cncontr::.mos 10 quo proscr~ 

bo 01 mlsmu ::.rticulo on su nur.lur::'.l 7 que chce ~ "Lus g::.stos por con­

cOl to d.0 rel'::'r ~Clonos orl"!.ln::.rlo.s, 0 sca 5 los quo erogu",n p::.rn. ma.nt£. 

nor on buon::.s c0n~clonos dG tr.:'b::'Jo, Sl-rV101C 0 prcduco16n, los b~£. 

nos dol contr1buyonto, dost~n::.dos d1rcct::'.nonte .;, 10. rrOdUCC16n de 

1ngresos comput::.blos, Sln que t"ll-s rl-l'~Lr::.c~cnos prolon~on a.proc~£ 

blomcnto la l'..ur c16n de los b10nE...S 0 1mpllquoll unCI. nmpl1ac1on de In. 

ostructur::. pr1Dlt1vn do los m1smvs, y SlOn];-r~ que 12 111vl-rsl.6n no 

lncrem0nto \..,1 v::.lcr Ll- ullos. 

C<J.c~onos lLcprUCl. ,,1)1('s5 'A~tf. 1nc1uitl, 'l'l l' cuotCl. de dl-proc~::,cl.6n 

'1.l1u::'.l quo r,n.r-' d1Chos b~",nos ostr:.bloco 1'J. tc..bl::. contcn1clC' on 01 nu 

l'lUr::.1 10 de CStC ::'.rticulo". 

En Iv quo rospocto. ,~ 1" c:.\"'rroc~r:.c~c,n, la Loy dol Impuosto So­

br~ 1~ Ront::., un 01 ::.rticulo ~ltOS rofor1cLo, nQ~oral 105 ost::'.blocu 

en concerto e10 do(lucc~onos do 1n. ront::. brutn.g "Unn cuot::. a.nual por 



r , 
o ..I r • 

conco~to do c.1.LJ;rcc~:'.c~6n c.1o 1)1011C8 dL)C .. ~c:,d08 a 1<'.. 1-roclucc~6n c.le los 

sufron 10s b~0110S por 01 usus Ie ~cc~6n dol t~omro, l~ ~ncostcnb~l~-

b) L~ (' .. 0ducG~6n ~ t' , cU2c.l~ J:..cr conv~l tv do d.eI-rOC~2C~on os aqu.£. 

c.:'o con un plan razc11~blo, rn0c.~~ :.ntl- el cu~l cl CUl1Junto e.c las C2Jlt~ 

ux~st0nc~['. ut~l (l.01 b~cl1 tlerrc..c~~u09 ~gu",l ['. su costo ntl.s 01 de Ins 

nCJor<'..s quo so hlG~Or~D, oxcopto lcs g<'..stos l10rQalcs uo consurvac~Gn 

y n~ton~n~onto, 

c) El contr~buyo11to n0 podr~ c!.ocluc~r l~ cloprl-c~['.c~6n do b~onos 

quo n~ se:.n do au rrop~cu~~; 

cl) CU<'.Xldo se tr<'..tc.. c."!.c 1)1(.nc8 on quo un~ purson", tl-ng:'.. el usu-

fructo y otra 1 . nudn prop~od'~('-9 1 ~ c.l-ducc~6n por dcproc~2.c~6n 1:1 

h",r~ 01 u8ufructu<'..r~0 D~~ntr<'..s Luro 01 usufructo; 

0) Es dccluc~blc I", clorr~c~~c~Cn do IJs b~onos t~g~blos quo 

ost~ sUJotos ~ dosg~sto 0 clotor~oro per c<'..us~s corr~l-ntcs, nl ngo-

n las ~rtcs 0 C!.l ~crcr ::,.~ (' c.lol no~oc~oo No os C!.:rl~cC!.blo la dec.luc-

c~6n e.G l~s morcQ.dorias c vX~8to11C~~S c.ol ~nv0nt~r~0 uol contr~bu-

ycntu y ['. los proL~os rUst~cos 0 urb~os5 uxcepto 10 construido en 

allcs; 

f) Es e.oduciblo l~ do~rcc~:,c~611 cla b~onos ~nt:.ng~blos cuyo 

usc l-n In uxrlot['.c~ (n ost~ l~rn~tnda en su uurC!.c~6n do m['.l1ora dof~-
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n~t~vn, t~lvs cone l~s ~~tvntes, Ius dvruchos do autor, m0rc~s do 

f.t;br~c2.., ,-, tc. Por rC l... l-. c;.)n<-r~l? I s s b~onos ~ntc..nli~blcs cuyo US0 

no oste l~m~ t2.C~O no r:;0<lr~1 clol-roc~ "rse 0 no se rurm~ t~r6. durroc~nr 

vI dorocho do 1lnvc, 

g) 1n clL~""UCC~(,l1 1 r L"..Vpre..c~"c~c.n '-'" Iln~tnr6. n ll"s blunus om 

plonc.los on In 1:rec'..ucc~6n l~e..l In.::,rcso cCJPlI,'ut"..ble. Cunnuc un b~on so 

l~vdlque :11 ffilSDO t~e..I'lrO ~ l~ :r:ro(lUCC~Gll c.-..e ~ngr0sos Cotlrutc.bles y 0-

otros usos d~s~lntos, In duCUCC16n r_r 1~ dOrrCCl2.C~6n so purm~t~rn 

on I n dub~d~ rroI,'orc16n, 

h) En n~ngUn C~S l' su I,'orml t~r~ I" d.v<lucc~cn rur c1..erroc~nc~6n 

elo b~onGs que no osten Lll uso; 

~) P~r~ quo s" 'L111t, 1, clucucc~6n por dcrroc~~c16n serd 1l1-

(hspons~blo quo LI contrlhuy..,ntc.. lIuvo 1:1 cUe..ntn correspoll.c.honte 

CU 8U cont:1.b1lJ.(kl' .. 0 roglstre,·s, c.lu :::.cuerdo 0,-,11 I e dlSr:;U08to en el 

roglnLlonto. 

No e,·bst"..l1to 1 0 ntur10r, 1, D1rocc16n Gc..nor~l podr." ofoctunr 

I~s 0l-crc.C~0l1US <10 :::'Justo qUL fuoron noccs~r~c.s cu .. nco 01 c011tr1bu 

YLnte hub10rL hecho usc elu J11:-'YJr Cuut~. do clupruc1 :'C~C11 do In quo 

10cF'..lLlc.m to lL corre 31= 011clo ~ 

J) P~r~~ I , s Lf"ctc's f1SC~los~ 1:. J.LJ:.rcc~nc~6n podr".. cnlculnr­

so, n 010cc16n llol contr1buyonto, :1pl1Cc.ndo un p': rcontnJo f1JO y 

const~tc sobre 1:-, 111VCrS16n tct .1, doduc1Lnco Ll valor resldunl, 

o ~pl1C::.nclo un IlUrcont"'Jo f1J:) y constnnto sobre el snldo dccrec1o!,!. 

to de.. In 1nvcrs16n tot :.l, Sln deduco16n dol vnlur ros1du:11. Sl so 

usn 01 sc~undo n~tod09 81 porcont"..Jo no poclrn scr sur:;or1or ~1 doble 

clol pl)rc<..nt~Je que so us~ r:::.ro 1~ dc..rroc1 ,016n f~J:1. Un:'. vcz quo 
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01 contr1buy ... nto hGY" c.QortGllo un m~t0Qo l~, ...... rG un dc..t'JrrlJ.nc.clo blon, 

nc podr~ c ...... nb1Gr10 Sln ~ut0rlznc1~n QC 1~ D1recc16n Gonor ...... l do Cen 

trlbuclonos D1rcct ...... s~ 

k) El 1)10n cl"'l-rl..C1 ~ ') lc scr~ rCu.1T'llClo, r ...... r:'.. lc.'s ofectes flSC£::, 

IGS I Qontro <.101 plGZO qu_ r" [;1..1.1 t['. (ll 1" :-.pl1Cc.clGn <.lel porc0ntn.Jc 

f1JO. No pea ...... hc-,ccrsc lloCl.tc";16n ...... l bun:-:. I'llr (krrucl'"'c16n sobro bl0 

ncs qul. fJ.scrlnontc h"y-:.n quodC'..de rcdlmidos. 

En n1nt3"Lm c"so clobl..r-' l..1 totc.l rO( .... uCl(~O en concopto du dopro­

cl'"'c16n, oxcodor In Glfvrcnc1 ......... ntro 01 costo Qol blcn y dl.l v"lor 

rL.slclu:-:.l quu pucll:'.. oSIorr,rSl.. oome. romr:.nonto 01 flnc.l dl. BU OX1sten 

C1 ...... ~tll l..n 01 nO~lolv 0 frofos16n; 

1) Lc. dcduccJ.cn ler ~L.rrvcJ. ,c16n do CUc.lqulcr bJ.on pC'..rclnl-

munto dOrrOOlc.uo, SU Ilm1tnro on CGd~ uJorclclo a nquolln c~1tldnd 

proporc1onc.l que rnzun:'..bloMoJllto se ]!uuda conslclornr nOCL.St',rlC'.. po.ra. 

rnmortlz"r su costo Qur~tv el resto do 1~ OX1stonCl(1 ~tll del blen; 

m) Sl c..l contr1buyento hubloro lloJC'..l!.o de clc.sc~re['r ... n nnos 

o.nterJ.oros 11' rGrtJ.Clr oorrus);:d11cl1ont0 ~ 1[', lluprocle.cJ.6n ll;:. un blon 

o 1~ hubloru desc'"'rG"'c~ ~D cu-:.ntiC'.. lnfl..~l~r, no tundrC'.. dorochu a 

~cumulr:.r os[' s cleflcl~r.C1C'..O 1'.. 11'..8 CU0t,:.S l~U derrocl::'..c16n do los o.nos 

I'ostcrlOrCG :: 

n) LG b~so );:Grr:. 01 o~loulo Qe 1 ...... clUpre01G~6n sorr:. 01 casto 

tot ...... l dol blon 9 111cluS1 ve el lLc su lnstGL:.c16n y transr )rto • .1'1. esto. 

onntld:'..d llobc..rCi SUD[',rsu 1.cr16d1o'"'nl.nto el oosto do Ins no J ..lr,s y n­

clJ.Clonos y cluduc1rso c..l cGsta dol bl0n quo su vcndG 0 so pongn en 

Qosuso, 0 cUGlquJ.er p6rdldn 0 Q......no quo sufre. quo no so debo. ,,1 des 
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g,st~ cr~Lu~l 10 su utlll~'u. En nlngili1 o~so 01 v~l_r del blon, P£ 

r~ 10s ofectos do ostn dC~uccl6n, pcdr~ oxccdcr dol d~clnr~do par~ 

<:.1 l~ruosto ~u vl~llQ~d; 

21) P~r~ les "fectus do ost<1. <loduCClc.n nc so :1.dlilltlrc,l1 revnlun 

cJ. cnos 2.L 1 : L blL,dC,S tl\.;l r ...... cl :.'tl r:... s ; 

a) L~ tnbln slguH .. n tu sun.:'.l.:'. c 1 n6.xlmo do u<:lpr" Cl ... cl6n parlill-

Senal.:'.roD )s Urnc~ n"l1tu l:-..s quo cOl.rcSrOndOll a. blanes quo a 

nuostro crlterlO so utlllz~ un 1,s vm~rcs~s ll1dustrl :-..lcs del pais; 

1) EC;'lflc:-"cl ( '110 S g 

1,c.lrlll0 y 

conore. to <'.,rl1:-"(~c... C cc c Jllcroto :-rrl:'..l~) con 08-

tructur:-.. (~o hlcrro y r~ vc stlnle.nto lnconbus­

tlbl0. 

b) La J;.~rc l1..e.s t~C 1,C~'lllL l ' c l .. ncro tc. o.rr.~.d0, can 

tccho () "ntro plsas C'..L p\"tcrl:'..l COf.1bustlble 

c) Dc bnh:-..requo, n ,'ll" l.", ... debe 1.1 otrc.s I:l['.tcrla 

los n c 08rLClflC~LC S 

d) !\1vJL.r:-..s 1...11 blonus r,icos l1..0 uso lnclustrl~15 

c enercl:'..l 0 :-"brlovl:-.., t -lc8 corrlo SU.l:-Lri'lcles 

];:~VJ.1.1 .. mt~.clo.s, :'..oorns~ oo.n::--l')s, ll.rennJos, oE. 

Crru'l:'..dos, alcc.nt~rlll['.l' .. os, J1luullcs, puentes, 

Cerc~.s, b.:;rcl:--.s, tl..-rrncori ,s y otr:'s de oon­

sorv"'cl(n clc slwl~.s y "'~'U0 

2) EqUlI'C, (1..0 lnst['.l ;,clon f0rn:.nonto on Odlflc,.clonos 

([!.socn8or~c, cqul:;;' '': c JL,tr-. lncol1(llc. ;: 9 ll1st['.l['.clO 

nos do :-..lunbr<'f'c, C:o ~c,u-., etc.) 

2 % 

2 1/2 % 

5 

5 

5 
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0) C~mlonos y tr~llurs 

i') Emb~rc:.cJ. ol1:s t"!.L. l,l<!.,- r" (I clu m"turl~l r:lt..stlco 

B) Enb[1rC0Cl(11lvS C.v UIl-t 1 

h) Blclcl .: t[1..s, trJ.clcl s cl~ c:.rB'G., motoclc1ct~s, 

motoclclot~s Qv c~rG~ Y montn c[1..r~ns 

4) Motorosg 

b) Dlos-:-1, s"nJ.-cb.osL.l, g:.s Ie.bre y de.. v:'For 

C) El'::ctrlcos 

b) 111-':.5 du 50 I~V~'. 

7) Turbll1.:-!.S~ 

9) Trnctoros (cxcor:tunndo l ( s qUL. so USL.n I~rG. 

construccJ.6n) g 

[1. ) :Dc ruo (l::.s 

15 

20 '/0 

15 f 
~o 

10 

20 io 

10 % 

5 10 

10 % 

4 

7 
I 

'10 

10 '/0 

5 % 

6 , / 
e 

20 '/0 

20 % 
15 



cr. 
• .,I.J • 

10) Trnctc'ros, motonlvol::'..cloros, I~I ...... s r.10cru1.lC:'..s, 

() construCClJn 

11) IYI c::Jl 1 lC'..rl v , us:'..c1o l..n l ' <: ilCL1~ 0 en 01 11ug-OClO ~ 

b) Do met~.1 0 rrI.C;'vIDll1C1-"Yl.tI.IDonto do nct:>1 

12) :BJqulfo C:'ll Oflcln'"' 

13) Om.hc1o 

14) EqUlpO -::t- q ...... quln.~rl~ lnc1ustrlC'1 (cxcluic1os los 

blcnos csroclflc'llus en 1· s c tros rubros uv os 

tc. tC'..bl ...... ): 

15) OPIl hc10 

16) OOll tlC.O 

17) Rcf~leQrC'c1oros 

18) BlonDS Int .n~lblQs 

0.) En :1l1Uellos cuyo D co 1..11 1::'.. I..xrl- ta.cl6n ostc 

su .:;.c'.r.lltlrt'.. ceDO c:'q' rvCl ' .Clcn ;.nuc.l 1.:' c~ 

b) LI.. s c1en'; s 

25 10 

10 1° 

7 1/2 % 

10 0/ 
10 

10 '/0 

20 /0 

Tl..nlOnc.1..u y,,- ,,1 slt.:nlflc~.<lo lug-.l (10 ;.1L,""l.ll10S concll];:tos que o.ta. 

nl..n c. nuestro tumC'..; vc~os c. CLntlnUc.cl6n Ins ClrCLIDsta.nClC.S quo se 

proscntc.n on In rrnctlcn CGr-t ble clo l:1s I..m];:ro sC'..s c101 r-c.is. 
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El G.rticul0 32 l1.." 1 ~ m~SLlG. Ll.Y ostG.1Jloco quo g IIDI 0 J\Jrclc~o do 

~Llros~c~6n os ~o till .fio y cun~onz~ 01 ~r~mor0 de enuro y turn~na 01 

tro~nt(1 y uno C .. l. c.~c~·_nbro. 

En ntoncl6n (1 1. n~tur~loz G. Ul. 1,8 nOwoc~0S dol contr~buYGnte~ 

lC'.. D~rucc~6n Gcnc..r~l du C ,-,ntr~ buc~unus D~rc..ct(1s poc1r6 G.utor~zarl0 P.9:, 

rG. 110v~r un o J<_rc~c~ " l ie ~mrOS~C~ ~!l G.nuG.l comr.-rondlc.C l.n fochns dJ.­

fur\...ntos :'.. IG.s ustnbll.CHll.s on el ~nc~so ~ntor~or? s~umrru quo ul ~n 

tor.:s~d\.. contG.b~l~co l.n llcb~c.l.::. fcrn~ todos (> IG. ne'..yor r::o..rtc (1..0 sus 

no[, ( c~os". 

Es rL.r doJ'1~s cun Cle'.. , Y conI rl.l1l.l,:C QUo Ie'.. ~'ost~(n unl ros[1r~e'..l 

dontro do un oJ\...rc~c~e ccnt~blc.. u U\... ~mros~c~6n5 torn~nn 0 concluyo 

con In clGb0r~c26n del BC'..l'nco GL.ner~l do 1, vLl~rl.Se'.. y 01 EstGdo do 

P6ru~dC'..s y G~~c~~s. DstGc.os c..stos QUo rofloJ::o..n su s~tunc~6n oco­

n6n~c::o.. ~~n~c~or2 ,1 ~~n[!.llzC'..r 01 oJcrc~c~o~ 01 rr~r.1oro> ::o..si COMO 

Irs rusultC'..ues C'..lcanznd .. s dur~t" todo 01 IGfSO de 1~ gl.st~6n \...npr~ 

s~r~~l? 01 se~!do. 

Du 10 ~tur~or s" ~or~ve'.. 1:'.. ~Lllurt-nc~[!. LO 1, flli!c~6n f~scal 

du 1, cont'b~l~d~d~ u~sorrol1~un c..n 1.1 pois par 1~ D~rucc~6n Gunornl 

U\... C~ntr~buc~Lnos D~r0ctGs5 qU~l.n 11evn , c,bo ~~l~s~s de Ins ci­

frns cont,blos lrl.sentGue'..s per l~s \...nrrosns, como rosult,dos do sus 

0Jorc~c~cs contG.blos. 

EVJ.dent()J';lonto) \...1 GbJotl V\..' b:1.SlCu qu\... conllov<1. Ie r0VlSl6n s~s 

ton~tlC2. do los ost~d()s fJ.l'l.'i,nc~oros5 os uotl.rn~ne'..r y conf~rno..r 1'1. 0-

XGct~ tud de los d'1.tc.,s c )nt"olos t'-,r1C'oL<:J _ ~1 cuentn pGrn 01 CGlilPUtO 

do IG rontn brut,"'., c"!.c 1 1.. s sVJ\...tos dl.l 2Llpuesto y Fur l.nuo~ de las de­

clUCClonos y cunlqulor utr'1. l.1furLl,'1.ClGn pGrn clotorLlln~r el totnl c10 

l~ runtn ~wr0n~blL. 
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Rel~C10n~QO l~ fLmC16n nn~lit1c~ quo ofoctu~n los por1tos de 

1, D1rocc1on ref~r1d~, c~n ~l ruoro dul b~l~co cbJoto do esto tr~b~ 

C',) IDl-,-'rt"l1C1~ do CGncccr l~ cx~Ct1 tUl~ dcl v.'..lcr ll~l ~\.ct1 vo 

F1JC <:'1 f1n~11z~r un '-'Jurc1c1o (1c 1npos1c16n. 

Es JbV10 que ~1 h f1b1'o 1..., on11'"s.:' 10 1ntc..rus.:'.. S1~n:pre conocur 

01 vc.l r do l::.s 1nV"rS1GncS f1J:-'S cJ.u~ fcrJr:n pc.rto d~l C.Ct1VC Qe le:. 

m1sme:.. Pe!.rc. lUb'r~r ol:t"n~r dc.Grs foh'clontos "n t'1.1 s"ntJ..C1o, rosul 

le!. obt~nc1on de los (1.. :tos dL s,-"dc's ,,1 fln:-:.l c.lu CC1CLr> uJ0rc1c1o, rosul 

l.-,s ::,ctivos f1J'S, cuyos 1 c,rrl1onoros son rOG1strr.dcs cn Ilbros Q,UX1-

11::.rcs. 

L10 C'..l!.qU1S1c1611, ,1 rrOC1U t.:'..u coste ::lhc1on~dolc.. la.s nOJc..,r::,s ofoctuo. 

ll::.s L. 111l'_lcC'r ,,1 mL:todo LC Lk],.rcc1,'c1on C1doptC'..c.lu. De ost::. nnnuro. ro 

sul t~ f~c11 clotcrrnn::.r su vC'..lc,r e!.ctuc ..... l puosto quo u...l'l1CrD~.atc se ~:rl:!:.. 

C~ 01 porcont- JO ~u:.l (10 c_,,];rCC1::"c1rn cst:!.bl~c1do. 

(10 Contr1buc1,-,nos ])lrcct.:- '-'? sl:;u1cnc1c c",rh os 16'::'lCO, los n~dC'..tos 

I JJ 16~ 818 LI (, i L,- • - ,- ,_ - ~'~:~-I-I"\-;:,-t.-':;-O-'-'l-O-I-V1-' v-' r\-J~I' 
LIIIW\.oI...,. __ .... ..., ......... 1 .,;)"",Iv~wv( 



• 102 • 

UO l~ Lvy dol Impuosto s~bro l~ Re...nt~ y su ro&l~munto~ roclamn que... 

l~s dopre...cl~cl0nos de l-s bl~nes dc~c~dos ~ l~ rrOdUCCl6n do lngr~ 

sus comrut~bles~ se...~ . .:n ~I: tCl.c.L~s I'1lnUClos~me...nte... y ll~ t~ll"'cl ~ncnto lor 

n. ... Ulv (10 l~"'L,lstr_s rorr:lCncrlz~(los~ ("'..c1Jl~nL.O cGntonur~ pur Ie... IJLnOS~ 

l~ lnfurn"c16n r",f~r, .. nt - 1 us),':uclfl,; 'C:l6n ele...l blvn, v:,l r Cl. do­

~rocl:.r, foch~ .. l..n quo c JTll(nZ~ :. us:'rsu, l~pso (lc... ~xlstuncl~ utll~ 

nc Jr r~s, 2.grcG~c.l(Js~ cu,_ t.., ll.'" l-~l rl..Cl~C16n~ s~lclc ror UUprl..Cl :.r~ re­

tlro, ",n:'J",nacl6n y tuc.los ] 'e (1'" tos quv l~ n"tur~loz;:. (~~l ble...n OXl-

J~. 

:Es [' .. si COlll rv 1.11 t~ de... SULl:' Hill- crt~cl~ qu", ",I v"..l\..r do l.)s 

~ctlVOS flJCS rc.,fl~J-(Lcs ~ll ~l l):.l-nco ('..0 I:. 0I'1rros~ .. , sc~ Ie D~S 

ox~cto poslblo, 0 srccl~lnl..nte... 1 :.r" fC,Clll t:.r 1:--.. 1 ~b(Jr quo llov~ Cl. 

cab,,' lC'J8 re...rl tOB de I" ])lrl..e...cl:"n Ge...nl..r""..l on sus lnV,-,stlb'11ClOnOs ~ 

fln do L.lct"nln~r sobru 1~ vc-,r:.cl("..~L:" l!.e... l""..s ele...clar:'.clOnc.s dL. ronta 

pruscnt.,uos pc.r Irs sUJotos dol lmrUGsto. 

b) Los pvrcuntC'..Je...s uu cLOlruCl,C1Cn dul omrrosarlO vrs. lcs 

purcunt~Jcs s",~~l""..dos pcr l~ L~y. 

En ul CCl'i-cu1-, Torcen . .! lrCC1S[l.T1lS l,·s met.dos lLu (L~l-r,-,Clac16n 

gonor"lme...nto ",np1ua('..0s y ~luulnos l""..s clOC1Sl nos ~e...guldcs p ,r L.l 

hc.ml)ro do CDl-ros, ",n OJ. L L:' ~ 1~ cl"'lr~Cl~Clcn uo sus 1LCtl V0S FlJClS~ 

~~ ~cucrdo ~ su polit~c~ u~ roonrl~zo 0 de rcpas1cl6n. 

Frontc... ,:. osta 81 tuc Cl "1L ClUe... puodc ccnsldor~rsu to6rlC~~ GXlS­

ten rOGul ""..ClonvS du tll a Gub",I'l'l::.nont~l quo rOG1C'nunt~ l~ ~pllC~C16n 

clo lcs lorc",nt~Jus uo UCrr"'Cl~C16n ~pllcablvs :. 1 s blenos do ""..ctivo 

flJo3 asta prOC1S""..I'1unto h~ I'1ctlv~do nuostra ~tenc16n y vcromos :.hora 

cc,no ore...r, ",n nuostro 1 ~is c~loh11 rcglnmcntn.o16n. 
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11.1 hewor un brc vc ;n:'i..llsls d.ul ::1.rtlcul:-- (10 c..,. 1:, Luy> coml-rcn­

c.."ncs In rlglcloz uo lLS lorccnt<'..Jes de ucprLc~"c16n son::1.1~dos p~r~ 

cnu" bl"n Y Sln mucho osfuLrzJ S0 COllGO ~uc lnvulucr::1.ll 1~ utlllzn-

En IrlnclrlO, (hchc n~t,'(lo cs "cGrtrl.dc oeD() funL!.:-:'Ll,mt"l~ pero 

ccntrnsto. cun 1;'8 J."clsloncs (101 OLl];:r"S2.rlO s:'.lv.:--dorono un cunnt0 a 

SUS politlC:'..S flr1.:'ncler,- s sCL,'1udns 1--nr<'.. doprecl "..r ::1.1gun,_'s blones ~uo 

:' SU JU1C10 L1.cbon rLchnlrsu Ln purioclos c0rtes> rl.fllCnnUo for consl:. 

6u10nto illl:-:. u0IruCl~Cl(n ::1.culcr~cln; consluor~ndo ontro ~tr:-:.s cos~s 

~uo un blun rrustn no Jor SGrnClO en sus rrlL10ros :'..lLS de V1Url. 0 os­

tU1:-:.nuo un[' nun OCOnOI1lc:' cort".. (1,,1 I:llsno blon. 

Fundc,I!lcnt~(loncs Gn II s nrcunvutus qu" I rGc"don, uoclulmos In­

vostlg,r cllrGct~10nte un 1~ DlrLcclon Goner-l u" C0ntrlbuC1GnOS Dl­

roctns los rroblGnns g"nGr2.dos nl "pllc<'..r ul rccl:-:.nento C!.G In L"y 

~ue 11--,S ocur~ y COLla COilS cu"nCl".. conoluinos on 10 SlgulLllto u 

1 Quo <'..leill10S ~nlrLs~rluS :'..dc];:t~ sus pro];:l2.S politlo~S fl-

n<'..llOlOrnS en 1[!. :'rllC:'olGn d0 n~toclos do duprocl:-:'clon, dlfurontos 

<'..1 lnrUGsto p r lrl. Luy, UUlll0CU1l1o rur 10 t"..uto sus rOGlstros cont[!. 

bIos. 

2 - Que n l--0s~r do (hch<:'..s chferenolns, :-:.1 r-rosentnr sus clLcl~ 

r[,C1C'l1LS do route' 103 l)1cnos do ~ctlvo flJO clcb"r;:; .. u ostor nfuct~dos 

fer -::1 porc0nt"Jo ck C:'0Il'GC1::,olon clctGrmlr1.rl.clo fur 1:, Loy. 

3 Quo "Ur1.~UO s" h:-:.y2. <'..IllCrl.do un Ll6tl'dc rl.cLlor:t.uo Qo dopro-

clnclon y ~uo cl blon se h<:'..y::. rechmlc..o en n"uor tlonl--O uol luforldo 

for 1" Ley, dobor~ SlGmrro dlChv blon :-:.rrrcoor un 01 b2.1<'..llCO du 10. 

onl ros".. hnst<'.. ~uo fonuzon 01 plnzo Gn ~UO Ie' 1~1Cluye 6st:-:.. 
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4 - Quo Sl un blyn uS oons~rv~co y n~tonlLv c0bldanLntu~ r uuelo 

['..U:n dosr;u6s ck dc;:::rcOlo.clo do ['..CULrc~v con Ie. LOY9 ost1.r on oondlolo-

110S l10 0r"rnr OflOlyllt .... r ,l,.,.!1.tu y y,~ n \.., as cC.!1.s1dere.do OODO B'o, ... nurndor 

de lngrcscs oonrutablos. 

5 - Quo p~r~ cl OD~rus~rl C till blun quo ror~nnezoc ~n su onpr~ 

so.. aun<lue no ost6 uil usc os obJut'J elu lLy);,r"cJ.ncJ.6n Y rU0clc ocon6nJ.­

OnLlcnte torn2.rs~ obsvl"tl,.,; I1l0ntr:>..s CJ.1. '- 1.::. Ley no lcrnl to 1:. dc..rre­

Cl['..01611 r:o blonos qu~ nc cstti..n c..n usu. 

6 - Ln Ley no o(,nSJ c:"rt: QUe.. 1,.,1 l-roOl(. c"'..c.. un blen 110 uS rur~a­

ncnto y quo Ins fluotU2.Cl vnUS orC ~ l1 olrounstc.nole.S un quo 12.s reser 

v~s r~r~ ruI,cslol(,n no nlo:'11oen rt:rC'.. :>..elqulrlr vI nuc..V0 blon. Do 

nqui quo s610 yl "mIrcs~rlO ruodo encC'..uso..r su rolitlC2. :. estu tllo 

do SltU::'..Clcncs. 

7 - Que eVluontvnl,.,nto cl lc61s1nelor dOJ6 ror fuor~ 10, eXlste~ 

Cl:' de ctros nctodos au d"pruCl2.01011 quu nnClurUn procls~mcnte para 

obVlC'..r a1cun:.s dJ.flcultados dul h 0mbrc uu I,.,nrrosn y quo t:un ounndo 

so h~co un lntunto r, ... r c.dort.::.rl c s~ C'.. 10, rustre? so flno..lJ.Zo, o..pl10~ 

do 1 0 qUy U1CO 1~ Loy o..ill~quo p~r :. ~llo tvnG~ que prop~rnrse rvgls­

tros cont:.blos OSIvCl<'..I'", s~ Gtc. etc. 

Un cJGnpl0 nos t:yud~r~ ~ c onrr~nde..r nlc~<'..s ell.., Ins dJ.furenClo,s 

quo hc..~os lnforlclo cntrv Ins IolitJ.co..s dl,., rOGnrlnzo dol OnlrGs.::.rio 

y 10.. tabl.::. rigluo.. uu 1:. Le..y d01 Imrucs~ ' scbro 10.. Ront~. 

Supong:.t1os quo hcnos 1.d<lUlrlClo una. n::quln.::. 111dustrlnl pnr2. ha 

cor botonos 9 p or 10.. suno.. Llc Ie 1° 9 000.(..,,_ y n o Ire..cJ.s:.nus su vo..lcr ro 

sJ.(lu~l. La Ley nos sonal:. ClUL' aoboromcs C'..plJ.c~rl0 un rorcontr1.Jo 
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anu~l do do~roo~~o~6n dul l~/o do dondo doduolnos guo 01 pl~zo pnrn 

dUI'roc~~rl::t os de 10 r..11LS, \.-n linoa root:;.. 

Por nucstr' r::',rtc 9 CV1I-rl..11(~l..Tl J S guo c1(.'b-.;r;h. s ~r:rcv()ch:J.r Ie me,s 

poslblc los sorVlClOS clc cllch<:'.. n"guln<:'..r~a. en sus rr~noros ~fios do 

Vl G.c. , rrlnclpnlnonto !,orguc nA3 rosul tnrn. su ma.l1tonlnlonto m-:'s bnrn 

eXlste 1~ poslDllld:;.d do guo :;.pa.rozcr'..D nOJoros n~quln~s que pUOd~1 

v " l verla. obsolete'. Entcnccs t<--11011 0S g 

Sltuo..c~6n 1 Sltuncl6n 2 

V::lvr de Ie.. n1guln~. (~ 10~000.oo "" 10,000.00 II 

Porconta.Jc do dUI rocl::tcl6n nnua.l 10 % 20 % 

Cuok (10 c.1orrocl:-'cl:n "'nu;::!,l (j; 1,000.00 w: 2,000. 0: 

Do cOnfJrnld<:'..d con In sltu<:'..elon 1, los C 1,000.00 se n~llcnrtl.n 

l..n c~du oJcrclclo comL ITnstos por d<--procl.:1.cl6n, a In vez quo so lrn. 

cro'"'.Jlclo l:L roscrv.:1. ccrrus!,onLlcnto. TIn ost:;. formo.. In lllClQ-.;l1CHl. on 

Ins utllltlc..dcs (1..0 \? 150nO.J_? rofll.J::t.r' 8U roporcuslon on <--1 ccnputo 

dol lnpuo sto. 

En cuant_ n 10.. Sl tU['cl6n nUrilJrC 2, el ospirl tu (:.01 co..so es 01 

m~sno, no o..si cl lnpo..cto cn Ins utll~dndes gue os n~yor, y como con 

socuenClo.. nOD(, r 0,1 lm:ruosto cLnl~ut:'..cl"). 

porltos d\.- COlltrlbuClCllGS Dlr<--ctus CGDSlsto on sunc..r n 10..s utllldo.-

des elel 0J\.-rclclc 10.. lnrtc donns guo on conco~to do elo~rocl<:'..cl6n ho. 

sldo :l.pllcadn 0.. l:Js bloncs el\.- ActlVO FlJO, como gastos no c1ec1uClblos 

011 dlcho 0 Jorclclc? segUn 10 c1otornlno. 1<:'.. Loy, lc,gr' ..uelo con 6sto con 

trnrrostnr let. ovo..sl6n on 01 l-o..go do los lm];'uostes. 
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c) Ln DCpr0C~Qc~6n c<...no ensto do~uc~blo do l~ Rcnt~ Brutn. 

Proc~swncnto oste :-...spvcto os 01 quo da or~g01~ '11 nmil~s~s por 

I'r'.rtc 2.0 L'.. D~rl:cc~6n GC.!h"rnl ("\.0 Contr~buc~onos D~rectas on Ins c~­

frns prosont:-...d~s por IJs sUJotos uol ~npuosto. 

En 01 grupo do gQstos docuc~blos do la rentn brutQ surgo l~ 

dOlrOC~Qc~6n como un pvrcontr'Jo ~ntor-~nu~1 npl~e~d0 ~ 1)8 b~onos 

do cap~tnl doc~cndos n la producc~6n do ~nGrosos cumputnblos. Esto 

rorcontnJo ~nu~1 ~p1~cQl!.o cont~b1ononto n gnstos t~ono su ~nc~don­

c~n em Ins ut~l~dndos do In L-nfrOG~ y consocuontoncnto on el conpu­

to uol ~npuesto. 

Cono os snb~d.o . In l'c.nt2- brut~ ~ lflputn!1. los gnst0b nL-cosn­

r~os pnrn 1a ~roducc~6n y CO!1.S0rvnc~Gn de su fucnto~ 10 doproc~a­

c~on ca.l~f~c~ cono uno du os~s e,stos. 

d) Lo quo oXlgo Contr~Juc~onos I'ar~ ~copta.r 10. doprec~nc~6n do 

b~vnos do Ca.l~tQl. 

~. Un dot~110 r~~uc~oso y b~on ox:r1~ca.<lo dl. 1, ~nforn~c~6n rcfo­

rente ~ Ins os~oc~f~cnc~onos dol b~c.n, va.1or a. doproc~2r9 fo­

chn on quo ccn~L-nz~ a uscrso, lapso do ox~stLnc~a ut~l~ nOJo-

ra.s~ ngrcgndcs, cuota. lio d.l.~roc~~c~6n, sa.lde por d.oproc~nr, 

rot~ro y todcs 10S don~s c.btGS ~nherontus ,1 b~on. 

~i. Quo 01 b~c.!1. dcclnrndo no hay~ s~do rud~n~do n~ rovnlcr~za.do y 

sor pIop~oda.d dul sUJeto contr~buyento, por sor pnra dste Un~ 

camento quo so rcduco vI v~ lor do sus b2onos, const2tuyondo 

los rosult,dos unQ porc2dc 0 m~ bvnof~C20. 

2~2. Quo los blonos co:rrL-C2QQos sonn 0 hnynn s~do ut212znuos on la 

producc2on Lk Ie s ::.ngrosos cvnrut ;tlos. 

2V. Quo ~l h,b0rso npl~cnd.o un metodo do doproc~nc~6n d2foronto 
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31 do In Loy y nprobndo for ContrlbuClonos~ so especlflquon sus 

onrnctcristlons p~r' los aJustcs lnpcs1tlvoS der1vados. 

2 - hI. lEY DE FOIvlEUTO nIDUSTRL.L Y Ll~S INVERSIONES EN ACTIVO FIJO 
ill Ll~ :C:MPRESA IlifDUSTgIAL Sl.LVADORbHA 

En El Sal va<l\.lr cvno un In. IJnyoria clc 10s p~iscs on vias do dc-

sarrollc, elcl nundo, os c. v1<lonto 1[' 1!"'lpurt ,nC1'"'.. cl::-l p"..r:el con quo 01 

sc.ctor 1ndustrL'..1 rnrtlclpn on 12. oorrlontu rc.nov2.clorc:. dul dosnrro-

110 ooon6r1100. 

En d1cho sector? ocup~ un luG~r preponder~te las 1nverSlones 

on ~ctlvo f1JO, cuyn lnclusl~n, uS por dOIJ~S noees~rl~ en cndn tlPO 

c.10 pruyocto lnhor"nto 0.. CU,'.lqulor ro..IJ<'. do In lndustrla c.n Genornl. 

Pruobn oloouonto do clchn nooL.sld~d os 01 osfuorzo onconl0SO 

quu ronllzan los gobH.rnos pvr pro!'l\ . .'Vor, fonunt"..r 0 1~pulso..r n trnv6s 

do n.docu~dns polit1cns flSC~lcs, vI crC01Dlonto dol soctor quo homos 

roferldo, condyuv4Uuo do ostn n~ern al mayor augc econ6nlCO de In 

nnc16n. 

En raz6n cle 10 antes ex:puc.sto nao16 on nuestro p2.is 12. "Loy 

(10 Fononto Industrlnl" quo n tr,:wGS de los "..nus hn vunJ.llo e:x:pandlo,£ 

do BUS bonoficlos, ~~yu(knc.lo nl oopres~rio snl vo..doreno n h2.cor ronl1=. 

dncl proyeotos c10 verc1<'.dur.: lnpol~t-ncla, IJOdl2.!1te oxencl0nes f1scnles 

que hnn fortnleoldo In ndquls1016n de blenes do capltnl y por onele 

01 IJoJornmlonto prcductl vo tento do cr,rros['..s lndustr1['..10s estnble-

c1dns como por 1n1cl['..rso. 

Ln Ley funel~"ntn su x['zcn de sor on 01 heche, de que os 1ope-

rlos[!' In nc.ceslcl"..d un los r-;l.isos on r:roooso do dosarr )110, oomo on 

los pr..isos quo yo.. han alc['nz.nc10 ~lgUn grado c1e desarroll(, "moV111 
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zar los rocursos ~o l~ lnlcl~tlv~ rrlv~dn, ~provoch~nQo on forma 0-

fJ.clunto Ins dJ.sJ.:'onJ.blll~a.dos hUPlnnc.s y tmturl'"'..les dol ];'''is, :pa.ra 

];lrOrlCl~r cl G.ccler0fllonto dol desnrrollo ocononlco cen ul L'bJcto 

tlo logr~r un nOJorr:.r.lontc r"i.:t.:ldo y continuo de l~s cundlCl')nOS CG 

Vl~CL do In rGbl~clun. Csn OSCLS flnr:.lld~dus cs nocos~rlo~ dlCO la. 

Loy, 0 stlnulnr y IJrv to~or las lnv<.-rSlonos d<.- C:::'};:.l tnl :i-rl v:.l' .. o 9 l1nClO 

nn1 y oxtrnnJoro r,r:. c1 ost~bloolnlunto do lndustrlr:.s on 01 torrl­

torlO do I:::. Ropubllc~. 

La. doscrlpcloll c.lc ::,lgun( s articulc·s do la Ley nos ayudnra a. 

conpron~or QOJor sus boncfJClOSg 

En su iJtioulc 10, ostrblooe quo In Loy tlono :pur obJoto fo­

ncntnr Ins enprosns, quo onplo:l.r..G.c rrocochr.ncntos ll1dustrlalos efl­

Clontos se dO~lquon n.g 

1- Ln trnnsfornaclon uo n::;.torlns prlmns 0 nrticulrs sool-olaborados, 

yr:.. soa pnr'. 01 nOJe.'r nprovoch~ml.onto do Ius nlsmes 0 p['.ra convor 

tlrIcs on Qorcn~crins U ubJutus n~s utllos; 

2- La. consc..rvaclon do :pruductos '.gricolas, forostnlas, gnnC'claros, 

posqueros~ nvicclns y npicolo.s, 0 01 prOCOSo.nlonto do osos mlsnos 

rroductos pnrn su nOJcr nprovuch~~nli.mto 0 utlllzaclon. 

3- Al arma.du 0 onsanblnelo do ~::;.rtos, PlOZa.S, sub-conJuntos y conJu~ 

tus, Slompro qU0 ellchas omprosns so sonotnn n un ];llnn de lntCGr~ 

Clan lndustrlo.l, en 01 quo so gnrwtlco g n) lTlvolos crc...clcntos 

(10 :pr:.rtlcl].::l.Cl6n on el v:: lor C'eroG'"'..('..u clol l'roclucto flnal; b) 00£ 

p['.clon do un consldor:--blc nUnorc (LO tra.b~J::.(~ores 0 quo l~ lnvor­

sl0n ll1lcln.l soa. roln.tlvnnonto lnportru1to, y c) EI cumpllfllcnto 

do los roqulsltos quo so ostnblozca.n on los Roglamontos quo omlta. 

01 Podor EJocutlVO y quo le so~ n];lllC~blosg 
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4- Ln construcClon dL cnbnrC~Cl0nos 0 In prost~clcn do serVlClOS Qo 

rlQ. y oqUlpo y gr,rnntlcon OCUpo..ClOll ::. un consH1ur:::.blo nunoro do 

trQ.bQ.Jo..l!.oros. 

ED SU o..rticul0 20. l:.lCL ~ h:,r~ l os Of0CtOS C!.o ostn Loy, lQ.s In 

clustrl['.s SL Cl~SlflC~l1 OD (1..u Illl1lCl[l.Cl6n ll y do IIlncrununtc ll
• 

So C(nsld.or~ n lndllstrl~S llo IIlnlcl~clon II: 

Q.) L::'..s quo tonc:;-,n rur obJoto 1Q. rrOc.1ucclon do c.rticulos quu no se 

fQ.brlquen on 01 p~is; y 

b) L':-,8 y. oXlstcntos que nvchflquon su ostructurn rlOC!.lnnto 1.:1. utlll 

z~clon do nnquln~rlc., oqul~O, rrccosus y tucnlcas do producclon 

Q.v~znd0.s on nrtud <1c lao cunlos .,dqulOrr'.ll cnr:-,ctoristlcns fun-

d~mcntc.los ulstlntQ.s. 

Bstns cnrectoristlc::'..S dobcrdn cond.uolr Q. un mo..yor voluncn de 

rroducclcn, n un neJcr~nl~nto cunllt~tlvo <10 In IDlsno.. y n un nlvol 

~~s bc.Jo do costos. 

En osto Cr:.SL dobor"l. t""'.,,rSL en conSJ , __ r'clon 1:1 protcccl0n de Ins 

lndustrlns yn ostnb10cld.os qU0 sntlsf:1go..n un o..lt~ pcrccnto..Jo <101 

consUDO nnclonnl. 

c) L.:1.s yr:. oXlstontos, cnllflc."blos do nocoserlns <10 confcrnldQ.d 0..1 

nrticulo slgulontJ, y quo r-rn In Llaboro..clon do sus rroductos 

utlllcon on t6rDlnos <10 v:::.1~r? n;;s dol 6afv do n~torl.:1.S pru.1O.S do 

orlgcn contrco..morlc,no. 

Todns lQ.s c.lon~s son c10 IIlncrononto ll , (hoo 1." Loy. 

El o..rtioulc 3c. prosorlbo~ Lns lnd.ustrlQ.s :::. quo so rofloro 01 

:::.rticulc -:ntorlor so dl VldOl1 un C.os olnsos: IInoco snrlo..f:, II y lIoonvo-

nlontcs ll
• 
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Son ~ndustr~2.s IInocosa.r~2.stl l::1s quo tvngL1.l1 par obJoto produc~r 

nerc2.nci-.s clostJ.nr:.u'<l.s '1. s'"'..tJ.sf':-:'cl.r !l"cc..sJ.d'"'..dus funtl::-.rJont'"'..los cl.c 10.. 

poblncJ.6n, to..los cunv 0.1J.montncJ.6n, so..lubrJ.do..c? a.brJ.go, ho..bJ.to..cJ.6n 

y otro.s sonoJantos~ 

Son J.ndustrJ.::'s IIcnnvenJ.ontos" Ins quo tonc,ml p...,r obJoto prcdu 

C1.r o.rticu1os guo, S1.n cA;t.,r dost1.no..clos ,-1 oo.t1.sfncor nocosJ.Qoc1os fun 

dnnont~los, so~ do utJ.IJ.d.:-:.Q 0 J.n~ort~cJ.o. ocon~nJ.co.. po..rr:. 01 pais. 

El o.rticulu 50. (~c..., g Los bO)lefJ.cJ.os que PL ('..r~1 otorgr:.rse do 

r:.cuord: can osto. Loy son los sJ.cuJ.0ntos: 

a.) Frnnqu~cJ.n ndu~oro.. po.r.:-:. In J.m:port':-:'oJ.6n de los mL1.tor1.~los 

do construccJ.6n quo se nocosJ.ton po.r'"'.. J.nsto..lr:.r 0 montnr In no.qu:t:ril£ 

rJ.a do 10.. ftibrJ.cn (10 quo so trato y :parr:. orJ.g1.r 01 eclJ.fJ.cJ.c do 10. 

nJ.sm~, sus dopondencJ.as y obro.s nocosarJ.ns, o.si como lo.s VJ.vJ.ondo.s 

anoxns po.ra sus onploo..dos y trC'l)<l.Jn.dores; 

b) FranquicJ.o.. o.duanoro.. para 1,'., J.I1I-orto..cJ.on do TJotoros, mo..qu];;, 

nnrJ.a, oquJ.po, horro..mJ.ont.:-:.s, J.~:plomontos, ropuostos y o.ccesorJ.o8~ 

quo so roqu1.oran :pr:.ro. 10. f:1.brJ.co.cl.;'Sn d.o los productos; 

c) FranquJ.cJ.o. adunncrn p::.rr:. In J.mporto.cJ.(n de no.torJ.o.s prJ.no..8 

y dom6s o..rticulos nOceS:1.rJ.os pnro. 1'"'.. produccJ.6n. Estas ultJ.nos goz~ 

rin do 10.. fr:1.l1quJ.cir:. ntondJ.ondo a. 12. J.mportr:.ncJ.o.. do los mJ.snos en 

10. prcduccJ.6n 0 o.co.bo.Qo dol ::.rtfculo J.!lLustrJ.o.l, 2. 10. J.ncJ.doncJ.r:. quo 

01 valor do dJ.chos D2.torJ.o..los tcne:1. sobro su costo do produccJ.6n, a 

su naturo..10zo., '1.1 ~ntor6s fJ.scn1 y n otras c1.rcunstnncJ.as anti.logas~ 

A osto ofocte 01 Pedor EJocutJ.VJ emJ.tJ.rn 10..s dJ.sposJ.cJ.onos portJ.ne~ 

tos on 01 ro~l~~onto rospoctJ.V03 

d) ExoncJ.6n 0 roduccJ.6n do los J.npucstos fJ.sco..los y nunicJ.po..­

los quo gravo..n 01 osto..blocJ.IDJ.onto 0 oxploto..cJ.6n do 10.. cmproso.. do que 
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so tr~to y 1~ produccl6n c vcnt~ do los ~roductos quo olaboro. Tam 

blCn I-odr6. c ~nc,-,L' .. cr8() c. .... lcho.. cxoncl5n 0 roducclCn c..o It s lDpuostos 

lDtornos quo roc~lg~ scbre Ins mo..torlo..s prlm~s~ ~roductos soml-ol~ 

boro..dos y prcductos lntormoc.hos quo lnsumon l~s lnc..ustrlo..s ampo..r~d~s 

a cstu Loy, cuo..ndo Ins condlclcnos do cenputcnCliJ. ~si I e ~on~don. 

c) Exonclcn e rcducclcn Qe Irs lmpucstos flscalus y nunlcl~a­

los quu roco..lg~l sobre cl c~plto..l lnvortldo on 10.. copros~; y 

f) Exoncl(m 0 rctluccl6n c.lol lnpucsto sabro 1~ ront~ I:rOVC1UC!!. 

to do 10.. lndustrl~ quo so osto..blozco... 

En su nrticulo 8e. 10.. Loy osto..blccog Los unfrosnrl0s do Ins 

lnc..ustrl~s clo..slflcm:o..s (1..0 IIlnlcl"..cl0n ll y co..llflc~dns CODC "nocoso.. 

rlus ll ? gozrtr:'..n c.1o los bCnC.LlCll s slgluuntos g 

1- Los DUnClGnnUOS on Ivs lltcro..los 0..), b), Y c) dol artioulo 

5o~ por un t6rolno co dlOZ ~uos. 

11- Exonclon tot['.l (10 los lnpuostos monclonauos 011 los II tor,£ 

los d) c) y f), dul nlsm.:- ::'..rtioulu, pc.,r un porieeo de C2nC(J c..nos; y 

111- Roduccl6n dol 5~~ de los lOPUOStos Moncloll~dos en los l~ 

toro..les d) c) y f)? eel nlsmu o..rticulo c..urc..nte lcs Clll00 anes S2-

gUlontos. 

Articulo 90. Los LOrrcsnrlos do Ins lndustrlns claslflcadc..s 

de "2112clnc20n 11 y cc..llflc~d.o..s corHJ "convunH,ntes ll , gozo..r:in do los 

slgulcntes boneflClOSg 

1- Los D0nClono..dos ~n los Iltoro..los c..) y b), dol articulo 50, 

por un poriod.o do ocho (8) o..uos. 

II- Un 50% dol boncflclo n quo so roflorc 01 Iltcr:l c) del 

mismo o..rticul (~ y roducc...lLl1 del 5010 01: ::. S lmpucstos monclon'l.dos en 
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los 11ter~los d), 0) y f), ~Lr un poriodo, un ~nbos c~sos UO C1ncu 

III- Un 25% del bvnef1c10 a que se ref1ere cl I1tcr~1 c) del 

01S00 ~rticul0 y rcducc10n dol 25% on los 10pucStos IDeno10n~cos on 

1,s l~tcr~los d)~ 0) y f), un ~nb0s c~sos dur~to los tres ~nos S1-

gU1entos. 

Jl.rticul0 100. S1n onb ..... re;o, 10s er.ll res~r10S ~ que so ref1oro 

el articulo ~ter10r PJc~'~ gozar do frxnqu1cln aduanor~ total para 

10. 1Jllport[1.C10n do matLr1;::'S rr10as y c.lom6.s nrticulus neCeSar1GS para 

la proc1uccJ.6n, durnntc un rl;::.zo (10 ocho t nos, SlCP1:prc y cunnc~o concu 

a) Que se trate (10 una unpresn pnrn cuyo ostnbleclmlcntv so 

zn do 1~ 1ndustrl~; 

b) Que t[1.10s eDpros~s pruporClonen~ on f8ron pormxnonto, ocupa 

Clan ronunoro.tl vo. [1. un nunoro C.JnsH.erabl0 do tro..bo.Jndoros; 

c) Que IGS costos do ~dqulslo16n do Ins n~torl~s prlID[1.S nocos~ 

r~o..s pnra sus actl vld~.clos pro c .... UC tl vas CCilstl tuyan 01 clemento funda-

Qont~l do los costos del nrtlculo nc~bado;y 

d) Que t~los exenC10nes no monoscaben gravononto los lntorosos 

.. \.:rticulo 110. Los oo];:res~rlOS guu so propongnn Ilncrenento.r"5 

un,',. lino;::. (10 prCt1UCc1cn lnc1ustrlnl, y~ sea "necosnrla ll 0 lIc onvonlcn-

to", goznrp..n Fer un poriodo 2.0 Clnco [1.110S dc los beneflclos [1. que so 

rofloren los lltor~los ~) y b), del ~rticulo 5c. 
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Convonlnos un l~rOSQnto..r los cmtorloros concortos quo oxpresa.­

Q0ntu doterQln~ 1[1. Loy ~c F~ncnt2 Industrl~l on nuostro ~ais, ~ara. 

Justlf~o:,.r do ostCl. manor::>.. nuostro..s [1.rgunont -o~onos vcrtHks C'..l ~r~E!. 

e~~~o dol tOMCI., on ~l sunt~do do quo os c~dontc In prooeupo..e~6n gu 

born~ontC'..l 1'or ost-..blooor Ll0dld2.s J;;OSl tlV::"S quu hng~ 1,6.S fJ.ctlbl0 

y rnpldo 01 dos~rrolL\ ~nclustrla.l;; y, porquo oroonos que as I,:, ur~o!!. 

to..o~nn m6.s rrop~o~o.. quo 0..1 leotor ~nt;)rosCl.(",-o en 01 ton,:, Ie ruoda. ser 

v~r J;;a.r,:, sus rrop~Cl.s 1nvost~8a.c~0n0s y ostU~lCS. 

No obstC'.l1to 10 Cl.nt\.rl'..Jr, a.dn no 0 11'k'nLS con un cr~ t\....rll' Cl.mpl~o 

sc.bro los boncflo~vS rcnlLs quo l~ Luy ~o Fomonto Industrl~l hCl. pro­

roro1on.:'..do G.l onJ;;ros.:'..r~o ~nc.lustrl[1.1 (10 nuestro f:.is. P::'.ra. quo 01 t£ 

m::-. oc,bre nayor S~e;l'Uf10:'.t' .. O y 01 loot.:'r puoda. eontC'r oon una. o~don­

o~::. absolut2. on t;.l sllnt~clc, l-rosontC'ITlos ::. oont1nUCl.01Cn un os'luor.m 

quo lnd~oa 1.:'.. eonoos~6n do l:s 1)onof10~oS do Fomcnto InG.ustr10..1 para 

1[1. 1npvrta.o~6n (1.0 b10nos do on];:l t.:-l, on los '111 t~DOS Olneo nnos, do­

tern~nndos sogUn 1, el.:'..s~f~o.:'..o~Cn y 0.:'..11f102.0~6n do In on1'r08a Y s£ 

nnl2.ronos £1.. 10.. voz Ins 00..ntHbc.1os 'luo rcpr..;sentcn In IIExcno16n F1S 

0:::.1 11 ~n choho ];orioclo c.1o o..nos. 
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I I ... I J ' _ I ..... Po. D L ,_..- c.. D. L.. V ,\ DO n 

E1 cunC!.ro nULstr~ f1vlnonto 01 croc1nlont~ quo han oxporlDon-

t::.C .. O l:.s J.r1rc. r"t:'ClonCb c.'..c blCl.OS c.'..c C:1.];l t:11 pLr ],...::'rto dol suctor In 

llustrlr..l c.10 nuostro pa.is y rof1oJ" 0.. Ie. voz 01 111CrOr(,nt", :proporcl,£ 

no..l quo :1. tro.v6 s do los nuos h2.n tonldu 1000s CXunChllO S flSC::.lus. 

N6toso CODJ en les c~nco ['ncs 01 vclunun do H1J:.ortC'.c~cncs C'.scond~o 

fro.. quc rufloJ::' un porc~nt~Jo c~l ~/o ros~c.ctJ ~1 tot~l; ostln~1doso 

bnstr..nte ro~rosont~tlvo. 

Can 01 fln (::.c J.~rtlcula.rlzr..r un 1 ..IC _ on rOl:1Cl(n :1 Ius t)011ofi 

C1GS e;cnor;:,C!.us c.:'c 12. Ley ubJc tf.. do nuostr~ .:'tcnc16n~ voan'Js cono r£ 

suI t2. f2.VOroclc..o lnc.:'l vlc.l.v2.1n~l1te ,,1 (m];.'r~snrlo y cono 10 nfoctn 10. 

nOe;:'Clcn do l:,s CCJl1COS10ncs rroscrltns pOl' 10, L~y. 

Yn soa. quo 1:1 onrrus,"'., lnclustr1r..l osto cc,11flOo.Cc.. CGrle e.o "lnl 

Clo..Clon" 0 do l'lnCrL'IOnto ll
, [Soza.rf. c.k b~neflCl( s ospcciflCOS dotor-

nln2.c..os~ CJ.u~ lnclud2.blorontv roporcuton on fernn r:OSl tlvn Ln 01 clesn 

rrC'llc c.10 sus c..ctlvlC1..~clos. 

Pudrimaos :1rE,ur'}ont.::'r Clue les bLncflcloS pr:'ctlc:-,lionto lncldon 

on 1.:' func16n c')stos e:.o lr.. '- nrrosn y on su dcsunvol Vlf1l0nto. 

trucc16n do su ~rO~lO odlflC10 lnc1.u3trla.l~ a.npa.rndn con 10s bunofl-

C10S clo 1::. Loy, lncurrlr~ on noncros costos quo Sl lnr :: rto..r~ ::-1 nnE. 

gun do 10.. nlsn:,. En 01 c;:,s') ell) In];.'( rtc,clen (10 nnCJ.uln.:'.rl2.. "j" oqu1po 

lnclustrlnl u do D::-torlC'.s J:.rlnr..s, os oVlclonto que Ins oxenClonos bn-

~_s2.rrol1~r a.l bonoflolnrlo 

sus 8.ctl Vlda.dos r;rGUuctl V2.S C0n In conflnnZ2. do podor ccnrutlr em 01 

norcnda n:-c1on2.1 y oxtr'1nJor.), '1 cOl 10rCH'.11znr sus rrulluctos, dobl-



BENE FICIOS DE LA LEY DE F0I1ENTO INDUSTRI,\L 

EXENCIO!IE§JISCALES POR Ir1PORTIIClON DE 

BIENES DE CAPITAL 

(CIfras anua1es en do1ares) 1/ 

1963 1964 1965 1966 1967 

Importac. ExenClOnes Importac, ExenClOnes Importac, [xen CIO Importac. ExenCIones ~ortac. ExenClones 

InIcIaclon necesarla 2,769,344 232,538 4,410,999 486,321 8,301,522 756,19 6,633,702 692,251 8,054,885 589,071 

InIcIacIon convenlente 404,304 34,448 503,301 40,334 793,269 70,97 673,162 57,228 772,717 GO,389 

Incremento necesarlO 1,160,109 61,906 6 326,340 527 ,346 3,784,034 408,70(( ,193,428 183,585 1,735,430 1<,048 

~ 
Incremento convenlente 137,752 4,567 260,983 14,917 730,695 44,851 344,004 22,142 370,908 28,574 

Total General de d61ares 4,471,709 333,459 11,501,622 1,068,918 13,609,520 1,280,72 0,844,297 955,206 10,933,939 824,082 

Total General en colones 11,179,272 B33,647 28,754,056 2,672,295 34,023,BOl 3,201,80 7,110,743 2,388,015 27,374,848 2,060,204 

;====================================================================2============================================ 

Total de Importaclones en los CInco anos 128,402.720 

Total de exenCIones en los CInco anos 11,155,965 

DIferenc18 117,246,755 

1/ FUENTE: InveshgacI6n dIrecia en el !hnlsterIo de HacIenda. 

,'" 

.; 
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d.o :1 quo 10 os fL'..Ctl')10 lnporta.r Ie- Dr.quln~~rl::-' Dvc.0rna. roquo rlCl[l. > cu 

y[l. utll~ze-c1on b~J['..r~ les cestus y e-uncnt~r6 1[' IrLl!.uct1v1d::-.d. 

Nc ce-bu dud['.. quo las oxonC1onos f1SCe-lcs y QUn1C1palos do IGS 

1nruostus, quo grnvDXl 01 ost['"bloclLllontc 0 0.x.:plcto.c1on do 10.s onJ:ro­

So.s~ 01 c~p1t~1 1nvort1l!.o y 1~ GXOnC10n 0 r:uucc16n dol lIilJ:UOStv so­

brc 10. rcntn, const1 tuycn not1 W'..C1L.nOS 1~r1nc1r:~10s f-:.r[1 vI bULl'l l!.o­

sLnvolV101Cl'lto do Ins ~ndustr1~s ost-:.bloc1dns .:11 a.npnro do In Loy. 

En contrasto con 10 nntur1or, l;:.s CQrrosns quo p<..,r I.h versns 

C[l.usas no 10grw les bv:l~>f1C10S OIilan~ l .. E l!.o lCl. Ley, sc cnfrontan a. 

Sltua.C1onus quo proocupnn 0n -:.lto sr~do .:1 10. d1recc1on de los OlS­

DOS. Sl b1en OS C1orto quu l~Gr~n dosonvolvorso, Iv ho.col'l cn fra.ncn 

dosvont~Jn ros~octo n lCl.S CODaS; do aqui quo so (~f1culto o.Ul'l nas 

Ie- r0.:111ZaC1cn do sus pl~os y In consocuc1on do sus ObJot1vOS. 

Ibtur-:.lnonto quo no todas l~s oni ros['..s 1nc:.ustr1~10s J:uo(lon 

gozo.r do los bonof1c1uS de 1['" Loy do Fonentn Industr1'"'..1, osta n1SnCl. 

les dotoro~nCl., les Cla.S1f10~ y los cond1c1ona. dL. tCl.l no.ncrn, quo 

l['..s exonC1oncs otorg~u~s no ~focten D~yornonte IJS 1nteresus de 1['.. 

H-:'c10ndL'.. Pdbl1ca. 

3 - INCENTIVOS PIJtA LAS nnlERSIONES 

Tro.eQGs a. cOnS1UOI'"l.C1Gn 01 r.-Ioso.:mto tunn, par cucnto ostirm­

nos quo los gob1ornos do cndo. r~is, doben J:uner de na.n1f1esto un 

cl1me- proplclo r:nrl. quo l,:,s lnvorslonlste-s so SlontL'..n ostlf1ulL'..dos 

:1. ~nvortlr poquunns \- CI-:.nc' .. os sun~.s de U1neru I..-n Url],-ros['..s ~n(lustrlE:. 

los. Sa.borlcS clnrnT10ntc qu-~ vI ostL'..bl,,'JF:lcntc (:'0 nuovo.s crl[:!:'csns 

do tr.l n::'..turaloze-, e;onorn el 0T11"loo do T1[l.l'lC (10 obrn, l' elnboro.clon 

(10 nrticulos on Ins c['..nt~u[I(ks y a. frOClCS conven~ontos n los consu 
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L.lQoros, do un~ nOJor c~ll~~u9 crlglnnndoso ~1 Olsno tlompo Ul~ pro­

~rnm~ OduC~Clon~l dc tlPO tocnleo por In e~~~clta.el6n dol obroro on 

01 nnllcJo uo m~qulnnrln y OqUlpo y 01 conoclnlonto que ~dquloro on 

10 qul. lnvolucr~ lc,s f-.ctoros vpor.::.tl vos do In onprosn. Estos y 

otros elenentos n~s sen los qu~ fnrtlclpnn decldid~nonte on In eo­

rrlent~ run~v~dor~ dol dosnrrollo ccononlco de un pa.is y os un rnz6n 

de ullos que 01 soctor In(lustrlnl flnc ...... su relev~ncln, constl tuy6ndo 

so en un vurdndoro nOUl _ f~CtlVu Qc Cl0Clnlento ocon6nlco. 

En vlrtud ue Ie ~~t~rlcr nnco Ie nocoslQ~d lmrorlod~ en los 

~nisos for ~u01t~r noQldns PLsltlvns quo nnln~n ~ l honbru ~o 00rrosn 

n on~lo~r fondos, y~ son uosnrrcllnndo nuovos proyoctos lndustrl~los 

o bl~n nOJor.:.m.( .... o 0 ~npll~do l ,)s oXlstontos eonforno ~ sus 11eCOSld~-

En t6rnl110G e;en(!r~los pod~n c' s expros:::.r quo los lnco11tlvoS fJ.s­

onlos con Ie s qUL' :-'tr~en (,11 cr8.n f Lrnn In ntonol611 (h,,1 honbre de erJ.­

rresn, dosonponnndo un~ l~bor norltorln cs~oclnlnonto, r~r~ la. ndqul 

slclon de bloncs do cnpit~l, prucbe ~ut6ntJ.cn uo olIos on El S~lvn­

dor~ s 0n l,s oxonClonos on~ndns do l~ Loy do Fcnonto IndustrJ.~l Vl 

gonto. 

1'.1 hnbL'r dc.. lnc~ntlVos ~nr~ l~~s J.nVGrsl (.nus, no poclcncs OOl~ 

tlr 10 conocrnlontu n In ostnbJ.IJ.d~(l politJ.on Qu un I-nis; J.ndudnbl£, 

nl.nto, un ollm,::, de trnnqullld~d on tvnuo so h~ nlonnzndo olortn nn­

uuroz on 01 c~o~o til. 1.::. politlcn, donde so hn lcgrndo Ul~n n~rchn u­

nJ.furnc ~ntr~ los osfuorzos ~borncnont,'..les y los lntorosos de In 

lnJ.cl,::,tJ.vn prJ.v:--d"", 8XJ.stu11 p"slbllld.:1.dos obVJ.a.s quo ootlvnn 0.1 00-

r;resa.rlO J.ndustrlnl. En contrr'.sto, cunndo Ins zozobrns polXtlcc.s 
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salen a 10 luz, cu~uo sur~en trastornos socloeocon6nlcos causados 

r-Jr lntoroses do 01guna Qlnorio, cro~do Clsn0S entro 10 enprosa pu 

bllca y r-rlvada, 10s ofortunldados do lnvers16n OSC0soan y n0ce la 

desoonf'lanza y 01 tenor on 01 honbro Lv ",Q1,-rosa. 

En CUr'.l1tG 0 la cst,'o111uau o00n6nl0:' oono un HlCcntlvo, sln 

duua alguna podoI"lOS nrbUL1Ont~r quo os una oonsocucnCl.:::'.. 168'100 dol 

dosarrollo ooon6nl0o; oU0ndo on un pais oXlsten auocu0u0S fuontes 

do trabnJo, cuando se ouento.. con los I10Ule,S c:!.o r-rcc.:'ucc16n nooosa­

rlos, Cu~uo es f'nvoro..blo ul ooncrOlO con otros p0isos, ou~uo eX1S 

ten oQucuadus f'uontos do flno..nolUQlento, cU0ndo OXlston norno..s do 

proteccl f n arancclarla, :POC.i.ri0r10S c:'eclr quo hasta clort.) gro.do OX1S 

to ostabl1ldacl ecc.,n6m.oa, lc, que Iresenta un panoro..na f'nctlblo :faro. 

lnvertlr C lntoresc. sobronnnur0 01 cnpreso..rlo lndustrl;:.l. 



.. 
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Cl.FlTULO V 

1. COlTCLUSIOllES 

a) Tou.[LS las prop.odoc.1os, Y'" sem t~ne;~blcs 0 ~nt:;.ng~blos, (10 na. 

turalozn rolQt~v~n~nto QurQ~or~, que so ut~l~con on la.s o~or£ 

o~onos ll(' Ul1.Q '-'''11',,- se-. Y quo nu Ju~HG['.n por <.bJotu l~ -.ronta. 0 

no ostful dost~nadns l"r".. 6st~, const~tuyon 01 l.ct~vu F~Ju (:0 

(~ Ie. n~ soc. ~ -

La ne.turc.loze. y los sor~c~os qu~ prust~ los b~onos durablos 

roslocto c. las vpor"'c~c,nos n~rnc.les do In LnIrOSc., dotoro~na.n 

la cle.s~f~c~o~(,n del 1.ct~vo F~Jo. Es as~ OGDc.. so C01"1000n los 

blones ta.n~~bles9 ~1"1~0l1~~blos y 0tros nct~v0s F~Jos. Adonis, 

so ~do1"1t~f~cn 01 "j.ct~v.::; F~Jv Iruductivo, respect . .) a l~s otros 

blenos quo c01"1tr~buyon ~1 nLrnc.1 dGsenvol~n~o1"1tc de Ins n.ct~­

~dn.dos do 1~ vnrrosn, con~ c.quol1cs b~onos quo ~ntor~enon C~ 

roctc.nento on l'~s rrucosos de fc:.br~c;.c~cn. 

b) La. n~tur"..lczc:., nagn~ tUl1, 01 gr;.co do tLcnologia. y In nct~ vi­

(la(l rnsr.lc. do un::- Cf1rr~sa. on ~1 nodJ.c. on quv se desonvuo1vo, 

dotcrn~nnn on grnn p-:rto sus ~nvors~onos on lj.Ct~vo F~J0. 

lhontra.s que r,n.rn l..,s unlros['s CC'I orc~c.1es on e;onernl, ~l Ac­

t~ vo F~J _ as un ru1ro do nunur ~nl:urt"..nc~[', r,nrn l<'..s ~[1I~rosc.s 

do sor~c~os y bn.s~c,'.n,-,nto r,~r::. 1"s ~n(lustr~ ~les rorrosonta. 

~nvors~cn0S do na.yor relcv['nc~a; do a.qui quo se los donunine 

b~cnos do ca.r~ t~l pc r Cu[',.ntu sJ.rven pnrn Ie. ol[Lborc.c~Gn 0 

trnnsf(,rnnc~6n do otros rroductos, u prostc:.n sor~c~os do ca.­

r~ctor product~vo quo no se cunSUr.lon on un solo c~clo do pro­

dUccJ.C'n. 



C) En 01 SOC tor lndustrl:-:l, leIs blonos do CQ.Pl t2.1 rovlston uno., 

dlOS fislCOS lndlS~Cns2.b10s~ quo nun~dos 2.1 f~ctor huoQ.no y Q. 

los rcoursos f1nc-no1oros, c .... nst1tuyon 01 c1cnonto n0tor quo Vl. 

SccuClon ~o 1 : 3 ObJctlvcS Iropuostos. 
, 

Los crltorlos Qo lnvcrs16n on hlonos do c~~lt2.1 son Q.quollos 

prlnClp10s fln2.nC10rOs baslccs, cuyo con~C1nlonto y cuyn rQ.zo-

nndQ. consluornc16n, dnn ~l cnprosnr1U 1~ cQ.~ncldnd Qo tODnr d~ 

Clslcnos resIocto n l~ convcnlcnCl['.. 0 lnconvonlonCln Qc accptnr 

o roch2.zar un pr.:;yocto. En vtrc.s pa,1~br~s5 roprcscnto.,n "EL 

(,lUEs cU_\jmo~ COlm, CULNTO y PORQ,UEII t:'cl unrrcs.::rH.I on sus de-

Clsionos tlc 1~lVCrS1611. El crl turlO c!.o Hlvors16n aclq.,ta.do 

o.,qui quo su o.,Lopclcn L1..oponc'..a. clc In rropnr:-"c16n lntc1cctua.1, 

do Ins oxporlunClns C:1 cl c:"'npo, (!.c 12. C<'.I::'..Cld2.d onprcsarlnl 

Y do los 1ntcrosos ~ol h cnbro Qo un~rOSc.. 

0) La, p1nnoa.clcn Qo 1nVc-rSlunos on .tJ.ctl vo F1JO COT1C Iol:ttlca fl-

ll[.nClor".. clc unn onpros"..~ conslsto on dotorr'llnnr por nntlclpa-

do 01 tllo do ~r(yocto n reallz::'..rsc, In cunntin y 01 orlgon 

do los fundos ::'.. usarso, su costo, su dcstll1C ospociflCO, SU 

forne. dc lnVCrSlc.n y sus p cslblcs rosultados. Ello 1nplicC1 

In 01nbor:-oc16n (10 un cStU(!.lO 8lw.litlCO dcntro dc los fo.ctoros 

opor,;.clonnlos do In cnJ;rcoo., que. so 1nlCln ('-csdo c1 cr1 torlO 

do lnvcrs16n ndoptndo on In SUlocc16n dol proyocto y torOlno. 

<'.1 cUQ.l1tlflcaD 01 n .... rB'on tlo ronc.!.J.rllonto c.loscndo. 
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f) Lc..s ~nvors~onos en il.ct~ v(, F~Jo so vue 1 von roc..l~d2..Cl CUc..nC .. l 01 on­

frose..r~o, lUOLO LO penLore..r y cuc..nt~f~c~r le..s conven~onc~c..s c ~~ 

convon~()nc~r:.s (:'0 Ie s 1 r, ,/vctus prvpuostLs :/ luogu c.1o ov~(-:'onc~c..r 

y ostuL~~r lr:.s e..ltoTI1.t~v~s r:s~blos, ~dcptc.. unr:. Qoc~s~6n que os 

Ie.. quo or~~~n, Ie.. nuev~ ~nvers~Gn. 

Lr:. t()n~ LG Ll_O~S~ 11"S on l,~ (:'~r,-,oo~:n c:'o oDJ...ros~s ouns~stc en In 

f~Jr:.c~cn c.'..o un JU~C~u c.:'of~n~ t~ VG l-i:.re.. 1.:: scluo~6n LO un probloI!la.o 

cespuas Qo h.::bor ofuctu.::~u un "nfuquo 16g~cc, ~1~lit~co y s~sto­

n~t~co dol n~snoo 

Cuc..nc.lo 01 ,ml rose..r~o hQ (:'OC~(hl:'O cnrrend.or un.:: e..co~Cl1, lla. lUG~r 

.::1 dcse..rrollo do sus rr, yectos y 0n If'.. S()CUGnc~£'.. 16G~cn ('.0 su 

}1~n~f~ono~6n .::rr~b.:: ~ la. fns" que so rof~Gro e..l pl~ Blub.::l de 

~nvors~cn, qU\J n. os nCSs quo 1~ ror:rosentnc~:n esquoD6.t~cn c.o 10. 

D~sne.., tnl y cc..nc 1~ ut~l~za.c~cn do 1, s recursus f~nc..nc~cros qu~ 

dan fl'rnc.nQc. 1:. ostructurC'.. f~nC'..nc~or-' l:'O 1:1 onrrosa.. 

B) Lns Cl rr~ontcs (10 recursos nonot",r~c.s pa.r.:: Ie.. o.c1qu~s~c~0n do Ac­

t~ vas F~JGs~ t~onen luGC'..r cu,'nc .... o el uDIrosnr~e luegc (!.G clotorn~­

n.::r sus necos~La.e.os f~nr~no~"r,s5 oste..bleco 1.:: cu~nti~ Qo los fon 

dos nocosa.r~os y la.s fucntes que Ivs J...ravcornn. 

Los r"CUrS0S nocosnr~LS 1 uoc'..on :rroven~r C .. o Ie.. rnSDa. unr:reso. on 

i111 a.f61 e.c ~utc-f~n~nc~ors0 u b~Ol1 uo fuontos oxtorn.::s n su ur-

En 01 r:a.is la.s fuontes e.o recursus quo coadyuvr'n cn.n.::l~z.a.ndo fo~ 

dos ha.c~~ 01 sooter ~ndustr~[1.1 son pr~c~pa.ln0nto~ les Bc.ncos 

C'Jr;Jorc~[11es 0 H~potoc.::r~' 9 01 Inst~ tuto Snl VQ (:'oro nc uo Fononto 

Imlustr~c.l (nTS1~I)? Ie.. F~n[1nc~or~ e.o ])os:J.rroll0 a Il1vors~6n9 S.A., 
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ul Func.1..e..' t:'e Descorrllll EConCnlc0 l:'01 Ennco CcntrL'.l e.o Rusorvn y 

<'..lgunos orcc,Ynsnes lntornnclon'""'los ClJnt. sl B<'..llcO I11.torc.ncrlcnno 

do Doso..rrollo (BID); 1".. l~Goncln r~--' ul Dcs2.rrollo Int0rnL'..clonnl 

(AID); 01 Flrst N<'..tl.)n~l Clty B"..nk (F.N.C.B.) y t...l Brmcu Contro­

o..norlC~L do Intoc;r<'..cl::..:l Eccn{l~lcc.. (B.C.I.E.). 

h) En nuestro r"..is lus e.lrlc:.t.J.1.tt...s l:'C CTJlrcs::.s n2.cl0nnlos, son pors,£ 

nc..s QUo co..rc.cc.n LO 1-ro~<'..rc..clGn lli1.lVOrsltc..rln; nunQuc hc..n reclble.o 

on su fryeori<'.. cursos (~~ Oc..r"L'.Ol tc..cl6n s'-bro ::lB'uno..s rc..nns o..c"nlnls 

tr,'..tlv['.,S, nc., scn SUflOJ.l...11.tc prc:ro.ra.olon lntolcctu<'..l r"c.ra. fvrnc..r 

Uil c.hrlg'onto c.1..0 tlrc I re,foslo11.c.l) c:'o o.Qui st... t:,csl-rcndo 01 crl to­

rlO LC Que S0n r0rsonns oc..rocturlz['.,elc..s cenu e.o tlpo enpirloo. 

l) Lo.. ~flclontl. nUnlnlstr['.,clGn e.cl ~CtlVO FlJO~ os un fc..ctor doter 

runtmte un 1".. rr, cluctl Vlund c.:'c l"s rocursc. s quo ra.rtlCl["..l1. on el 

esfuorzu :rrvuuctlVC.'; su control y lo..s L.OClslt...nos orcrtunns e.o 

rconplL'..zu, n~ltonlrllunt0 y ounsorV"..Cl "n, o..si o",no 10.. c.plloo.ol0n 

,~llecunt.!.[' c:'c su clern.'Clc..clc'n, Il..rru ton ::'..1 cnl_rcsc..rlo c.lcnnzc.r rt...­

sul t<'..elos tr"..c.:'uolll~s on uno.. c:'lsnlnucl:n e.o costes, un:1. 1- ruclucclcn 

o.C:.ocune.<'.., 01 ost<'..blccl acnto elu pr .. :.. s CunVl..nlentl..S Y C'Jlpetl t~ 

vas; 1<'.. utlllz<'..clCn Ci'lC[,Z de l<'..s -1reo..s (:'0 tr<'..bc.Jo y do I".. nano 

clo obrc. enplenL"..? etc. De nQui se Lerlv<'.. 1~ c~nvcnlenCln do rc­

l['clJ11.2.r ::'..1 l~ctlvo FlJO cJn otrvs rubres, po.ro. C()11.t~"r OLn lnc:'lco. 

Loros resloctu ".. su }c..rtlclpnClcn e lncldcncl:'.. 011. 1::'.. cnpreso.. 

J) El crl tcrlu c..ntcs soguHlo QUo ucflnio. 1".. clerrocl:'..clcn cvno In 

LlsnlnuclGn en cl v-l_r ele l,s blones do ~CtlVS FlJO orlglnndo. 

ost<'.. p~r ul uso y el closg"..ste fislCO a trnv6s dol tlenpo, ho. Sl-

do ncc.:'lflC['.,Lc, "ell t~clc le lJtros elunentos LO cr'..rnctor OC0110nlCo 
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dOrlV~LGS Lol concopto noQcl~o ~e 1~ obsvlcsconcl~, 01 uosplnza­

nlunto y 1~ lnsuflcluncln, fncteros estes dotorolnnntcs en In Vl 

C .. l' fislC'" Y OCUnr'llC '"'..0 lUl U10n. 

k) L~ n~'tur8.1ozn y ofectL Cc l"'s rCGUl"ClcnoS ~uborn8.nont:.los svbro 

l~s 1nvorSld10s on j,Ctl VI) F1Jv, OSt611 rOI roscnt<'..c. .... s ];'c,r l<'..s rog1E:. 

n\.-11t':--01(110S que 11n1 t::-n st~ u t111ZCJ.010n y los 111oent1 vos quo Dc. tl 

vm su 8.l~qulslclGn. D11 11uestru T'C("'..lU S0 eV1G.onClCtn In Loy t!.01 

Inpuost( se-bra 1<'.. Ronk y 1<'.. Ley do F'-)r:lonto InLustrl~l cono lns­

trummtCJs l~C oJntr01 1:, pru10rn y ouno mCU10 Vl t<'..11z<'..(~Or 1~ scffU!l. 

cln~ nnb~s o'.;n lncll"'..~l1C1~ en 01 (;'osnrro110 ooon6D100 c. .... c Ie!. liTno16n. 
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