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I N T ROD U C C. ION 

La Industria Textil, ha sido una de las actividades economicas que mas 

se ha desarrollado en los 61timos diez aAos, de ahi que ~sta sea la b~ 

se que se ha tornado, para escogerla como punta de analisis, de los al

cances de nuestro desarrollo, a trav~s de esta industria. 

No olvidemos que 18 Industria Textil, ha sido la precursora del desA 

rrollo de grandes potencias economicas como: Inglaterra, Estados Uni-

dos, El Japan, etc., en donde podrla considerars8 a esta industria co

mo una "plataforma de despegue" del desarrollo; en el caso de nuestro

PalS, si se lograra desarrollar esta actividad economica, podrlamos ob 

tener sorpresas en 10 que se refiere a un desarrollo integral. 

El presente trabajo comprende tres capltulos: Enfoque ffiacroeconomico 

de la Industria: en este capltulo se he tratado de demostrar los efec

tos de la Industria y espacialmente de la Textil, en la economla del -

PalS y tratar de determinar cuales seran sus efectos en los aAos si--

guientes, a traves de las proyecciones hechas para el periodo 1971----

1975. 

Enfoque ffiicroeconomico de la Industria Textil: en este capitulo se -

hace un analisis economico financiero de una muestra de diez empresas

dedicadas a la actividad textil, intencionalmente seleccionadas, para 

determinar cual ha side el aporte del inversionista y del administra-

dor de la empresa textil, a la industria en general, analizando el al

cance del desarrollo de esta empresa en si y que tan capaz ha sido, c£ 

mo para producri los beneficios expresados en el Enfoque ffiacroeconomi-

co. 

Incidencia de la Industria Textil en la Economia del Pais: este C8-

pitulo nos proporciona una idea de los efectos positivos y negativos -

en la generacion de impuestos, la ocupacion que genBrara de acuerdo a 
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las proyecciones hechas, los efectos que ha producido en la Balanza Co 

mercial,etc. En este cap!tulo se amalgaman los efectos macroecon6mi

cos, y microecon6micos, tratando de producir un mejor desarrollo. 

Este trabajo, pretende proporcionar una gu!a para aquellas personas 

que tienen inquietudes en cualquiera de los t6picos del tema tratado; 

ademas pretende despertar el interes a otros estudiantes, para que ha

gan este tipo de estudio en otros sectores de la industria, tratando -

de cubrir las principales actividades que inciden en el Desarrollo eco 

n6mico del Pars. 

Estos estudios, orientan y estimulan a las instituciones privadas y 

gubernamentales, que en una u otra forma participan en la industria y 

a las empresas que forman el area de estudio, para que analicen cual -

es su posici6n en la econom!a nacional y cuales son los beneficios que 

Ie estan proporcionando. 
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CAP I T U L 0 I 

ENFOQUE mACROECONomICO DE LA INDUSTRIA 11 

BREVE DIAGNOSTICO DEL SECTOR INDUSTRIAL 

a) Producto territorial bruto del sector industrial (eerie de anos 1966 

1970). 

A1 analizar el PTe del sector industrialll para el per!odo com-

prendido entre 1966 y 1970, se observa una tendencia ascendente que va 

de 396.6 millones de colones en 1966 a 491.6 millones de colones en 

1970. 

Este comportamiento del PTB ha originado cambios en la estruc-

tura relativa de dicho sector, de un orden del 18.8 % en 1966 a 1g e 4 % 

en 1970. 

11 Para efectos de sste trabajo el sector Industrial se refiere al S 8 C

tor Industria manufacturera. 



-2 

C U A D R 0 NQ 1 

PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO POR SECTORES ECONomICOS DE ORIGEN 

A precios corrientes en millones de colones 

Sectores de Origen 1966 1967 1968 1969 1970(P) 

1 - Agropecuaria 573.9 599.9 602.7 607.1 691.0 

2 - miner:la y Canteras 3.0 3 e 4 3.1 3.5 3.5 

3 - Industria manufacturera 396.6 422.3 448.0 466.2 491.6 

4 - Construccion Publica y 

Privada 74 . 7 68.2 56.8 67.6 68.9 

5 - Electricidad, agua y Ser-

vicias sanitarios 29.9 31.5 35.1 36.0 37.1 

6 - Transporte, Almacenaje y 

comunicaciones 91.2 97.8 113.7 123.1 129.3 

7 - Comercio 511. 3 528.0 539.8 541. 7 552.7 

8 - Financiero 38.2 42.2 46.0 51.3 56.9 

9 - Propiedad de Viviendas 81.4 85 , 8 90.2 93.3 97.4 

JO - Administracion Publica 155.2 1 57.4 170.1 190.6 196.1 

11 - Servicios Personales 154.4 169.2 186.4 201.4 213.5 

PRODUCTO TERRITORI AL BRU-

TO A PRECIOS DE IYIERCADO = 

VALOR AGREGADO 2109.7 2215.7 2291.9 2381.8 2538.4 

FUENTE~ Banco Central de Reserva de El Salvador 

( p) = Datos estimados por no h aber sido calcu1ados por El Banco Central 

de Reserva a la fecha de la inv e stigacion Q 
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Como puede observarse en el cuadro NQ 2 los sectores que tienen 

mayor ponderacion en la Economia del pais son los sectores agropecua---

rio, industrial y comercio, notandose que en el sector industrial (in--

dustria manufacturera), S8 he operado una mayor participacion relativa 

para el periodo 1966 a 1970, esto indudab1emente conlleva un prcceso -

de industrializacion. 

b) Camposicion porcentual del producta territorial bruta par sectores-

economicas de origen a precios corrientes. 

C U A 0 R 0 NQ 2 

Sectores de Origen 1966 

Agropecuario 27.2 

Mine ria y Canteras 0.1 

Industries Manufacturera 18 .• 8 

Construccion Publica y Privada 3.5 

Electricidad, Agua y Servicios 

Sanitarios 

Transporte Almacenaje y Comuni-
. , 

caClon 

Comercio 

Financiero 

Propiedad Viviendas 

Administracion Publica 

Servicios Personal es 

TOT A L 

4.3 

24.3 

1.8 

3.9 

7.4 

7.3 

100.0 

1967 

27.1 

0.2 

19.1 

1.4 

4.4 

23.8 

1.9 

3.9 

7.5 

7.6 

100.0 

FUENTE: Banco Central de Reserva de El Salvador 

1968 

26.3 

0.1 

19.6 

1.5 

5.0 

23.6 

2.0 

3.9 

7.4 

8.1 

100.0 

1969 

25.5 

0.1 

19.6 

2.8 

5.2 

22,.7 

2.2 

3 .. 9 

8.0 

8.5 

100.0 

1970(P) 

27.2 

0.1 

19.4 

2.7 

1.5 

5.1 

21.8 

2·.3 

3.8 

7.7 

8.4 

100.0 

En el cuadra anterior se hizo mencion de que a partir de las -

cifras para el sector industrial y de su comportamiento en e1 per!odo-

1966 8 1970, se estaba operando un proceso de industria1izacion provo-
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cada par una parte, par la ayuda y est!mul0 que se ha dado par el go~~ 

bierno al sector industrial, ya sea incentivando al empresario a inve£ 

tir en dicho sector, concediendo exensiones de impuestos (Convenio de 

Incentivos Fis~ales a la Industria), y por otra parte, las l!neas de ~ 

cr~dito que el mismo gobierno a trav~s de su Banco Central ha concedi~ 

do a los inversi~nistas del Pars: a tasas de in t er's razonablemente b~ 

jas. 

El proceso de industrializacion arriba citado, puede detectar~ 

se en forma m~s precis a si comparamos las variaciones relativas del ~~ 

PTB manufacturero con relacion a las variaciones relativas del PTB to

tal, 'sta siempre y cuando los datos que se analizan sean los del PTS 

a precios constantes, dado que en dichas cifras se han suavizado las -

influencias en precios. 

c) Producto Territorial Bruto Total y manufactu r ero 

- en miles de colones a precios de 1962 -

C U A 0 R 0 NQ 3 

1965 1966 1967 

Industrias manufactu-

rera 332.863 370.739 401.712 

1968 1969 

419.430 422.488 

Producto Total Todos 

los Sectores 1.925.623 2.063.521 2.175.686 2.246.058 2~ 324.381 
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Tasas de Crecimientos del PTS manufacturero y del PTS Total. 

A Erecios constantes 

Tasa de Crecimiento Tasa de Crecimiento 
PTS Manufacturero del PTS Total 

1966/1965 11.4 7.2 

1967/1966 8.4 5.4 

1968/1967 4.4 3.2 

1969/1968 0.7 3.5 

Como puede observarse, las tasas de crecimiento del sector ma-

nufacturero han side superiores a las del PTS total, en 81 per1odo es-

tudiado, no ocurriendo 10 mismo para el per10do 1969/68 en que dicha -

tasa fue menor que la del PTS total, BSto ha sido origin ado par la in-

fluencia de las altas tasas de crecimiento de los sectores agropecua~-

rio y administracion Publica, que en dicho per10do influyeron fuerte--

mente en la tasa de crecimiento del PTS total. Pero en general, pode-

mos aseverar que ha existido un proceso de industrializacion y que di-

cho proceso ha derivado 81 mismo tiempo, cambios en la estructura de -

la produccion manufacturera. (Ver cuadro NQ. 1)0 



-6 

PROGNOSIS, PRONOSTICO 0 PROYECCION DEL SECTOR INDUSTRIAL --------------------------------------------------------
a) Correlacion entre el sector Industrial y la industria Texti1 

---------~-----------------~~~~----------~------------------

C U A D R 0 NQ 4 

Composicion porcentual del Praducto Territorial 8rut~. 

Secta~ manufacturera 

A precios corrientes 
Rama Actividad 

1966 1967 1968 1969 1970 

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Alimentos 29.4 28.9 30.6 28.6 27.5 

Bebidas 11.0 10.1 9.5 9.9 9.8 

Tabaco 4.2 3.9 3.4 3.4 3.6 

Textiles 9.9 9.3 10.2 11.8 11.5 

Calzada y Vestuario 13.7 15.1 13.8 12.9 13.1 

madera 0.4 0.3 0.3 0.4 0.4 

muebles 1.3 1.2 1.4 2.0 2.0 

Papel y Carton 0.6 0.7 1.1 1.3 1.2 

Imprentas 2.0 1.9 1.8 1.7 1.8 

Cuero 0.7 0.8 0.8 0.7 0.8 

Caucho 0.7 0.6 0.6 0.8 0.8 

QU:Lmicos 7.0 6.8 6.6 7.5 7.3 

Petrolea 4.7 5.4 5.2 4.2 5.6 

Productos no ffietalicos 4.7 4.2 3.7 3.5 3.8 

metales basicos 0.7 0.9 0.9 1.0 1.1 

Productos metalicos 1.5 1.3 2.3 1.6 1.6 

maquinaria, excepto la 

electrica 0.8 0.9 1.4 1 .. 3 1.2 

maquinaria Electrica 2.8 3.2 2.6 2.4 2.6 

material de transports 1.5 2.1 1.4 1.7 1.7 

Diversos 2.4 2.4 2.4 3.3 3.2 

FUENTE: Indicadores Economicos de CONAPLAN, Enero-Abri1 1971, 
, 

pag. 63 
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Al observar las cifras del cuadro NQ 4 y especialmente las que 

se refieren a la Industria Textil, -objeto del presente trabajo, -not~ 

mos ~ que dicha actividad ha tenido un comportamiento ascendente que -

va de 9.9 % en 1966 hasta 11.5 % en 1970, dicha tendencia hace que se 

situe entre las tres actividades que mayor ponderacion a importancia -

relativa presentan dentro del sector industrial, 10 que implica que, -

para efecto de pol{tica de desarrollo industrial, se Ie de un trata---

miento especial. En cuanto a cifras absolutas se refiere y analizando 

los datos para el mismo per{odo 1966/1970, el 9.9 % de 1966 correspon-

de a 39.2 millones de colones a precios corrientes y el 11.5 % de 1970 

a 56.3 millones de colones, es decir que podemos asegurar que dicha a£ 

tividad duplico en termino de 5 enos su producto brute (Cuadro NQ 5). 

b) Establecimientr. del coeficiente de Correlacion y de una ecuacion de -------------------------------------------------------------------

Otra de las caracter{sticas mas relevantes de dicha actividad, 

es la fuerte correlacion que presenta con el PTS de todo el sector In-

dustrial y que es del orden del r = 0.94 (Ver Anexo NQ 1), 10 que ha -

permitido que quede bien definida su l{nea de regresion Y = 0.2086 (x) 

- 45.7344 para efectos de proyeccion. 

Porgu8 se usa el Indice de correlacion entre PTS de la Industria Tex-

til y el PTS de la Industria manufacturera (Sector Industrial) 

El uso del coeficiente de correlacion entre la Industria Tex-

til y la Industria manufacturera (Sector Industrial), se debe a las -

siguientes razones: 

1) Porque el Sector Industrial esta influenciado fuertemente 

per la actividad Textil (Cuadro NQ 4). 
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2) En velor os relativos, el Sector Textil esta mayor ponderado 

con relacion al total del Sector manufacturero. 

3) La tendencia 0 comportamiento del Sector Textil influye no

tablementa en al comportamiento del Sector Industrial~ 

4) Los valores del Sector Industrial~ son calculados con mayor 

anticipacion que el PT8 total. 

5) Un aspecto de mayor importancia es que, para efectos da es

te trabajo, los datos mas adecuados son el PTS Industrial y el PTS Te~ 

til, si consideramos que nuestro analisis es netamente industrial y no 

en relacion a la economia en general en cuyo caso utilizariamos el PTS 

Total a de todos los Sectores. 

Podria encontrarse al indice de correlacion entre el PTS total 

y el PTS Textil; pera esta correlacion no seria representativa de nue~ 

tros objetivos par las siguientes razones: 

1) La relacion entre PTS total y el PTS Textil es menos signi

ficativa que la relacion entre el PTS Industrial y el PTS Textil, tal 

como se puede analizar en el cuadro siguiente en millones de colones. 

PT8 

PTS Total 

PTS Industrial 

PTS Textil 

1966 

2109.7 

396.6 

39.2 

CUADRO 

A NOS 

1967 

2215.7 

422.3 

39.4 

1968 

2291.7 

448.0 

45.7 

1969 

2381.8 

466,,2 

. 54.8 

1970 

2538.4 

491 •. 6 ' 

56.3 

Segun el cuadro anterior no sa debe hacer una relacion razona

ble entre el PTS Total y e1 PTS Textil, ya que el primero suma para --

1966 2109.7 mi110nes de colones y e1 segundo 39.2 millones de colones; 
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resultando mas razonable encontrar una correlacion entre el PTB Indus-

trial y el PTB Textil, considerando que el primero suma 396~6 millones 

de colones. 

2) El comportamiento del PTB Total, esta influenciado notable-

mente por el sector agropecuario, e8 dacir, que este comportamiento in 

fluirfa en la actividad Textil si hicieramos una correlacion entre el 

PTB Total y el PTB Textil (Cuadro NQ 1). 

CUADRO 

Productn Bruta Producto Bruto Producto Bruto 

A N o S 
Industrial Textil Textil Ajustado 
(en lYlillones) (en fi1illones) (en lYlillones) 

1966 396 . 6 39.2 37.0 

1967 422.3 39.4 42.4 

1968 448.0 45.7 47.7 

1969 466.2 54 ~ 8 51.5 

1970 491. 6 55 a 3 56.8 

FUENTE: Indicadores Econ6micos de CONAPLAN, Enero-Abril/71, page 62 



CAP I T U L 0 I I 

ENFOQUE mICROECONOmrCO DE LA INDUSTRIA TEXTIL _88M8&.~-____ -_--______________________ ~ _____ _ 

He analizado en la primera parte de este trab~jo, la fuerte in 

cidencia del Sector manufacturero en Ie econom!a Nacional, incidencia 

que se hac8 sentir mas fuerte, a traves de las actividades de alimen--

tos, Calzada, Vestuario y Textiles, estos ultimosobjeto de la pres en-

te tesis. 

Procedere a plantear un analisis microeconemico de la activi--

dad TEXTIL, a traves de una muestra, intencionalmente escogida, de 10 

Empresas que se dedican a esta actividad. 

Esta muestra se tome de un total de 25 Sociedades An6nimas, Ie 

galmente establecidas en el Pais, y de las cuales, 15 se encuentran 

aperanda normalmente. Las 10 Empresas que componenla muestra indica-

da, 8e tomaron en base a un Capital Social Pagsdo mayor a los Ql:500.000. 

El capital Social pagado, por las 15 Sociedades Anenimas, al -

31 de Diciembre de 1970, ascend!a aproximadamente a la suma de -----

I 36.137.800 Y el Capital Social pagado, a esa misma fecha, por la ---

muestra escogida ascend!a a la suma de I 33.637.800. 

Esto signifiea, que se he tomado como muestra el 67 % de las -

Soeiedades Anenimas que se eneuentran operando normalmente y el 93 % = 

de su Capital Social pagada. 

a) Analisis Financiero de la Industria Textil 

Para efeetos de este analisis, se procedie a consolidar los -

Estados Financieros de la muestra seleccionada de los anos de 1966 a -

1970, estas Estados comprenden Balance General, Cuadra de Perdidas y 

Ganancias, y Cuadra de Origen y Aplicacien de Fondos que se detallan -
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en los anexos numero 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14 Y 15. 

Analizando los Estados Financieros de los an os senalados, se -

obs e rva que la Empresa Textil he tenido un desarrollo constante, cons! 

derando los incrementos que han habido en 4 aspectos glob ales como son: 

Activo, Pasiv0, Capital Contable y Utilidades de cada uno de sus ejer

cicios economico-financiero, que se detallan en el siguiente cuadra: 



.. 
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'C U A 0 R 0 N Q 7 

Rubros 1966 1967 1968 1969 1970 

Activo t\t71.204.753 .• 88 ~84.068.594.92 t\t94.665 0 449 e 44 tlt109 . 109.180.35 U31 e 168 a 491.37 

Pasivo 38.667.177.47 47 .• 780.696.98 50 0 678.158.79 59.768~289072 73e931~330.99 

Capital Contab1e 32 .• 537.576.41 36 .• 287.897~94 43.987.290.61 49.3400890~63 57.237., 160 e 38 

'<! 
Uti1idades del Ejer-

ci c i~[) 2.486.843.10 3.474.185 .• 93 5.785.133.08 6.760.962.73 11.352.240.09 



Como puede observarse en el cuadra anterior, la Industria Tex

til se ha ida acrecentando ~. rO con ana. Comparando sus activos de ---

1966 con los de 1970, estos han aumentado en ~ 59.963.737.49, equivale~ 

tes al 84.5 % de crecimiento que se representa en la tendencia de la -

curva AAl que se presenta en la grafica NQ 1, notandose su mayor incre

mento del aRo de 1969 a 1970, que paso de los I 21.000.000~ 

• 
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Es natural que como consecuencia de un incremento en los acti 

vos de la Industria Textil, hubo tambien un incremento en los pesivos, 

ya que para sus inversiones tuvo que recurrir a nuevos aportes de Capi 

tal par parte de los inversionistas, echo mano de sus utilidades obte

nidas y del financiamiento de instituciones de credito, de sus provee

dores de materies primas, materiales y maquinaria y de otras personas 

e Instituciones que entraron en la actividad economica de la Industria , 

a traves de Ie concesion de creditos; pera este endeudamiento fue pra

porcionalmente menor al incremento de sus activ~s, como se puede ObS8£ 

var en la tendencia que siguio la curva de los pasivos ppl en relacicn 

a la tendencia de la curva AAI de Ie gr~fica NQ 1, y S8 represent a en 

el siguiente cuadra: 

C U A 0 R 0 

PE RI 0005 f:j DE L ACTI VO '6 DEL P lIS I V 0 OIFERENCIA OE t2, 

1966 a 1967 m;12.863.841.o4 m: 9.113.519.51 m: 3.750.321.53 

1967 a 1968 10.596.854.52 2.897~461.81 7.699.392.71 

1968 a 1969 14.443.730.91 9~090.130.93 5.353.599 ~ 98 

1969 -a 1970 22.059.311.02 14.163.041.27 7.896.269 . 75 

Sumas 59.963.737.49 35.264.153.52 24.699.583 0 97 

En resumen este cuadra nos demuestra que si los activos se in

crementaron de 1966 a 1970 en m: 59.963.737;49, 16gicamente los pasivos 

se incrementaron en ; 35.264.153~52, incremento proporcianalmente men or 

a1 del activo en I 24 ~699~583.97 ~ que a su vez es el incremento neto 8 n 

el capital contable (cuadra NQ 9). 

Esto signifiea: 



-16 

1) Que la Industria utiliz~ sus creditos en una forma razona-

ble y adecuada. 

2) Que hubo un a mayor inversion par parte de los accionistas. 

3) Que como consecuencia de los dos nume rales anteriores, la -

Industria fue ~bteniendo mayo res utilidades en cada uno de 

los anos, las cuales no se han distribuido en su totalidadj 

sino que la mayor parte de ellos han pasado a formar parte 

de las reservas y de utilidades acumuladas, incrementando -

asi su Capital Contable. 

La expuesto en el numeral 3 viene a ser confirmado por el com

portamiento de 1~ utilidades de la Industria en cada uno de los anos -

senalados, comportamiente positivo a trav8s de una rentabilidad cre--

ciente que va de ~ 2.486.843.10 en el ana de 1966 a ~ 11.352.240~09 en 

1970, expresada en la curva UU l de la grafica NQ.l 

5i observamos la UU 1 , notaremos que l~utilidades crecieron en 

cada uno de los anos; pero mss en los periodos de 1967 -1968 Y 1969---

1970 como 10 indica el cuadra NQ 9. 

Esta situacion ha sido provocada, supuestamente p0r 2 aspectos: 

lQ)Porque 18 Industria Textil no ha distribuido todas las uti

lidades que ha estado obteniendo en cada uno de los anes, sino que se 

han mantenido en reserva, incrementando el Capital Contable. 

2Q) Porque los inversionistas han hecho nuevos aportes de capl 

tal, ya sea pagando acciones suscritas 0 ampliando el capital social -

de cada una de las Empresas, esto significa que los accionistas no so

lo se han abstenido de retirar las utilidades abtenidas; sino que han 

aportado nuevos capitales 10 cual se puede analizar en una forma mas -

objetiva en el siguiente cuadra: 
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C U A !) R 0 NQ 9 

LloEL CAPITAL 60EL CAPITAL 
DIFERENCIA OE8 PE RI 0005 CONTABLE PROVENIENTE DE 

UTILI D AoES NUEVOS APORTES 

1966 - 1967 ~ 3.750.321.53 ~ 3.149.416 .. 51 ~ 600.905.02 

1967 - 1968 7.699.392.67 7.162.760.50 536.632.17 

1968 - 1969 5.353.600.02 169.982.19 5.183 .. 617.83 

1969 ... 1970 7.896.269.75 7.503.869.75 392.400.00 

Sumas 24.699.583.97 17.986.028.95 6.713.555.02 

Los Estados Finaneieros proporeion2n in formes muy importantes, 

eonoeimientos a la situaeion de una Empresa y a los resultados de sus -

operaciones, e s te tipo de informacion es de suma importancia, para una 

serie de grupos interesados en el negocio. 

Por otra parte, los Estad~s Finaneieros permiten determinar si 

se ha 10grado e1 nbjetivL integral de un negoeio, que consiste en obt~ 

ner un rendimiento satisfactorio de los fondos invertidos en el mismo-

y una posicion Financiera adecuada; esta afirmaeion queda limitada a -

los hechos que son suceptibles de expresarse numericamente. 

Para estimar el exito integral de una Empresa, deben tomarse -

en cuenta la satisfaecion personal, la responsabilidad social y las co~ 

sideraeiones de stiea de quienes la dirigen y otros objetivos que no -" 

pueden medirse. 

El rendimiento de la inversion; es el patron de medida mas ade-
. '. 

cuado, del comportamiento gen er al de una Empresa eualquiera a de una I~ 

dustria y los inversionistas, que eonf!an sus Fondos a una Empresa 10 -

hacen can el fin de que sus Capita1es, les rindan una uti1idad~ 
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La Industria Textil, represent ada en nuestro caso, pnr una --

muestra de 10 Empresas, ha logrado cumplir en una fuerte proporcion -

con los principios arriba senalados, a traves del per{odo comprendido 

de 1966 a 1970, 10 cual queda expresado en una forma mas objetiva a -

traves de las siguientes razones: 

1) Prueba de Liquidez: La liquidez permite determinar la capacidad de -

una Empresa para cubrir sus obligacion es inmediatas. Por consiguiente, 

las razones de liquidez tienen que ver con el manto y la cDmpDsic~on -

del exigible a carta plazo a pasivo corriente 0 circulante como tam--

bien S8 Ie puede llamar, que comprende aquellas obligaciones de venci

miento proximo, y con el activo circulante (disponible y Realizable), 

que se presume que sera la Fuente de recursos para pagar aquellas abli 

gaciones. 

La prueba de Liquidez esta dada~or la Razon del Circulante que 

es igual a 

ACTIVO CIRCULANTE 

EXIGIBLE A CORTO PLAZO 

La Industria Textil, para los anos de 1966 a 1970, presento la 

siguiente ~iquidez: 
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1966 = 28.850.769.20 = 1.9 veces, 6 1.9 a 1 

14.952.708.13 

1967 = 27.223.352.66 = 1.5 veces, a 1.5 a 1 

18.452.961.57 

1968 = 35.992.089 .. 92 = 1.4 veces, 6 l e 4 a 1 

25.952.657.31 

1969 = 49.893.680.66 = 1.7 veces, 6 1.7 a 1 

1970 = 64.069.657.74 = 1.4 veces,o 1.4 a 1 

45.760.587.74 

Estas relaciones indican que el activo circulante era para ---

1966, 1.9 veces el Pasivo a corto Plaza; 1.5 veces el Pasiva a carta -

Plaza; para 1968, 1.4 veces el Pasivo a Carta Plaza; para 1969, 1.7 v~ 

ces el Pasiva a Corta Plazo y para 1970, l~4 veces e1 Pasivo a Corto -

Plazo. 

Esta 
, 

razon, no es solamente una medida de 1a liquidez de la Irr 

dustria Textil; sino t2mbien una forma de medir el margen de seguridad 

que la administracion mantiene, para protegerse de la inevitable irre-

gularidad en el fluja de fondos, a traves de las cuentas de activo cir 

culante y exigible a corto Plazo. 

En esta situacion la Industria Textil na ha tenido, en el per{£ 

do sena1ada, una liquidez satisfactoria; estas no significa que su 1i-

quidez sea deficiente, pera si es de considerar que una liquidez nor--

mal, esta dada par la re1acion de 2 a i, 0 sea que e1 Activo Circulan-

te debe ser dos veces el Pasivo Circu1ante 0 Exigible a Corto Plazo; a 

10 que es 10 mismo que par cada colon de Exigible Corta Plaza existen -

dos colones de Activo Circulante, para cubrir esa exigibi1idad inmedia-
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ta. Est~ liquidez sera normal, si los Inventarios son de facil conver 

tibilidsd 0 sea que no hayan inventsrios obsoletos. 

Esta situscion en Is Industria Te xtil, ha sido prnvocada por -

tres ra~ones fundamentales~ 

1~) Porque tiene fuertes inversiones en Activos Fijos. 

2~) Porque su Exigible a Largo Plazo, no guarda una relacion -

adecuada con e1 Exigible a Corto Plaza, a sea pues, que la 

mayor{a de los pasivos de la Indu st ria, tienen un venci--

mien to inmediata y 

3 9 ) Poruqe el Activo Circulante, no se ha utilizado en una for 

ma adecuada, para reducir al Exigible a Corto Plaza. 

2) Prueba Severa, Razon de Acido a de Pago Inmediato: Ests razon permi 

te determinar la medida en que los recursos liquidos estan disponibles 

de inmediata, para pagar los creditos a carta Plaza y se calcula divi

diendo los Activos liquidos entre el Exigible a Corto Plaza. Por Acti 

vas Liquidos se entiende la suma de las dispanibilidades en Caja y Ba~ 

cos, inversiones en valares y Cuentas y Documentos par cobrar a sea: 

ACTIVOS LIQUIDOS 

EXIGIBLE A CORTO PLAZO 

La Industria Te xtil par a los anos de 1966 a 1970 presento, en 

este aspecto, la siguiente situacion: 
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1966 = 11 .. 452.859.05 0.8 veces, 
, 

0.8 1 = 0 a 

14.952.708.13 

1967 = 14.759.469.61 = 0.8 veces , ,, 6 0 • .8 a 1 

18.452.-961.57 

1968 = 18.708~246.42 0.7 
, 

0 ~ 7 1 = veces, 0 a 

25.952~657~31 

1969 = 27 • 475 • 2 79 :. 20 0.9 
, 

0,09 1 = veces, 0 a 

29.296'.555.84 

1970 = 30.604.450.21 0.7 
, 

0.7 1 = veces, 'J a 

45.760.581.74 

Estas relaciones indican que los activDS liquidos estuvieron -

para los aAos de 1966 a 1970, en la relacion 0.8i 0.8, 0.7, 0.9 Y 0.7 

a 1 respectivamente 0 que BS 10 mismo decir, conto con un Activo liqul 

do en esas proporciones, para cubrir un colon de su Exigible a Corto -

Plazo. 

Analizando la situacion de las relaciones anteriore8, podem08 

concluir que las relaciones de los Activos liquidos, con el Exigible -

a Corto Plazo, que la Industria Te x til presenta para el periodo anali-

za do , no e8 satisfactoria pero tampoco es mala; aunque la relacion que 

8e considera normal es de 1 a 1 y las razone s de ella, son las mismas 

que he seAalado en la Prueba de Liquidez, agregando una 49 razon que -

es el hecho de no tomarse en cuenta, para esta prueba los valores de -

108 inventarios que son considerablemente altos. 

3) Cuentas por Cobrar a Ventas 0 Rotacion de Cuentas par Cobrar 

El proposito de esta relacion es medir la liquidez de las cuen 

tas por cobrar, es decir el Pnrcentaje que ~sta8 represent an en rela~~ 

cion a las ventas habida8 durane un ejercicio det e rmin~do, y a trav~s 

de este porcentaje, determinar el per!odo de recuperacion de los mis ~-

{ ~~iKI IOTFCA CENTR,~,L-\ 
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mos a el perlodo promedio de co b ranzas; de acuerdo can esta teorla, e~ 

ta relacion se encuentra dividiendo las Cuentas y Oocumentos por co--

brar netos entre las ventas netas del per{odo analizado: 

CUENTAS Y OOCUmENTOS POR COBRAR 

VENTAS NETAS 

Aplicando est a relacion a la Industria Textil para los anos de 

1966 a 1970, obtenemos los siguientes resultados: 

1966 = 

, 1967 = 

1968 = 

1969 = 

1970 = 

8.860.070.57 

36.232.717.09 

10.425.077.11 

41.903.068.29 

13.483 •. 149.73 

53.970.766.30 

20.756.525.14 

63.218.784.07 

22.624.199.45 

76.830.250.56 

= 24.4 % 

= 24.9 % 

= 25.0 % 

= 32.8 % 

= 29.4 % 

Estas relaciones, nos indican los procentajes de Cuentas par -

Cobrar, en relacion a las vent as netas totales, de cada uno de los --

ejercicios; porcentajes que se consideran dema~iada elevada y que de-

muestran que la recuperacion de las cuentas por cobrar se realizan en

un perlodo bastante largo. 

Esta aseveracion queda demostrada al establecer el per{odo de

recuperacion de las Cuentas par Cobrar para cada uno de los anos: 



-23 

1966 = 0.244 X 365 dras = 89 dras 

1967 = 0.249 X 365 dras = 91 di"as 

1968 = 0.250 X 365 di"as = 91 di"as 

1969 = 0.328 X 365 d{as = 120 dras 

1970 = 0.294 X 365 dras = 107 dras 

Como podra notarse en el cuadro anterior, la Indu s tria Textil, conce-

de sus creditos a un per{odo extremadamente largo, a s e a que el fina~ 

ciamiento que de a sus clientes 10 recupera en un lapso que podrra no 

ser el mi~mo que Ie conceden sus proveedores. 

La que llama mas Ie etencion en estos resultados, es que el -

perrodo de recuperacion de las cuentas he ida creciendo cada ana; ex

cepto en los anos de 1967 y 1968 que se mantuvo estatica, asr tenemos 

que para 1966, la Industria Textil concedio sus creditos a 89 dras pl~ 

20, en 1967 a 91 dras, en 1968 a 91 dras, en 1969 a 120 dras y en 1970 

a 107 dras. Notandos e que durante 1969 se concedieron los credit os a 

120 dras 0 sea a 4 meses. 

Estos plazos amplios en la concesion de creditns se deben po

siblemente a: 

i) Que la Industria tenga un elevado capital de trabajo, -

como consecuencie de un elevado Activo Circulante y un -

Exigible a Corto Plazo, proporcionelmente menor al Exigi 

ble a Largo Plaza y 

ii) Creditos de sus proveedores, a un plazo equivalents 0 ma 

yor, al que conceden a sus clientes 

iii) Una pol{tica de mercadeo tratando de dar plazos mas am-

plios que la competencia del area 

4) Rotacion de Inventarios: Esta es una indicacion de la velocidad --
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del movimiento de las mercanc!as en el negocio. As!mismo por media de 

esta razon tratamos de saber 0 canocemos que tan rapido es el fluja de 

fondos ~ travBs del deposito de inventarios y que tan circulante es e1 

invent a rio. La relacion de rotacion nos orienta a determinar si el in 

ventario es deficiente 0 excesiva en relacion con el volumen de Ventas. 

ciong 

1966 ::: 

1967 = 

1968 ::: 

1969 ::: 

1970 ::: 

La ratecion de inventerias, esta dada por la siguiente rela---

COSTO DE LO VENDIDO 

PROMEDIO DE INVENTARIOS 

29.041.755.81 

5.212.632.08 

32.253.550.85 

8,271.991.79 

40.805.764.50 

11.145.540.39 

46.457.191.75 

15.565.503.66 

53.389.510.36 

20.658.801.82 

::: .5.6 veces 

= 3.9 veces 

::: 3.7 veces 

::: 3.0 veces 

= . 2.6 veC8S 

Si analizamos l a rot a cion de inventarios de la Industria Te x- 

til, se notara que Bsta ha sido cada ana menor, presentando su mejor 

situ acion, en este aspecto, en el ano de 1966 en que los inventarios -

rotaron 5.6 veces, no as! en los anos siguientes que se mostro, esta 

rotacion, cada vez menor. 

Una rotecion de invent a rio baja a decreciente sugiers varias -

posibi1idades para 1a muestr ag 

i) El Administrodor fin Bnciero de cada firma, establece un com 
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promisn entre carec e r en ocasiones de existencias, 0 para

lizar fondos inv ert idos en el inventario. 

ii) Una tendencia a ma ntener existencia completes a la mana. 

iii) Posesion de inven tari os obsoletos a bien, cuando menos, ~

hay ex istenci a s de poco movimiento. 

Una rotacion de inv e nt 8 ~ios, ex cepcion a lmente alta,t a mpoco es 

muy buena, ya que esto podrl a tr ae r como cons e cu e ncia un agotamiento -

de partidas de tal man 8 ra qu o la produccion pueda paraliz a rse,. pare el 

caso de l a rotacion de l as materies Prim as .. , 

Refiriendonos 8 la Indu st ri a Textil, sus Invent a rios e n gene-

ral tienen una rotacion raz on ablemente baja, par 10 que, posiblement e , 

este a dol e ci endo de alguno 0 a lgunos de los vicios sen a l ado s en los -

tres numer a les antes men cion ad os, especialmente e n el ana de 1970, en 

que sus invent a rios rot a ron 2.6 veces. 

En cuanto a 1 2 rot acion de los inv e nt a rios de a rtfculos termi

n ados, un dato de rot acion muy a lt a puede significar que se estan pe r

diendo vent a s provechos as, debido a qu e frecuentem e nte se car ece de -

ex ist e nci a de este tipo. 

Pa r a l a Industria Textil esta rot acion, en los perlodos de ---

1966 a 1970, presento 1 8 situ a cion siguiente: 

1966 = 

1967 = 

1968 

29.041.755.81 

2.447.991.43 

32 ~ 353.550.85 

3.526.039.61 

40.805.764.50 

4.504.787.56 

= 11.9 veces 

= 9.2 veces 

= 9.1 V8ces 
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1969 = = vecas 

1970 = 53.389.510.36 = veces 

[stas rotaciones nos indican que dur a nte estos 5 anos la In---

dustria Textil he movilizado su s e rt{culos terminados en un a forma nor. 

mal, situ 2cion que a demas de s e r halagador a preocupa, ya que esta rot~ 

cion ha idn decreciendo ana can ana, si consideramos que en 1966 la ro 

t acion fue de 11~9 vec e s t en 1967 de 9.2 veces, en 1968 de 9~1 veces,~ 

en 1969 de 7.9 veces y en 1970 de 7 •. 3 veces. 

Per otra parte, considero que I e baje rotacion de todos sus in 

vent a rios (materia Prim a~ productos en Proceso y Productos Terminados), 

S8 debe 8 la gran inversion que ha mantenido en los inventarios de m a~ 

teri a s Prim a s y Productos en Proc e so, . especialmente en estos 6ltimos,-

tal como se puede observar en los rubros correspondientes, de los Esta 

dos Financi e ros Consolidados que se anexan. 

5) RazSn entre e1 Pc sivo Total y el Capital Contab1e: Esta 
, 

razon se -

calcula dividiendo el pasivo total, entre el Capitel Contable tangible, 

repres e ntBdo por l a suma del Capit a l Soci a l pag a do, las res e rv as, 81 -

super&vit, utilidades no dlstribuid as, menos los activos int angibles. 

Esta razon nos muestr a 0 determina el dinero que los acre8do-

res han invertido, en relacion con el din e ro que los duenos han inver-

tida, en este c a so, . estamos relacionando el pasivo a carta plazo como 

el de largo plazo • . 

La industria Textil en el per{odo que estamos analizando; pr~ 

sento Is siguiente situacion: 
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1966 = 38.667.177.47 ::: 1.2 (3 1 

32.537.576.41 

1967 = 47.780.696.98 = 1.3 a 1 

36.287.897.94 

1968 = 50.678.158.79 = 1.2 8 1 

43.987.290.65 

1969 = 59.768.289.72 = 1.2 e 1 

49.340.890.63 

1970 = 73.931.330.99 = 1.3 a 1 

57 .. 237.160.38 

Estes releciones nos demuestren, que la perticipacion de los -

ecreedores en le Industria es mayor que le de los socios accionistas;·. 

la situecion se pone mes dif!cil cuendo nos demos cuente que Ie perti-

cipacion de los acreedores en le Industria ha sido, c e de aAo, mas fue£ 

te que le de los 8ccionistes y notamos que las mejores situaciones, en 

este aspecto fu e ron las que presento en los anos de 1966, 1968 y 1969, 

en que las rel aciones fueron de 1.2 a 1. 

En los demes enos he ida creciendo le participecion de los a--

creedores en le Industria Textil e tel grado que la peor situacian, 18 

present6 en los enos de 1967 y 1970, en que la participecion de los a-

creedores crecia de 1.3 8 1 a see pues que de los bienes de le Empresa 

par cade ~ 1.00 que corresponds e los socios a duenos, ~ 1.3 correspo~ 

de a los ecreedores. 

6) Rentebilided de las Ventes: Este rel ecion se obtiene de dividir 

las utilid a des del £j e rcicio, entre les ventas que se efectueron en e1 

mismo. Rc1acion que demuestra cua1 he sida el rendimiento de ceda -~-

~ 1.00 a de cada ~ 100.00 vendidos. 

Bi BLlOTECA CENrRf-.L i 
_ 1l ...... f .... ~·1I:.al,."'\ .... n h ~: t:::" l ~ ,..d V , {l ;., I 
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La Industri a Textil, en el . per{odo que est amos analizendo, 

presenta pe r a c a de uno de l os en o·s I e siguiente situ ecian: 

1966 = .2.486.843.10 = 7.0 % 

36.232.717.09 

1967 = ~.474.185.93 = 8.3 % 

41.903.068.29 

1968 = 5.785.133.08 = 10 .. 7 % 

53.970.766.30 

1969 = 6.760.962.73 = 10.7 % 

6~.218.784.07 

1970 = 1~.352.240.09 = 14.8 % 

76.830.250.56 

Est e s rel aciones nos de muestr an que Is Industri a Te xtil, hs -

mejor a do constant eme nt e I e r e nt abilide d de l a s ve nt as, si consider amos 

qu e de 7.0 % obt e nid a en 1966, crecia constantemente, h ast e lleg a r 8 -

una rentabilid e d de 14.8 % obtenid a en 1970. 

Est a situ ecian a s el producto de un a mejor utiliz acian del c a

pit a l de tr a bajo, tr a t ando de h a cerlo c e da ana m&s racional~ a sea ob

t e ne r al ma ximo de utilid a de s con e l m{nimo de e nd e ud ami entos posibles, 

ya qu e l a rot acian de l Capit a l de Tr a be jo ha sido bast ante alta esp e-

ci a lmente en lo s anos de 1967 (4.8 ve c es) , 1968 (5.4 veces) y 1969 --~ 

(4.2 veces) 10 qu e h e he cho posible l e ma yor gen e r acian de Utilid a des. 

7) Rentabilid a d del Capit a l Cont able: Est a rent a bi1id a d se obtiene de 

dividir l a s utilid a de s del ej e rcicio, entre e1 c apit a l Cont a ble con 

qu e se e mpsza a op e r e r e 1 ej e rcicio an a liz ado. 

Est a rel acian nos permi te determin a r cu a l fue la productivi--

dad del Capit a l propio de los accionist as, que s e obti e ne a tr a v6s de -
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un porcentaje que de este releci6n .•. 

La Industria Textil~ tuvo un rendimLento de sus capiteles con

tables en los sA as del per!odo analizado en Ie siguiente proporcion: 

1966 ;::: 

1967 = 

1968 = 

1969 ;::: 

1970 = 

2 .• 486 .• 843.10 

30.050.733.31 

3.474.185.93 

32.537.576.41 

5.785.133 .• 08 

36.287.897.94 

6.760.962.73 

43.987.290 .• 65 

11.352.240.09 

49.340.890.63 

8.3 % 

:: 10.7 % 

= 15.9 % 

= 15.4 % 

;::: 23.0 % 

Pars encontr a r estas rel a cion 8s en cada uno de los sAos, se ha 

tomado como Capit a l Contable, aquel can el cual cerro el ejercicio an

terior, porque es can el que comenzo el per{odo analizsdo. As! tene-

mas que e1 31 de diciembre de 1966 se cerro can un capital Contab1e de 

~ 32.537.576.41, a1 cuel deducimos l e s uti1idodes de ese aAo equivaleu 

tes ~ 2.486.843.10, quedando un remanente de ~ 30.050.733.31, que es -

con el cual se fina1izo en 1965 y par consecuencia can e1 que se empe

zo a op8rar en 1966 y que se incremento a ~ 32.537.576.41, can las uti 

1idades que se obtuvieron en ese aAo. 

Para 1967, se tomo un ' Capit a l Contable de ~ 32.537.576.41, ya

que can este capital se fina1izo el ejercicio de 1966 y S8 comenzo e1 

de 1967 y as! sucesivamente, p a ra cada uno de los aAos, S 8 tomo e1 Ca

pital Contable can que S8 fina1izo e1 sAo anterior y se comenzo e1 aF.o 

ana1izado. 
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Observando los rendimientos para cada uno de los anos del per!£ 

do determinamos que los capitales, han sido cada vez mas rentables, es 

decir ha habido un rendimiento creciente desde el 8.3 % en 1966 hasta 

el 23.0 % en 1970. 

Considero que este rendimiento es, para 81gunos anos normal , y 

para otros es excelente, partiendo de la base del valor del dinero en 

el mercado~el cual he oscilado de 1966 a 1970 entre 8Y2 % y 11 % de in 

teres. 

8) Relacion de Ventas a Capital de Tre.bajo: Esta relacion permite al -

Administrador Financiero, det e rminer la efecti vid ~d del Capital de TrA 

bajo a travB8 del numero de veces que Bste he. rotado determinedo par -

las ventas netas que S8 han realizedo. 

Pere establecer esta relacion, sera necesario definir y encon-

trar el Capital de trabajo. 

Capital de Trabajo es la difergncia que hay entre e1 Activo --

Circulante y el Exigible a Corto Plazo, a Pasivo corriente 0 Circulan-

te como tambien se Ie denomina algunas veces. 

La Industria Textil para los anos de 1966 a 1970, presento Is 

siguiente situ 8 cion, en cuanto a Capital de trabajo se refiere. 

Anos Activo Circulante Exigible C.Plazo = Cap. de Trabajo 

1966 = 28.850,,769.20 14.952.708~13 = 13.898.061.07 

1967 = 27~223.352.66 18 e 452.961.57 = 8.770.391.09 

1968 = 35 ... 992 e 089.92 25.952 .. 657.31 = 10.039.432.61 

1969 = 49.893.680.66 29.296.555 .. 84 = 20.597.124.82 

1970 = 64.069.657.74 45.760.587.74 == 18.309.070.--

EH8UOTECA CENTf:fAL····1 
tH~h{~e~!:Hn;!''''D D~ ~l. ~j? :.v.~,~;::!;7-~ ~ ____________ . ___ _ _ ,i. 



Rotacion del Capital de Trabajo = VENTAS 

C API TAL DE TRABAJO 

1966 = 36.232.717.09 = 2.,6 veces 

13.898.061.07 

1967 = 41.903.068.29 = 4.8 veces 

8.770.,391.09 

1968 = 5 3 • 9 7 0 •. 7 6 6 e 30 = 5.4 veces 

10.039.432.61 

1969 ;:; 63.218.784.07 = 3.1 veces 

2 0.597.124.82 

1970 = 76.830.250.56 = 4.2 veces 

18.309.070.--

El Capital de trabajo de la Industria Textil, presento, para c~ 

da uno de los a~os un crecimiento constante, no as! en el per!odo --~-

1969~970, en que dec reci6 de ~ 20.597.124 0 82 a ~ 18.309 8 070.--, estas 

cifras son el resultado de 2 aspectosg 

i) En 1969, la Industria Textil tuvo un Exigible a Corta Plazo 

de ~ 29.296.555.84 Y a Largo Plazo de ~ 30.471.733.88; en -

cambia para 1970 esta situaci6n present6 un aspecto muy di~ 

tinto; ya que su Exigible a Carta Plazo ascendi6 a ------

~ 45.760 0 587.74 Y 81 Exigible a Largo Plaza descendi6 a 

~ 28.170.743.25; a sea pues que en ese per!odo, si bien es 

cierto -- que la industria Textil 88 ;:!esarroI16, 10 hizo a tr~ 

ves de las inversiones de sus utilidades y a traves de ad-

quirir nuevos creditos que en su mayor!a fueron a corto pl~ 

zo, agreganda a Bsta que los pasivos a Largo Plazo en rela

cion a 1969 bajaron, Bsto significa que para 1971, 18 Indus 
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tria Te xtil t e ndra un flujo de efectivo bastante fuerte -

para cumplir con ese volumen de compromisos a Corto Plazo 

o Contratar nuevos creditos a Largo Plazo 

ii) Los creditos adquiridos por la Industria Textil,que en su 

mayor{a, por no decir la totalidad, fueron a Corto Plazo;

sin embargc, invirtio parte de esos creditos en Activo Fi

jos, ya que estos ascendieron de 1969 a 1970 en --------

I 7.900.755.33.- y es de suponer, que si sus compromisos -

eran a Carta Plazo, las invertir!a en Activos Circulantes 

para incrementar su capital de Trabajo, pudiendo tener dis 

ponibilidad para cubrir esos compromisos a Corto Plaza. 

En cuanta a Ie rotacian del Capi t al de Trabajo, esta fue en as 

cendencia en cad a uno de los anos de 1966, 1967 Y 1968, en que sus ro

taciones respectivas fueron de 2.6, 4.8 y 5.4 veces; no as! en 1969 

que bajo a 3.1 y en 1970 que ascendio a 4.2 en relacian a 1969 pero 

bajo en relacian a 1968. 

Estos efectos son atribuibles a: 

i) Que e1 incremento en el Capital de trabajo de 1969 no prod~ 

jo un incremento proporcional 0 por 10 menDs aceptable en -

las ventas, si consideramos que el Capital de Trabajo en e1 

per{odo de 1968 a 1969 crecia en I 10.557.692.21 0 sea que 

se duplica sin embargo las ventaa unicamente incrementaron, . 

en ese per!odo, en 1 9.248.017.77, es decir que el increme~ 

to en el Capital de trabajo no rota ni una vez ----------~-

(I 9.248.017.77,1 10.555.692.21 = 0.9 veces) y 

ii) Los efectos senal a dos en los numerales i) e ii) referentes 

al Capital de trabajo, para e1 per{odo de 1969 -1970. 
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No obstante sstas circunstancias, analizamos en el apartado de 

la rentabilidad del Capital Contable, queesta ha sido muy creciente, 

considerada como normal para los primeros dos anos y excelente para 

los 3 anos siguientes en que las utilidades para 1968, 1969 Y 1970, .

fueron del 1~.9 %, 15.4 % y 23 % respectivamente en relaci~n al Capital 

Contabl~. Para 1968 la rentabilidad del Capital Contable fue 15.9 %, 

rentabilidad que es justificada debido a la velocidad que se Ie impri-

mi6 al capital de trabajo ya que rot6 5.4 veces, por cierto la m~s al~ 

ta del per!odo analiza do, 0 sea que en ese ano fue cuando m&s se ree~~ 

plazaron sus inventarios y sus cuentas por cobrar; pero en 1969 la ren 

tabilidad del capital Contable de la Industria descendi6 al 15.4 % 0 -

sea que descendi6 en Q.5 %, y 18 rotaci6n de su capital de trabajo d~s 

cendi6 de ~.4 a 3.1 veces, 0 se8 que en 1969 rot6 2.3 veces menDs que 

en 1968, 10 que no guarda ninguna proporci6n 0 relaci6n con la baja en 

el porcentaje de utilidades del Capital Contabls. 

Esta situ8ci6n adversa, e8 atribuible a 2 situaciones: 

i) A que el Capital Contable para cada uno de los anos siguie~ 

tes a 1968., es mayor, como consecuencia de haber ido acumu-

lando las utilidades obtenidas en cada uno de los anos 10-

que no permiti6 disminuir su Capital de Trabajo~ 

ii) La Industria Textil tr a t6 de racionalizar mejor su Capital 

de Trabajo, es decir~ hizo menos esfuerzos, en el sentido ~ 

de que rot6 en una proporci6n menor, su Capital de trabajo; 

pero trat6 de obtener 61 maximo de geneficio posib1e) ya --

sea tratando de regular mejor sus costos fijos 0 sea redu--

ciendolos al m!nimo 0 a 10 necesario y logrando meJores pr~ 

cios de sus productos en el mercado. 
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9) Relacion de Capital de Trabajo a Inventarios: Esta relacion nos per 

mite determinar la proporcion en que se encuentran los inventarios en

relacion al Capital de Trabajo, se obtiene de le siguiente manera: 

CAPITAL DE TRABAJO 

INVENTARIOS 

La situacion de la Industria Textil, para los anos del perio-

do de 1966 a 1~70, fue Ie siguiente: 

1966 = 

1967 = 

196B = 

1969 = 

1970 = 

13.898.061.07 

5.212.632.08 

8.-77 0 • 391. 09 

8. ,271.,991.79 

1 0 • 0 39 • 4 3 2 •. 61 

11~145.· 540. 39 

20.597.124.82 

15.,565.503 •. 66 

18.309.,070. --

20.,658.·801 •. 82 

= 2.7 a 1 

= 1.1 a 1 

;:: 0.9 a 1 

= 1.3 a 1 

= 0.9 a 1 

Cuando se analiza 18 rotacion de los inventarios determinaba -

que este era razonablemente baje y que habia ida decreciendo ano con -

ano en el periodo analizado (1966/70), desde una rotacion de 5.6 veces 

en 1966 a 2~6 veces de 1970. 

En esta fase de anelisis de 18 Ralacion de Capital Trabajo a ~ 

inventarios, nos percatamos de que esa rotacion se debe a 18 fuerte in 

version del Capital de Trabajo en los inventarios, ya que en 1966 par 

c a da ~ 2.70 de Capital de Trabajo habia ~ 1.00 en inventarios y esta -

relacion fue decreciendo de tal manera ~ue en 1967 bajo' de I 1.10 a -

~1.00; en 1968 continuo bajando de ~ 0.90 a $ 1.00, en 1969 subia de -
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~ 1.3 a ~ 1.00 pera no lagro alcanzar el nivel .de 1966 y en 1970 baj6 

nuevamente de I 0,90 B I 1.00; considero que gsts situaci6n as digna ~ 

de una atenci6n especial par parte de los edministradores financieros 

de la Industria Textil, ya que en algunos anos, la relacion de Capital 

de Trabajo a inventario no logro ni siquiera a la par, como sucede en 

1968 y 1970 en que ten!an inversiones en inventarios mayores al Capital 

de Trabajo disponible, en estos anos esta relacion estuva de I 0.90 a 

11.00, a sea pues que ha habido una tendencia exagerada a mantener exis 

tencla a la mana como 10 he senalado en el numeral ii) de la Rotacion-

de inventarios. 

10) Relacion de Activo Fijo B Capital Contable: Esta relacion, nos per 

mite determiner la proporcion de inmovilizacion del Capital Contable,

la cual se representa as!: 

ACTIVO FIJO 

C APIT AL CONT ABLE 

La Industria Textil, para el per{odo que estamos analizando -

presento la siguiente situacion: 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

= 

= 

= 

= 

= 

41.131.812.66 

32.537.576 0 41 

55.803.685.14 

36.287 .. 897.94 

57.540.396.45 

43.987.290.65 

58.564.407e71 

49.340.890.63 

66.465.163.04 

57.237 .. 160.38 

= 8 1 

= 8 1 

a 1 

= 1.2 a 1 

1.2 a 1 
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Observando los resultados anteriores, notamos que la industria 

tiene una inmovilizacion, en Activos Fijos, mayor que el Capital Cont~ 

ble. El Administrador Financiero debers analizar estos resultados y da£ 

le un tratamiento ad~cuedof en el sentido de percatarse que esas inmo~ 

vilizaciones sean las que realmente necesita la Industria y no tener -

excedentes. 

Es necesario recordar que la posicion ideal de cualquier nego

cio y especialmente el Industrial debe operar eficientemente con el me 

nor activo fijo posible, pues esto representa: 

lQ) menor carga anusl por depreciacion y, por consiguiente, -

costos mas bajos. 

2Q) mayor Capital de trabajo y, por consiguiente, una Liquidez 

mas holgada. 

3Q) menor usa de prestamos con posibilidades de aprovechar de~ 

cuentos en compra8 y, por consiguiente, menos gastos Finan 

cieros y costos de mercanclas mas bajos. 

Los efectos de estos tres numerales, estan en contra de la In

dustria Textil, pues sus inversiones en Activos Fijos son altos, en re 

lacion al Capital Contable, aunque es cuestion de analizar otros aspe~ 

tos, para determinar si efectivamente esas inversiones estan en exceso, 

o son las necesarias 0 insuficientes; ya que por cada ~l.oo de Capital 

Contable ha mant8nido de ~1.5 a ~ 1.2 en Activos Fijos, durante el pe-

Con este ultima relacion, damos por terminada est a parte del -

analisis; aclarando que ademas de estas hay otras relaciones que po--

drlan hscerse; pero considero que las anelizadas son las mas import an

tes para cualquier analista 0 administrador Financiero, que 18 permiten 
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establecer la situacion 0 forma en que se movieron, 0 estan,. en un per!o

do determinado, tanto las cuentas de Balance como los de resultado., 

11) Estado de Cambia en el Balance General: El Administrador Financiero 0 

el analista financiero puede obtener una vision adicional de la posici6n~ 

financiera de una Empresa, estudiando los cambios en el Balance. Los cam 

bios revelBdos proporcionan una gufa para detectar los problemas que re-~ 

quieren un estudio posterior, mediante el uso de las razones y mediante 

el estudio de los procent a jes comparativos del cambia de las cuentas en -

los est ados Fi~ancieros. Los cambios en el Balance general pueden desa-

rrol1arse en un Estado que presenta algunas complicaciones; pero que es ~ 

mas preciso, conocido como el Estado de origen y aplicacion de Fondos. 

Este Estado Contable, resume las operaciones del perfodo, descri~ 

be las Fuentes de las euales se derivaron los fondos Bdieionales y los ~

usos a que se destinaron esos fondos. Este se denomina tambi~n "Estado -

de R8eursos, Aplie6cion de Fondos", "EstBdo de obtencion y aplicacion de';' 

Fondos", "Analisis de Cambios en el Capital de Trabajo", IIEstado de Fon-

dos" 0 IIEstado de movimiento de Fondos" y otros tftulos mas. 

Este estado no debe considerarse como una representacion hist6ri~ 

ea del flujo de fondos; sino que muestra los combios en el activo, el pa~! 

vo y el Capital Contable, que han tenido lugar en un determinado perfodo

de tiempo, en un mes, un ano, cinco anos 0 en cualquier per!odo seleccio

nado. El per!odo escogido debers representar eierto paso en el cicIo de 

vida del negoeio. Pudiera ser un perfodo de crecimiento 0 deelinacion 0 

bien, una alza 0 una baja de aetividad debido a una determinada epoca del 

ano. 



En terminos generales, el Estado demuestra los or{genes de fon 

dos obtenidos de: 

i) Una disminucion en el activo 

ii) Un aumento en el pasivo 

iii) Un aumento en el capital Con table (a traves de utilidades -

retenidas 0 inversiones adicionales) 

y aplicacion de fondos a: 

i) Un incremento en el Activo 

Ii) Una disminucion en el Pasivo 

iii) Una disminucion en el Capital Con table 9 como perdidas, pa

go de dividendos, retiros de los socios 0 propietarios) 

Este estado tiene unagmn utili dad si consideramos que nos pr£ 

porciona una perspectiva historica sobre el analisis de los Estados fi 

nancieros y una base para juzgar prospectos futuros. 

12) Pasos a seguir en la preparacion del [stado de Origen y aplicacion 

de Fondos: 

lQ) Hemos dicho que el Estado de origen y aplicacion de fondos es una 

representacion historica del flujo de fondosi por consiguiente es 

te primer paso consiste en hacer la comparacion de Balances. 

2Q) Determinar las variaciones en las cuentas de Capital de Trabajo y 

variaciones en aquellas cuentas que no son 0 no constituyen capi

tal de Trabajoi para establecer a traves de estas dos variaciones 

cuales han side las variaciones 0 cambios en el Capital de trabajo, 

las cuales pueden ser los aumentos 0 disminuciones de Bste. 

3 Q ) En cada uno de los Balances hacer las siguientes comparaciones al

gebraicas 0 ecuaciones: 

Activo Circulante Pasivo Circulante = Capital Neto de Trabajo 
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Cuentas que no son Activo Circulante - Pasivo no Circulante = Capital 

Neto de Trabajo 

Cambio Neto en el Capital de Trabajo = Cambia Neto en cuenta8 que no -

son Capital de Trabajo 

4Q) Determinar los efectos de las variaciones en el Activo Circulante, 

de aquellas cuentas que no son Capital de Trabajo y, en base a es

te analisis preparar el cuadro de Origen y aplicacion de fondos, -

utilizando las columnas de fondos suministrados y fondos aplicados~ 

13) Importancia del cuadro de Origen y Aplicaci6n de Fondos 

Anteriormente senalaba, que uno de los objetivos de este estado 

era demostrar, en un perlodo determinado, los incrementos y decrementos 

del Activo, Pasivo y del Capital Contable; pues ademes de esta funcion 

tiene otras, tambien de importancia, como son el determinar las varia

ciones del Capital de Trabajo y comprobar su incremento 0 decremento -

para poder proyectar en un a forma mas consciente en futuros ejercicios 

econ6mico financieros. 

Por otra parte, es com6n en nues i. ro medio orr expresiones de -

los empresarios quejandose que no hay dinero disponible no obstante h~ 

berse ganando determinada cantidad en el ejercicio econ6mico financiero 

y luego se preguntan: 6 D6nde estan esas utilidades? 

El cuadra de Origen y aplicaci6n de fondos, tiene la capacidad 

suficiente para contest a r a cualquier empresario esta pregunta, demos~ 

trando de donde han provenido los fondos y en que estan invertidos. 

14) Cuadro de Origen y Aplicacion de Fondos de la Industria Textil 

En base a la teorla expuesta anteriormente, se ha determinado 

el Cuadra de Origen y Aplicacion de Fondos de la Industria Textil; pa

ra el per{odo que hemos venido analizando; tomando como bases unicamen 
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te 2 balances el de 1966 y 1970 para que comprenda el per!oda analiza-

do y nos de un solo resultado de ese per!odo. 

La forma en que se ha calculado este cuadro, se puede observar 

en el anexo NQ 15, ' siendo su rS8ultado el siguiente: 

C, U A ORO NQ. 10 

I N ° U S T R I A T EXT I L - . 

Cuadro de Origen y Aplicaci6n de Fondos 

Per!odo: del lQ de Enero de 1966 al 31 de diciembre de 1970 

CUENTAS 

Fondos Suministrados 
(Aumentos al Capital 

de Trabajo) 

Fondos aplicados 
(Oisminuciones al 
Capital de Trabajo) 

Pagas par adelantada 

maquinaria y Equipo Industrial 

Equipo de Transporte 

mobiliario y Equipo de Oficina 

Instala?iones 

Herramientas y Accesorios 

Edificios y Terrenos 

Oepreciaci6n Acumulada 

Gastos por Amortizar 

Acreedores a Largo ~lazo 

Documentos por pagar a largo 

Plaza 

Capital Social Pagado 

Reserva Legal 

Otras Reservas 

Superavit 

Sub-Total 

m: 

41: 

, Incremento Neto en el Capital 

de trabajo 

11.733.23 

14.823.985.47 

701,.248.58 

2.004.448.28 

2.451.825,.63 

6.713.555.02 

1.410.126.86 

16.867.499.85 

44.984.422.92 

m: 44.984.422.92 

112.747.15 

m: 29.086.922.86 

5.149.61 

552.868.51 

3~039.132.68 

291.597.76 

m: 40.573.413.99 

4.41~.008.93 

m: 44.984.422.92 . . . 
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Analizando el cuadro anterior puedo decir que los ingresos ne~ 

tos de fondos en el perlodo de 1966 a 1970 fueron originados par Herr~ 

mientas y accesorios, Depreciacion acumulada 0 Reserva para deprecia--

cionesi Gastos por Amortizar, Pr~stamos a Largo Plazo, aportes al Cap! 

tal Social; Reserva Legal, Superavit, constituyendo estos tres ultimos, 

incrementos a1 Capital Contable de la Industria; estos fondos sumaron-

Tales fondos se invirti oron ~ hasta las cantidades senaladas -

en el cuadro, en Pagos por Adelantado_ Maquinaria y Equipo Industrial, 

Equipo de Transporte, Mobiliario y Equipo de Oficina, Instalaciones, -

Edificios y Terrenos y Otras Reservas, sumando sus correspondientes --

cantidades~ un total de I 40~573.413~99 que son los fondos netos apli-

cados,; 

Esto nos demuestra que de las cuentas primeramente senaladas, 

convirtio en fondos I 44.984.422.92; las cuales se invirtier c n en va-

lores y en Activos Fijos ademas incrementaron el capital de trabajo en 

I 4.411.008.93 0 dicho en otras palabras, aumento su activo circulante 

(Caja, Bancos, Inventarios, cuentas por cobrar etc,,) que tenIa en ---

1966. 

Dada esta situacion, 10 
,. 

mas probable es que la Industria Tex-

til; recur rio a los cr~ditos de Largo Plazo no solo para incrementar -

sus activos; tratanm de desarrollarse, sino que parte de esos cr~di--

tos los ocups para incrementar su capital de trabajo; con el fin de 0-

perar en una forma mas holgada. 

b) Financiamiento de la Industria Textil 

Entramos ahora a considerar como reune 18 Industria Textil el 

dinero con que explota su c8pacidad productive~. Es natural que pen-
j ---'1 

I cl!bl. IOTECA CENTRAL I' 

i ~)'''i~:~!{S~,~=--~ ~~~~_£!..~~~~W';''')~1il 1 
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Semos ante todo en los bancos, que existen, principalment~, can el fin 

de recibir dinero en deposito, para prestarl0 a los que ofrecen buena 

garant!a; pero adem as de los Baneos, existen otros medios de financia

miento que tienen una incidencia m&s fuerte en esta industria; como -

son instituciones autonomas de Fomento como e1 INSAFI y las institucio 

nes Financieras extranjeras~ 

b1 ) Financiamiento Bancsrio 

Los Bancos no son realmente Fuentes importantes para e1 finan

ciamiento de la Industria Textil, en nuestro medio. 

Los Bancos son excesivamente eonseientes de sus obligaciones -

can respecto a los depositantes~ y como toda la suma de los depositos 

bancarios puede ser retirada de un mornento a otro 0 a breve plazo, son 

reacios a aceptar los riesgos que representan a menudo los financia--

mientos a largo Plaz 0, a cualquier tipo de Industria. Estos riesgos 

son de dos clases: 

El rieego de la perdida Total 

El riesgo de que el deudor, aunque sea solido no pueda devol 

ver el prestamo cuando ello corresponda. 

El peligro de la perdida total del dinero, acordado en presta

rna suele ser mayor euando se solicita al benco que adelante dinero pa

ra contribuir al establecimiento de una empresa completamente nueva. 

Sin duda el gerente de un banco a su Junta Directive, a pesar 

de ester convencidos de que la persona que solicita el dinero es han-

rado, puede tener escasa prueba de su habilidad para los negocios y tal 

vez Ie faIt en los conocimientos tecnieos necGsarios, para juzgar sabre 

las perspectivas que presente la nueva Empresa. 

Es poco probable que el banco se ocupe del prestemo del dinero 
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para esa finalidad, salvo que el prestamo sea pequeno y bien garanti-

zado. En cambio el Banco se encuentra en terreno mas firme cuando con 

templa las posibilidades de acorder un prestemo a una Empresa en mar-

cha y floreciente; en este caso el peligro mayor es la falta de liqui

dez; normelmente el banquero estars dispuesto a efectuar el prestamo ~ 

siempre que se destine a1 activo l!quido y pueda considerarse como au

toliquidable. As!, por ejemplo, en casos aprobados, los bancos esta-

ran dispuesto a financiar, mediante emprestitos 0 creditos para girar 

en descubierto, Ie compra de materia prima, que una vez elaborada y -

comercializada, suministra los fondos para la cancelacion del presta

mo en un lapso relativamente corta. 

Los bancos no praveen comunmente, de sus fondos, capital a -

largo plazo 0 a plazo medio para la Industria, cuando se quiere dest! 

nar dinero a la adquisicion de maquinaria, edificios u otros activos 

fijos, en este caso son muy grandes los riesgos de falta de liquidez. 

Los bancos Com i rciales alegan, no sin justificacion, que tales 

peligros, no solo son incompatibles con las obligaciones contra!das -

con sus depositantes, sino que la provision de capital a plazo media

no 0 largo, 5S cosa que incumbe al propietario de la firma (yen caso 

de las sociedades anonimas a los accionistas), que son quienes obtie

nen las ganancias. 

Independientemente de 10 que a riesgos se refiere, los bancos 

no desean, ni deben adquirir acciones ordinaries de las companies an£ 

nimas pues ello los 11evar!a a desempenar funciones de direccion Indus 

triel, para las que no estan capacitados de ninguna manera. 

Por todo 10 dicho anteribrmente, no debemos deducir que los -

bancos, aunque suministran cuantiosos creditos para acrecentar el cap! 



-44 

tal l{quido' 0 de trabajo~e las Empresasr no prest an capital a largo -

plazo 0 a plazo medio; se pueden concertar pr~stamos por un breve pep~ 

r!bdo t por ejemplo de seis meses,. pero el empr~stito se renueva t~n --

sistematicamente y regularmente, que en reelided 10 que los bancos ha-

cen es suministrar capital a largo plazo. 

Es posible renovar el empr~stito automaticamente en esa forma, 

porque el banco sigue confiando de man e ra absoluta en la habilidad del 

propietario para restituir la suma, 0 mas frecuentemente quizas, porque 

comprende que si presiona par a obtener la devolucion, el prestatario -

se vera obligado a ir a la quiebra, en cuyo caso no cobrara nada 0 co-

brara muy poco, cuando se proceda a l~ liquidacion, pues sus cr~ditos 

seran atendidos, despu~s de cancel ados las obligaciones hipotecarias, 

en igual forma que los de otros acreedores comerciales e -

A esta ultima situacion se debe a veces que los bancos conti--

nuen acordando sucesivos pr~stamos a firmas a las que , de acuerdo can 

normas puramente econ6micas, mejor s e rf a forzarlas a la liquidaci6n. , 

Es tan desagradable la perspectiv a de perder dinero prestado a 

una firma, que mientras haya alguna esperanza de infundirle nueva vida 

a la empresa, los bancos continuan financiandolas • . 

De esta manera, los est a blecimientos bancarios suelen encon---

trarse envueltos en la administracion Industrial, mas de 10 que quisi~ 

ran. _ En su caracter de fuertes acreedores de una firma, - no puede ser-

les indiferentes 81 modo en que se Ie gobierna. 

Las instituciones bancarias pueden llegar a un gr~do tal que -

sea necesaria la reconstruccion financiers de las empresas a las que 

se he prestado dinero; est a s instituciones para salvar 10 que se puede, 

se ven obligadas a s cept a r un srregl0, . recibiendo acciones de la firma 
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reestructurada. 

La propiedad de estas acciones puede darles una influencia im- · 

portante en la direccion, y aunque los bancos no hayan buscado esa gr~ 

vitacion, fuera del radio puramente financiero, ·no pueden dejar de a--
ceptar la responsabilidad que por tal causa recae sobre ellos. 

A medida que aumenta la influencia del capital de financiacion 

en la Industria, los bancos se van haciendo mas suceptibles de criti--

cas. Se protesta que los bancos y las empresas financieras, no so18--

mente emprenden funciones tecnicas y administrativas, ajenas a ls esfe 

ra de accion que les corresponde, y para las que no estan debidamente-

capacitados en 1~ mayor!a de los casos; sino que influyen en defense -

de sus intereses financieros y no en pro de la eficiencia y del prove-

cho de las firmas particulares. 

As! por ejempl0 pueden utilizar su pOSicion dominantes para ~ 

lentar combinaciones antieconomicas y la restriccion de la competen-~ 

ciat con la esperanza de proteger el capital existente de las indus--

tria, en las que estan interesados. 

Con todo 10 expuesto anteriormente, no quiere insinuar que sea 

malsana la influencia de los bancos en las economias de las industrias. 

Es indudable que, desde muchos puntos de vista, los bancos han presta-

do valiosos servicios a la industria salvadorena; pero si es una real! 

dad, que los establecimientos bancarios, pese a su actitud extremada--

mente cauta con relacion al financiamiento industrial, se encuentran -

mucho mas comprometidos en los asuntos industriales de 10 que puede su , 

ponerse en forma general. 

Consciente el sistema bancario, cuyas funciones y actividades-

estan reguladas por el Banco Central de Reserva de El Salvador, de to~ 

r p~m . ..IOTECA CENTRAL 
I f,H'IO "'C;R~lIOAO OE Ei.. !lJiAt.v"i[,~~l;" 
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dos los problemas que la ocasi onar£a, . el disponer de sus propios fon--

dos para financiar el desarrollo industrial del Pais, ha canalizado --

fondos, - para estos fines provenientes de creditos del exterior y del -

Fonda de Desarrollo Economico. , . 

Con este fin la Asamblea Legislativa de nuestro pals a traves 

del Decreta NQ. 142 creo la Lay del Fondo de Desarrollo Economico, cu-

yo fin, entre otros, es el de incrementar la produccion de materias 

primas de origen agropecuario y su industrializacion y delega en e1 -~ 

Banco Cental de Reserva de El Salvador, la facult e d de conceder credi~ 

tos a mediano y largo plazo, con cargo a los recursos del Fondo de De-

sarrollo Economico, para financiar la preparacion y ejecucion de pro--

yectos encaminados a incrementar las actividades industriales e 

Can estas facultades e1 Banco Central de Reserva de El Salva-~ 

dor, ha concedido creditos a los diferentes sectores economicos a tra~ 

ves de los Bancos Comerciales e Hipotecarios en le siguiente propor---

cion. 

Arios monto de los creditos 

1969 ill: 239.377.000.-

1970 II 230.374.000.-

Enero a Junio 1971 

De estas cantidades de s tino a la Industria manufacturera 10 

siguiente; 

AFios monto de los Creditos % en relacion al 
Total 

1969 m: 46.548.000.- = 19.5 % 

1970 II 43.423.000.- = 18.8 % 

Enero a Junia 1971 II 17.276.000.- = 12.8 % 

De los tota1es anteriores se destino a las Industrias Textiles 
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10 siguiente: 

Arios Monto de los Creditos % en relacion · al -
Total de la 1M 

1969 ill: 9.397 •. 000.- = 22,4 % 

1970 " 13.063.000.- = 30 •. 0 % 

. Enero a Junio 1971 " 6.007.000.- = 34.7 % 

Estos prestamos corresponden en su mayor1a a la Industria Tex-

til. 

Los fondos senalados anteriormente y que el Banco Central de " 

Reserva de El Salvador, ha proporcionado al sistema bancario para de8-

tinarlo en la forma que he senalado, ha side distribuido por los ban--

cos comerciales e hipotecarios en la siguiente proporcion: 

Total de creditos concedidos a todos los sectores economicos: 

Anos Manto de los Creoito9 

1969 ill: 589 •. 656 .000 •. ~ 

1970 " 636.305.,000.-. 

Enero a Junia 1971 " 337.042.000 ..... 

De estas cantidades~ el sistema bancario destino a la Indus-~ 

tria Manufacturera los siguientes mantas: 

ANOS Manto de los Creditos % en relacion al To-
tal 

1969 ill: 89.757.000.00 15.2 % 

1970 ill: 86.556.000.00 13.6 % 

Enero a Junia 1971 ill: 28,,252 0 000.00 8.4 % 

Os las cantidades destinadas 8 la Industria Manufacturera S8 " 

destinaron a 18 Industria Textil, los siguientes Montos: 



Tanto en los cuadros que senalan los destin~s de los creditos-

que ha concedido el Banco Central de Reserva de El Salvador, a los --

bancos del sistema y los destinos de los creditos que estos han conce-

dido al sector de la Industria manufacturera; se observa que de estos 

creditos se ha de s tinado a la Industria Textil fuertes cantidades que 

van en el primer caso del 22.4.% al 34.7 % y del 18.5 % al 27.1 %; ta-

les porcentajes demuestran el empuje que ha tenido la Industria Textil. 

As!mismo se podra notar en los caudros anteriores, que el sis-

tema bancario ha hecho esfuerzos par destinar a la Industria, mas fon-

dos que los que Ie ha proporcionado e1 Banco Central de Reserva de El 

Salvador. 

As! se ve que, para el caso especlfico de la Industria Textil, 

el Banco Central de Reserva de El Salvador, proporciono al sistema Ba~ 

cario en 1969 la suma de ~ 9.397.000.- Y este proporciono a las Indus-

trias Textiles en ese ana la suma de ~ 16.595.000.-; en 1970 recibio -

para los mismos fines la suma de ~13.063.00.- y proporciono ---------

~ 18.043 wOOO.- y para el primer semestre de 1971 recibio ~ 6.007.000.-

y proporciono ~ 7.644.000.-

Esto significa, que los Bancos proporcionaron a prestaron,a la 

Industria Textil, de sus propios fondos, las sumas de ~ 7.198.000.-

~ 4.980.000.- Y ~ 1.637.000.- respectivamente en cada uno de los anos. 

Tales prestamos han sido concedidos a Carta Plaza, los cua1es son ren£ 

vab1es y que a 18 larga se convierten en creditos a largo plaza, tal -

I 1::" ""1' '10"' ·."..-r ... "f, ,....~l\ I""", j5\ , j i 
~1 6 ... _ ~ ~ t:.~~q Vbi~i . l~ ~),p • 

I U~,H l'€~ § ~DAO !DE EL iiAl .. V;'i~O!~li~ 1 
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como se senalaba anteriormente. Esta situacion se justifica porque los 

Bancos de nuestro sistema son Com erciales; pero tambien es cierto que

su politica de creditos, a corto plaza, les permite obtener mayo res uti 

lidades a trav8s de los intereses. 

Para este analisis, se tomo oomo fuente de informacion e1 Banco 

Central de Re serva de El Salvador; el que unicamente ha publioado estos 

dat os p a ra los 2Y2 ~n o s que hemos analizad o - anteriormente; ya que 108 -

otr OQ anos ha info rmadn unicamente la situacion de los saldos. 

b2 ) Financiamiento de Instituciones autonomas de Fomento (INSAFI) 

Es de considerar que en vista de las limitaciones del sistema~ 

bancariopara la concesion de creditos e la Industria en sus diferentes 

sectores economicos, que se deberr, especificamente, a1 hecho de mante-

ner una 1iquidez absoluta, producida por 1a eXigibilidad de sus deposi

tbS; el Banco Central de Reserva de E1 Salvador, ha concedido 1ineas de 

creditos para estos fines. 

Pero esta situacion ha tenido un auge preponderante en los ul
timos anos; sin embargo e1 gobierno de la Republica ya habia analizado 

anteriormente estas necesidades y as! fue como e1 23 de septiembre de 

1955, a traves del decreto legislative NQ 1939, fue creade e1 lnstitu

to Salvadoreno de Foment~ de la Produccion (INSAFOP), como instrumentn 

activo del Estado, destinado a promJver el desarrollo ecbnomico del --

Pais. 

Considerando que el amplio campo de accion que en suLey de ~~ 

creacion Ie fue senalado, a este Instituto, no Ie fue posible 11enar -

en su totalidad los oojetivos y fina1idades que se Ie enmarcaron dentro 

de 1a misma Ley. 

Dadas estas circunstancias, e1 gobierno de la Republica a tra-
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v's del Decreta NQ. 497, del 22 de Diciembre de 1961, dio l~ Ley de 

Creacion del Instituto SalvadbreRo de Fomento Industrial~ (INSAFI), 

que tiene par objeto la realizaci6~ y financiamiento de planes nacion~ 

les encaminados, en general, a promover el desarrollo industrial de El 

Salvador. 

Una de las Industrias que ha side objeto de una atencion espe

cial, par parte del INSAF!, ha side la Industria Texti1, ya sea conce

di'ndoles pr'stamos 0 entrando como inversionista. 

Esta aseveracion se puede ver muy clara en el quinquenio 1966 

1970, en el cual se observa una fuerte influencia del INSAFI en la In

dustria Textil; en este per!ado ha concedido los siguientes pr'stamos 

a Empresas que tienen un activo mayor de ~ 100 0 000.00. 

ARas 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

NQ. de Prest amos 

73 

72 

81 

173 

160 

FUENTE: memorias de INSAFI 1966/1970 

monto de los Pr'stamos 

lit 1l.426.528.37 

11 10.221.300.00 

11 10.141,440.00 

" 7.211.184.00 

" 12.330.075.00 

~ 51.330.527,,37 

Segun los in formes de INSAFI en el per!odo analizado ra pro--

porcionado fondos a todos las actividades economicas de la Industria -

que tienen activos mayores a los ~ 100 . 000.00 Y que ascienden a un te

tal de ~ 51.330.527.37. 

De este monto ha destinado a la Industria Textil los siguientes 
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prestamos: 

Arios NQ. de Prestamos lYlonto de los Prest amos Porcentajes 

1966 6 ~ 1.774.000.00 16 % 

1967 II 11 1.697.000.00 17 % 

1968 -.- -.- - ... '""!" 

1969 9 " 1.741.225.00 24 % 

1970 5 " 2.188~000.00 ~ 

~ 78400.225.00 14.4 % 

FUENTE~ lYlemorias de INSAFI 1966/1970 

Comn podre notarse en e1 cuadro anterior, de las cantidades con 

que INSAFI finaneio a la Industria, gran parte destine a la Industria 

Textil que equivalen a un porcentaje que oscila entre un 16 % y un ---

24 %, en c/u de los anos, a exce~acion de 1968 en que INSAFI no dio -

prestamos a la Industria Textil. 

Esto signifieD en e1 quinquenio 66/70, que de un total de ---

~ 51.330.527.37 con que INSAFI financio la Industria, destino, por es

te concepto, a la Industria Textil, la suma de ~ 7,400.225.00, equiva~ 

lentes a un 14.4 % del total prestado 8 18 Industria, en ese perlodo. 

INSAFI, h8 financiado otra serie de empresas pequenas, cuyos -

act i v 0 S son men 0 res a ~ 100 ~ 000 • 0 C) ; per 0 han sid 0 bas tan t e s r e ci I I rid,.... ~ . 

a tal grado que ' no tienen mayor incidencia en la industria Te xtil. 

La ley de creacion del INSAFI, en su artlculo 14 dice: IIArt ,, ~ ,-

14 El Instituto debere foment a r la inversion de capitales en obras y -

empresas que contribuyen al incremento Industrial. del pals •••• o. 1I 

"Con tal objeto podra" 
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"c) Colocar, COmpr2r 0 adquirir en cualquier forma y vender --

por cuenta propia:" •••••••• 

"2) T!tulos de Cr~dito, t!tulos de acciones 0 participaciones 

y valores de cualquier clase emitidos por instituciones 0 empresas 0-

ficiales, mixtas 0 privadas, de suficiente responsabilidad econ6mica~ 

En base a los preceptos de este articulo, el INSAFI ha entra

do como coinversionista en una que otra Empresa del pais con las res

tricciones, que Ie impone el articulo 22 de su Ley de Creaci6n ~ que en 

su parte medular dice: "C u ando las Empresas financiadas a establecidas 

lleguen a s e r normalmente rentables , el Institute debera transferir -

los valores adquiriqos, a las empresas mismas 0 a favor de inversionis 

tas particulares y recuper a r el capital colocado, salvo que el propio 

Insti~uto, por razones de interes publico , resuelva conservar parte 0 

todo de la8 inversiones e fectuadas". 

Se ha determinado que el I NSAFI, es inversionista de Empresas 

completamente desarrolladas y econ6micamente estables; sin embargo co~ 

tinua manteniendo sus inversiones en estas empresas, aspecto que va en 

contra del Art. 22; pero tambien 8S cierto qU8 los subsidios 0 asigna

ciones que, de acuerdo con el literal b) del A~t. 6 de su Ley de Crea

ci6n, esta obligado a pasarle al gobierno, han disminuido notablemente, 

10 que obliga al INSAFI a mantener esas inversiones en valores, con c~ 

yas utilidades pueda subsanar sus necesidades econ6micas, que le permi 

tan continuar desarrollando las actividades que de acuerdo can su Ley 

de Creaci6n, Ie son de su competencia. 
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El mismo auge que ha tenido la Industria Textil, ha sido e1 -

incentivo para el inversionista extranjero, no obstante los problemas 

de tipo legal con que se encuentran al 11egar al pais como es la "Ley

de Control de Transferencias Internadionales", la cual regula el ingr£ 

so y salida de divisas. 

En nuestro pais hay 6 empres8s Textileras, que poseen inver--

sian extranjera, la cual asciende a la suma de ~t 16.086.995.25, de a-

cuerdo con los registros de capital extranjero que lleva el ministerio 

de Economia. 

Esta inversion es de algun provecho para el pais en el sentido 

de que los tecnicos extranjeros traen nuevos procedimientos Industria

les, nueva maquinaria y adem~s tienen la obligacion de capacitar a sus 

subalternos y mas aun si son aprendices. 



CAP I T U L 0 I I I 

INCIDENCIA DE LA INDUSTRIA TEXTIL EN LA ECONOmIA DEL PAIS 

La Industria Texti1 en el Salvador, constituye una de las acti 

vi dades economic as, que mas contribuye a 18 generacion del valor agre-

g@do del Sector Industrial; a tal grado que en 1960 dicha actividad 0-

c~paba, dentro de la estructura productiva sectorial, el cuarto ren·--

g+6n mas importante y para el ano de 1970, se ubica en el tercer luger 

( ~ uadro NQ. 10). Este comport am iento ha sido influenciado grandemente 

PQr el estfmulo que el Gobierno Ie ha concedido en los ultimos anos --

(ver cuadro NQ 13). Ya sea, est ableciendo nuevas Ifneas de creditos -

p$ra aumentar su cap a cidad productiva, 0 eximiendola del pago de im-~-

P4estos para incentivarla, a producir y satisfacer as!, necesidades --

cFecientes de demanda tanto interne como externa. 

Como puede observarse en el cuadra siguiente 
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C U A D R 0 

ESTRUCTURA RELATIVA DEL PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO (PRECIOS CORRIENTES) 

RAmA DE ACTIVIDAD 

Alimentos 

Bebidas 

Tabaeo 

TE XTILES 

Calz a do y Vestuario 

madera 

muebles 

Papel y Carton 

Imprentas 

Cu e ro 

Caueho 

Qu!micos 

Pe t roleo 

Prod . no me talicos 

me t a1es basieos 

Produetos metalicos 

maquinaria Exe.electriea 

maquinaria Elsctrica 

ma t erial de Transporte 

Diversos 

TOTAL 

1960 

39.5 

14.0 

5.8 

7.1 

14.1 

0.6 

1.1 

Oe2 

1.9 

1.3 

0.6 

3.0 

-.-
4.2 

0.3 

1.0 

0.6 

0.4 

0.2 

2.1 

100.0 

1966 

29.4 

11.0 

4.2 

9.9 

13.7 

0.4 

1.3 

0.6 

2.0 

De 7 

0.7 

7.0 

407 

4.7 

0.7 

l c 5 

0.8 

2.B 

1.5 

2.4 

100.0 

1967 

28.9 

10.1 

3.9 

9.3 

15.1 

0.3 

1.2 

0.7 

1.9 

0.8 

0.6 

6.8 

5.4 

4.2 

0 .. 9 

1.3 

0.9 

3 .• 2 

2 .. 1 

2.4 

100 .• 0 

1968 

30.6 

9 .. 5 

3.4 

10.2 

13.8 

0.3 

1.4 

1.1 

1.8 

0.8 

0.6 

6.6 

5.2 

3.7 

0.9 

2.3 

1.4 

2.6 

1.4 

2.4 

100A o 

1969 

28.6 

9.9 

3.4 

11.8 

12.9 

0.4 

2.0 

1.3 

1.7 

0.7 

0.8 

7 .• 5 

4.2 

3.5 

1.0 

1.6 

1.3 

2 .• 4 

1 .• 7 

3.3 

100 .• 0 

1970 

27.5 

9.8 

3.6 

11.5 

13.1 

0,4 

2.0 

1.2 

1.8 

0.8 

0.8 

7.3 

5.6 

3.8 

1.1 

1.6 

1.2 

2.6 

1.7 

3.2 

100.0 

FlJENTE: Indicadores Economicos de CONAPLAN. mayo ... Agosto/71 psg .• 69 y 70 

l a t endencia de la Industria Te xti l, es notoriamente Bscendnete y el .. 

valor agregado gen era do por ssta, v a desde 14.6 millones de colones en 

1960 (antes del establecimiento del mERCOmUN) hasta 56 .• 3 millones de " 

eo1 0 nes en 1970 0 Es decir, que en un perlodo de 10 anos la Industria 

Te xt il h a venido creciendo a un a tasa promedio anual de 28.5 %, 10 que 
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vi s ne a corroborar el caracter dinamico de dicha actividad ~ 

a) rYlAND DE DBRA 

La Industria Textil en El Salvador, uti1iza, aproximadamente,-

en promedio, un 26.6 % del total del empleo industrial, 10 que indica 

que 8i 8e mantienen los supuestos utilizados en las proyecciones de di 

ch~ actividad para el per{odo 1972-1975, se tendran los siguientes re-

querimientos de mana de obra capaces de eubrir e1 Producto Texti1 esti 

mado. 

C U A D R D 

Requerimientos de rYlano de Dbre para la Industria Texti1 

Per!odo 1972-1975 

ANOS Emp1eo Industria111 Empleo Textil ~I 

( A) (B) 

;1. 972 31367 8310 

1973 31630 8381 

JL974 31896 8451 

1975 32163 8523 

1I yl: -0.002 (x) + 31.2482 ajustada can 1.0084 que es Ie tesa de ere 

cimiento promedio para 1970/1966 (x : PTB Textil) rYletodolog!a (la mis-

ma del Anexo 3) 

2/ 26.5 % de A 

b) CDrYlERCIO EXTERIOR 

Como puede observerse en el cuadra NQ l2, el selda cam e rciel -

de la Industria Texti1 (E - rYl)lI , he venido aumentando pronunciadamen -

ta , a tal grado que en 1967 hay un punto de inflexi6n en los da tos an

IT E : Exportacion es Te xtiles 
ryl = Importaciones Textiles 



el que la tendencia neg a tive, observada en el per!odo 1966-1967; se --

vuelve positiv~ en 1968 y arrojando un saldo a nuestro favor de 8.3 mi 

llones de colones, y que represent a 81 1.6 % de las exportaciones to-

tales. 

C U A 0 R 0 

EN IYlILLONES DE COLONES ----------------------

Exportacion Importacion Exportaciones Importa-

ANOS Textil Textil (E -1Yl) Tota1es ciones 
Totales 

1966 36,856 40916 -4060 412,316 550010 

1967 44,149 45920 -1,771 518 080 559818 

1968 54,526 46238 +8,288 529264 533785 

1969 53,215 47472 +5,743 505272 523125 

1970 60,102 47223 +12,879 566947 533743 

FUENTE: Indicadores Economicos de CONAPLAN sep. 1971, psg. 147 

Del anslsis del cuadro anterior, podemos deducir que la Indus 

tria Textil durante e1 per!odo 1968 -1970, ha contribuido grandemente 

a1 fortalecimiento de 18 Econom!B del Pars al generar su promedio a--~ 

nUBl de divisas de 9 mil10nes de colon es, que se convierten en mayor -

c~pacidad de compra de 18 comunidad salvadorena; mayor volumen de tran 

sacciones y mayores oportunidades de empleo. 

c) EXENCIONES FISCALES 

En el Per!odo 1966-1969, el gobierno de [1 Salv e dor, a traves-

de su Ley de Fomento Industrial, incentivo notablemente al empresario 

Texti1, para que aumentara su capacidad productiva aun a cambio de de-
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d) Comportamiento de 18 Industria Textil para el Perfodo 1972-1975 

fn capitulo anterior se cuantifico el coeficiente de correIa-

cion para las variables Producto Textil y ProductoTerritorial Bruto,

habiendose encontrado un valor de 0.94 positiva y proxima a la unidad, 

esta caracteristica de r, definio una linea de regresion que se expre

so en la forma Y = 0.2086 (x) - .45.73, ecuacion que permitio estimar -

el Producto Texti1 para el per{odo 1972 - 1975, est a estimacion const! 

tuye el marco de referencia 0 universo de trabajo,para los resu1tados

obtenidos, a nivel microeconomico del analisis financiero, de las em-~ 

presas textiles, objeto del presente trabajo. 

En vista de no existir en este trabajo una inferencia probabi

Ifstica, dado que la muestra que se utilizo para seleccionar los esta

blecimientos textiles fue de tipo intencional, se sustituye el factor 

de inferencia 0 razon de muestreo, por un patron de comportamiento de 

algunas variables, resu1tado del estudio economico financiero y en ba 

se a esto, se inducira un comportamiento general de la Industria Tex-

til, como un ensayo para ve~la forma en que se pueden utilizar los da 

tos de la muestra; con e1 supuesto de que las condiciones que existie

ron en el per{odo 1966-1970, se mantendran inv a riables en el per{odo -

1972-1975. 
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Patron de Comportamiento de .variables . seleccionadas . en Empresas Text~~ _______________________________________ ---------------_______________ M 

!::~_~~_~!_~~!~~9~E_~~~~_!~ZQ2. 

Sueldo y Salarios 56.41 % 

Alquileres 0.06 % 

Intereses 10.51 % 

Dividendos 11. 06 % 

Comisiones 0.11 % 

Impuestos Directos 19.63 % 

Depreciaciones 1.29 % 

Impuestos Indirectos 0.93 % 

100.00 

CUADRO NQ. 14 

INDUSTRIA TEXTIL (1972 - 1975) 

CONCEPTO 

mANO DE OBRA 
(Personas Ocupadas) 

Sueldo y Salarios 

Alquileres 

Intereses 

Dividendos 

Comisiones 

Impuestos Directos 

Depreciacion 

Impuestos Indirectos 

Total (en miles) 

ANOS PRODUCTO TEXTIL 

1972 1973 

8.310 8.381 

38.641 42.195 

41 45 

7.199 7.861 

7.576 8.273 

75 82 

13.447 14.683 

884 965 

637 696 

68.500 74.800 

1974 

8.451 

45.974 

49 

8.566 

9.014 

90 

15.998 

1.051 

758 

81.500 

1975 

8.523 

49.923 

53 

9.301 

9.788 

97 

17.372 

1.142 

824 

88.500 

Durante 81 per{odo 1972-1975, se espera que e1 producto Textil se in--

cremente en 20 mil10nes de colones (B8.500--68.500=20.000-68.500=8.92%) 



-61 

Esto representa, aproximadamente una tasa promedio de crecimien~ 

to anual de 8.9 % Como puede observarse en el Cuadro anterior durante el 

per!odo citado, el Empresario Textil pagara, en concepto de sueldos y sa

larios, un promedio de 44 millones de colones anualmente y el Gobierno -~ 

percibira, aproximadamente, 15 mil10nes anuales en concepto de Impuestos 

directos, provenientes de la Industria Textil y 729 mil colones," en con~~ " 

cepto de Impuestos Indirectos, aproximadamente~ Es decir la Indust~ia ~

Textil generara al Pats un Ingreso anual que oscilara alrededor del 6 % . " 

de los Ingresos corrientes del Gobierno (I 15.729.DOO - 251.740.000) 



CONCLUSIONES Y REcomENDACIONES 

CONCLUSIONES 

1) Ana1izando e1 cuadro NQ 1, re1ativo a1 Producto Territorial Bruto-

por sectores Economicos de Origen a precios de mercado, podemos a-

severar que en el per{odo de 1966 a 1970 ha habido un proceso de -

industrializacion; considerando que la Industiia manufacturera, ha 

incrementado su PTS en 95 mil10nes de colones (491.6 millones de -

colones de 1970 menos 396.6 millone8 de colones de 1966)~ 

La aseveracion anterior, se hace sentir mas fuerte cuando 

en el cuadro NQ. 2~ referente a la compo8icion porcentual territo-

rial brut. por 8ectcres economicos de orige~, notamos que de los -

tres primeros sectores~ Agropecuario, Comercio e Industria manufac 

turera, este ultimo ha tenido un crecimiento ascendente y los otros 

dos, se han mantenido constantes 0 han descendido, en el per{odo -

analizado; ya que el sector agropecuario, en 1966, produjo un PTS 

equivalente al 27.2 %, obteniendo en 1970 el mismo procentaje; el 

Comercio produjo, en 1966, un PTS equivalente al 24.3 % y en 1970 

descendio a 21.8 %; en cambia la Industria manufacturera (sector--

Industrial), produjo, en 1966 un PTS equivalente a1 18.8 % y para 

1970 ascendio a 19.4 %. 

2) Uno de los sectores manufactureros, que ha dado mayor Buge a 18 --

industria, ha side el Texti1, objeto del presente estudio; puesto 

que su crecimiento ha side constante y acelerado, a tal grado que 

1966 ocupaba el 4Q lugar en 81 sector manufacturero; tal como se -

observe en el cuadro NQ 4 en que 81imentos ocupo e1 primer luger -

---------------~ 
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con 29.4 %; Calzado y Vestuario el segundo con 13.7 %; 8ebidas e1 

tercero con 11.0 % y Textiles el cuarto con 9.9 %. Para que en -

1970 ocupara el tercer lu gar, tal como se observa en el mismo cua 

dro, en el que Alimentos mantuvo su primer lugar con 27.5 %; Ca1-

zado y Vestuario mantuvo el segundo con 13.1 %; Textiles el terce 

ro con 11.5 % y 8ebidas 81 cuarto con 9.8 %; 0 sea pues que de --

los cuatro sectores manufactureros m~s importantis, todos han ve-

nido descendiendo en el periodo analizado, a excepcion del Textil 

que ha tenido un comportamiento ascendente. Este crecimiento com 

par a tivo 8S mas notorio cuando se observe el PT8 manufecturero a 

precios constantes. 

3) La Industria Textil, presenta una fuerte correlacion con el PTS -

de to do el sector Industrial, 10 que permite hacer proyecciones, 
el auge 

que pueden lograrse en gran parte, dado/qu e ha tomado la Industria 

Texti1. Proyecciones que se pueden 10grar, siempre que se mante~ 

gan inalterab18s las condiciones economic as con que se ha operado 

en el periodo analizado. 

4) El des a rrollo alcanzado por 18 Industria Textil, es el producto -

de el dinamismo de la empress privada y del apoyo que ha recibido 

de las institucion e s gubernamentales, como ha quedado demostrado~ 

en e1 cuadra NQ 7 y expresado en la grafica NQ. 1; en el que los 

activos crecieron en un 84.5 % de 1966 a 1970. 

5) E1 esfuerzo de los administradores de Ie Empresa privada, se con-

cretiza, 8un mas, a1 demostrar qua si los activos en el perfodo 

enalizado, se incrementaron, en ~ 59.963.737.49, logicamente se -

incrementaron tambien los pesicos; pero proporcionalmente menor -

en t 24.699.583,97 producto de un credito r8zonablemente utiliza-

B!SUOTECI, ('~r?J\iTi~!~L ! 
~~IV;;;~i<iw .... n m; /.H" ~~ "'!.."!/AIJ>~~ l 

__ . _____ :e'''''''_''''~_.=~~. 
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do, de una mayor inversion de los accionistas que trajo como conse 

cuencia mayores utilidades, las cuales no se han distribuido en su 

totalidad, sino que gran parte de ellas se han mantenido en reser-

va, incrementendo asi su capital de trabajo y por ende su capital-

contable. 

6) Al analizar la 
, 

razon de liquidez de le Industria Textil, se puede-

decir que esta, no ha mantenido una relacion razonable, considera~ 

da por los expertos como de 2 a 1; ya que en este aspecto su mejor 

situacion la presento para los aAos de 1966 que fue 1~9 a 1 y para 

1969 de 1.7 a 1; presentando para los demas aAos una situacion, --

que no e8 deficiente; pero que es necesario mejorarla ya sea disml 

nuyendo sus creditos a cor to plazo e incrementando los de largo p12 

ZOe 

7) Considerando los resultado de la prueba severa, razon de Acido 0 -

de pago inmediato determinamus que su relacion no es la deseada ya 

que 10 razonable es una relacion de 1 a 1 y su mejor situacion la-

~resent6 en el aAo de 1969 que fue de 0.9 a 1. Es posible que con 

esta liquidez se tengan dificultades para cubrir sus compromisos a 

corto Plazo. 

8) La recuperacion de las cuentas por cobrar de la Industria Textil,-

en el periodo analizado se consider a muy lenta, considerando que -

ha concedido plazas a sus clientes desde 89 dias en 1966 hasta 120 

dlas en 1969; situacion que se debe posiblemente, a que tiene un ~ 

levado capital de trabajo, a que sus proveedores le conceden credi 

tos equivalentes 0 mayores 8 e80S plazas, 0 a una politica de mer-

cadeo, tratando de sliminar la competencia del area centro america-

na. Esto hace que la prueba de liquidez a del Acido sea deficiente. 
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9) La rotacion de los Inventarios en su conjunto (materias Primas, -

Pr . ductos Terminados y Productos en Proceso) ha sido , razonablemente 

baja, presentando su mejor situacion en 1966, en que sus inventa-

riDS rotaron 5.6 veces y la pear en 1970, en que sus inventariDs ~ 

rotarDn unicamente 2.6 veces, 

En cambio la rotacion de los artfculos terminados ha eido

muy buena, consid e rando que estos invent arias rotaron desde 11.9 -

veces en 1966, hasta 7.3 veces en 1970. 

Esta situacion de rotacion de los inventarios generales y

de los a rtfculos terminados~ nos hace pensar que esta industria, -

posee gran inversion en materias Primas y Productos en Proceso y -

que algunos de estos materiales, se encuentren en un estado de ob

soleDe~ia,o que los inventarios no se manejan con las tecnicas re

comendadas por los expertos, 10 que amerita un estudio mas a fon--

do. 

10) La participBcion de los acreedores en ~a Industria Textil es mayor 

que la de los accionistas, ya que la relacion de Pasivo Total a C~ 

pita1 Contable es de 1.2, 1.3, 1.2, 1.2 Y 1.3 a 1 respectivamente

de 1966 a 1970. 

11) Las ventas de esta Industria, han sido los suficientemente renta-

bles en el perfodo analizado, considerando que de un 7 % obtenido

en 1966, fue creciendo constantemente hasta l1egar a un 14.8 % en-

1970; producto de una efectiva racionalizacion de su capital de tra 

bajo. 

12) Al igual que las ventas, el Capital Contab1e 0 sea, e1 Capital pr£ 

pio de los inversionistas, fue altamente rentable, en e1 perfodo,

considerando que en 1966 este capital produjo una rentabilidad del 

." 



-66 

8.3 %, la cual cr a cio constante y aceleradamente hasta 1970 en que 

11ego al 23 %. 

Esta rentabilidad se considera alta, ya que en el per!odo-

analizado, el precio del dinero en el mercado 0 la tasa de interes 

oscile entre el 8Y2 % y el 11 %. 

13) La rotacion del Capital de Trabajo ha side baja para algunos anos, 

como 1966 y 1969 y 10 razonablemente alta para otros como 1967, --

1968 Y 1970; pero estas rotaciones han side suficientes como para-

producir buenas utilidades, tal como se expresa en la conclusion -

14) Considero que la Relacion de Capital de Trabajo 8 Inventarios es -

bastante deficients, ya que durante el per!odo analizado, 18 mejor 
I 

situacion la presento el ano de 1966, en que esta relacion fue de-

2.7 8 1 Y pa ra los dem8s anos (1967, 1968, 1969 y 1970) fue e1 de-

1.1, 0.9, 1.3 Y 0.9 a 1 respectivamente. Esto es el producto de -

una tendencia a mantener altos inventarios. 

15) La inmovilizacion de capital de esta industria, representada por -

sus inversiones en activos fijos es bastante alta, a tal grado que 

estas inmovilizaciones superan al Capi t al Contab1e de la Industria; 

as! observamos que la Relacion de Activo Fijo a Capital Contable,~ 

en e1 per!odo de 1966 a 1970, es de 1.3, 1.5, 1.3, 1.2 Y 1.2 1-

respectivamente. Aunque ereo que esta alta inversion es justifiea 

da, considerando que la Industria Textil, necesita invertir mucho-

en ffiaquinaria y Equipo para marchar a la par de todas las tecnicas 

requeridas. 

16) Los fondos de la Industria Te xti1, se origi na r on d~ los sigui e nt es-

rubros do los Est 2dos Fin anci e r os: 



- Herramientas y Accesorios 

- Reserva para depreciaciones 

- Gastos por amortizar 

- Prestamos a Largo Plaza 

Nuevas aportes de Capital Social 

- Reserva Legal 

- Superavit 
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Los rubros anteriores originaron ~ 44.984.422.92, de este total 

S8 aplicaron ~ 40.573.413.99 a los siguientes elementos de los estados-

financieros: 

- Pagos por adelantada 

- maquinaria y Equipo Industrial 

- Equipo de Transporte 

- mobiliario y Equipo de Oficina 

- Instalaciones 

- Edificios y Terrenos 

- Otras Reservas 

La diferencia 0 s e a ~ 4.411.008.93, se aplicaron al incremento 

de Capital de Trabajo a sea que se aument6 el Activo Circulante, Forma 

da por: 

- Caja 

- Bancas 

- Inventarios 

- Inversiones 

- Cuentas por cobrar 

17) Lns bancas convierten sus creditos de corto plazo en creditos de -

largo Plaza, ante el peligro qU8 represent a la eXigibilidad inmedia 
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ta de un credito de dificil recuperacion; luego los bancos acuer--

dan sucesivos prestamos con el fin de no forzar a las empresas a -

una liquidacion •. 

El sistema bancario ha dado valiosos servicios a toda la -

Industria salvadoreAa, de tal manera que, pess a su politica de --

austeridad en cuanto a financiamiento industrial se refiere se en-

cuentr8 f involucrado en los asuntos industriales, mas de 10 que --

puede suponerse en forma general. 

18) El Instituto salvadoreAo de Fomento Industrial,. organa creado con-

el fin de promover el desarrollo industrial del Pais,. ha concedido 

creditos a la Industria r en el quinquenio 1966/1970, que ascienden 

a I 51~330~527_37, de los que ha destinado a le Industria Textil,-

la suma de I 7~400.225.00 que represent an el 14.4 % de los credi--

tos tota1es concedidos en ese perlodo. Como puede analizarse este 

porcentaje nos determina el fuerte apoyo que INSAFI ha dado a esta 
, 

mas 
Industria que en la realidad he sido una de las/eficientes y que -

han producido un desarrollo e la economle del Pais. 

19) E1 INSAFI, ha entrado como coinversioniste en elgunas industries -

Textiles; emparado en el articulo 14 de su Ley de Creacion; pero en 

algunos casos no ha dado cumplimiento a1 articulo 22 de su misma -

Ley, incumplimiento que se justifica 81 no estar cump1iendo el go-

bierno de la Republica, en forma total con el literal b) del arti-

culo 6 referente a los subsidios 0 asignaciones, situacion que esta 

1egalmente respaldado por el mismo articulo 22 en su pa rte final. 

20) Otro de los factores que ha hecho que la Industria Textil obtenga-

resultados positiv~s, he sido la inversion extranjera, consideran-

do que es una de las industrias, por no decir la mayor, que ha te-
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nido fuertes inversiones del exterior, que represent a ademas del -

ingreso de divisas; la importacion de tecnicas textileras modernas, 

las cuales se ven acoplando, consta~temente, a las nuevas tecnicas 

que dLa a dia se van descubriendo. 

21) Podemos asegurer, a trav8s del analisis hecho en los capitales an

teriores de que la actividad textil en nuestro PaLs, esta partici~ 

pando notablemen t e en la generacion de valor Agregado, 10 que hace 

ubi carla dentro de los tres rubros mas importantes del sector In-

dustrial. 

Asimismo es importante hacer not~su acelerada tasa de crQ 

cimiento promedio anual que ha side cuantificado en un orden del -

28.5 % en promedio. 

22) De acuerdo a las cifras obtenidas en el cuadro NQ 11 se ~spera que 

la Industria Textil absorba, aproximadamente, 3.300 obreros paTa -

cubrir su alta tasa de crecimiento promedio anual. -

23) La Industria Textil, ha gozado de incentivos fisc ales durante los 

ultimos anos como puede verse en los datos del cuadro NQ 13 Y ha

sido una polLtica sana del gobierno para incentivarla a producir-

mas can vfas a satisfacer 1a demanda interna y externa. 

24) En cuanto al com e rcio exterior se ha cuantificado, en el cuadro NQ. 

12 que la Industria Textil genera alrededor de 9 millones de colo

nes anuales, cantidad que, comprueba su importancia en 1a vida eco 

nomica del Pais •. 

25) En base a todo el analisis Economico Financiero de la Industria -

Textil hecho en 81 presents traba Jo y en el que se ha demostrado: 

- La incidencia del Producto Territorial Bruto de la Industria 

Textil, en e1 Producto Territorial Bruto Total; 
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- El desarrollo acelerado y constante de la empresa textil, . in 

dividualmente considerada, en el analisis de la muestra de -

10 Empres as; 

- E1 efectivo financiamiento de que ha side objeto esta Indus

tria, por p a rte del sistema bancario, INSAFI y de los inver

sionistas e xtr a njeros; y 

- La fuerte incidencia de esta Industria en la economia del -

Pais; puedo concluir en forma definitiva que el Pais se ha ~ 

desarrollado en forma rel a tiva a trav8s de la Industria Tex

til; y mas aun, su desarrollo s e ra mayor en el quinquenio --

1971/1975, partiendo de los result a dos obtenidos en las dife 

rentes proyecciones estimBdas~ 
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RECOfYlENDACIONES 

1) Considero oportuno recomend a r, que para que el producto Territorial 

Bruto de la Industria manufacturera mejore su situacion, se dicten 

Leyes encaminadas a mejorar nuestra ~ Industria; estas leyes deben 

ser orientadas mas, a aquellas actividades que ayudarlan al desa--

rrol10 industrial como ampliacion de las Ifneas de credito, facili 

dad de ingreso a la tecnica extranjera, promover la apertura de --

nuevos mercados Internacionales. 

2) Si bien es cierto~ que en el analisis financiero de la Industria -

Textil se det e rmino, que los administradores de esta industria, --

han hecho crecer los activos mas que proporcionalmente a los pasi-

vos, producto de: 

- Un uso razonable de los creditos 

Una mayor inversion de los accionistas 

Una distribucion parcial de las utilidades 

creo conveniente recomendar una ampliacion de las Ilneas de credi-

to a una tasa de interes razonablemente baja, que permits increme~ 

tar el capital de trab a jos con vias a imprimirle una mayor velocl 

dad a la moneda can el fin de que se puedan realizar el mayor nume 

ro de transacciones posibles. 

Esta politica mejorarfe la situacion de liquidez y le Ra--

zon de Acido 0 de pago linmediato de l s Industria Textil. 

3) La rotacion de los invent a rios totales de la Industria Textil, ha-

venido en decadencia de 1966 a 1970, en una proporcion de 5.6 a 2.6 

vecas, esto hace pensar que en ese perf 090, ha venido acumulando -

materiales absoletos, al no haber castigado los invent 2rios en una 

forma razonab~e, en cada uno de los ejercicios economicos 0 que BS 

ta inmovilizando dineros a traves de las industrias. 
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A este respecto recomiendo que~ si existen Inventarios da-

nados se liquiden en la forma menDs per judicial para la Industria 1 

con ~ el fin de dar una mayor solidez a sus estados financieros y Qn 

caso de estar inmovilizando dinero, vla inventarios, que se revi--

Sen< las pollticas de maximos y mlnimos de inventarios y las politi 

cas de pedidos. 

4) Debe de tratarse que la participacion de los acreedores de Indus~-

tria Textil, sea menor que la de los accionistas, a menos que los-

intereses que esten devengando sean razonablemente bajos, como para 

que no esten absorbiendo las utilidades de la Empresa en una forma 

extremadamente alta. 

5) Como la rotacion del capital de trabajo ha sido baja para algunos-. 

anos y razonablemente alta para otros, con mucha mas razon, se ha-

ce necesario recordar la recomendacion NQ 5 referente a la rota-

cion de inventarios, factor determinante del monto de Capital de -

Trabajo. 

6) Para que la relacion de Capital de Trabajo a Inventarios sea mejo-

rada, es recomendable que se hag a un estudio adecuado para estable 
y mlnimos 

cer 0 determinar los maximoi de los inventarios que permita deter-

minar la fecha mas razonable para hacer los pedidos. Esto deberla 

ir acompanado de un analisis adecuado de los programas de produc--

cion para determinar el lote mas economico de los pedidos. 

7) La fuerte inmovilizacion de capitales de esta industria, a trav8s_ 

de sus grandes inversiones en terrenos, edificios y maquinaria y ~ 

quipo se considera razonable; p e ro el empresario Textil deberla --

tratar de operar a capacidad maxima, 8Sto traera como consecuene--

cias: 
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- Costas Fijos unitarios mas bajos 

- mayor ocupacion de mana de obra 

8) El cuadro de Origen y aplicacion de fondos nos demuestra que 10s-

fondos de la empresa se han otiginado en un 60 % de los nuevos a--

portes de Capital~ de la Reserva Legal y del super&vit y que se 

han aplicado sobre todo a inversiones en activos fijos, esta ha 

tra{do como consecuencia que 81 incremento de capital de trabajo ha 

sido bastante bajo si consideramos que de los fondos suministrados 

I 444984.422.92, se aplicaron a ~1 6nicamente I 4.411.008.93; co~ 

sidero oportuno recomendar que para mejorar este aspecto financiero, 

18 empresa Textil debara: 

- Buscar mas cr~ditos a largo plazo; pero cuidando que es-

ts tipo de deuda no vaya a sobrepasar 81 capital de tra-

bajo, para que este siempre tenga una razonable capacidad 

de pago. Otro aspecto que debera tomarse muy en cuenta, 

aIr e cur r ira est e tip 0 d e erd e ud ami en t 0 s era e 1 "F 1 u j 0 -

de Efectivo", al momento de contratar los creditos y cal 

cularlo, para los periodos en que correspondera hacer 

los pagos de capital e intereses, para no caer en una in 

solvenci a .• 

- Reducir la inmovilizaci6n de su capital invirtiendo 6ni-

camente en aquellos activos fijos que mejoren las t~cni-

cas productivas y que realmente necesite la empresa para 

seguir adelante con su desarrollo con vias a 10grar las 

metas proyectadas A 

9) Por las limitaciones que presenta ~jsnca comercial, en cuanto a -

su politics de creditos s 18 Industria Textil, se recomienda 10 8i 
-·------~·--'-------~i· 

Bj8tfO ·rf;~ A~ CEN'T t~J%~J1 i! 
U.Nl\lE~e !· ~j ;:-, .. . t") ~ r;: ~ .1(\.1LV~~ r.'\}'~ E 
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a) Que el gobierno de 18 Rep6blic E a ~ r a nuev a s lineas de -

credito encaminadas al desarrollo Industrial qu e se ca

na1ic Gn a tr a v8S de l Banco Centr a l de Reserva de El Sa l 

vador, qu e e s e l organo r e c t or del sistema bancario. 

b) Que el gobi e rno promueva l a creacion de bancos privados 

Industri a l e s, los cu a l e s de be ran tener como objetivo -

primordial r el financiamiento B l a industria en general 

a traves de creditos a carta, mediano y Lar go Pl a zo . 

10) E1 Gobierno de be rs, no solo manten e r los subsidios a1 IN5AFI, sino 

que aumentarselos constantem ente, conforme nuestra industria vaya 

cr ec iendo, para que es te org ano gub e rnam e nta1 cump1a e n forma e fi

ciente, con su cometido. 

11) En cuanto a la inv e rsion extranjera, e l gobierno de bers conceder-

ma s f acilida de s para incr e me nt a rlas, c on dicion a da s a 2 aspectos: 

a ) Oblig a r a e stos inv ersionistas a mantener el maximo de

sus utilid a des e n Res e rva, limitando a condicion e s eco

nomic as , su dis t ribucion. 

b) Exigirl e s una tecnific ecion total pa ra los obreros s a lv~ 

dorenos. 

12) En vista de la Importanci a de la Industria Te xtil, en I e e conomi a -

del Pais, e l gobi er no debe conced e r todas las ~ prer~ogativas posi

bl e s a los empres s rios Textil e s conc e diendol es nuev a s lin ea s de -

cr e dito para cubrir con I s t ass esp e rad a de crecimiento promedio -

anuBl en e l periodo 1972/1975. 

13) Es recomendable que 81 gobierno progr a me la cap acitacion de mano -

de obra en esta r ama economica, ya que actualmente no existen, a -
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nivel nacional, cursos de capacitacion en 18 especialidad de obre

ros Textiles 11 
14) A pesar de que el gobierno ha concedido exenciones a la Industria 

Textil, es recomendable que se ampl!an los margenes de exencion -

de impuestos (porcentajes), haste los maximos esteblecidos por las 

Leyes de Fomentos Fiscales y de Estabilizacion Economica; pero con 

dicionado a que los sobremargene~ ampliados sean invertidos en bi~ 

nes de capital 0 se mantengan en reserva dentro del capital de tra 

bajo de la misma industria Textil, con el objeto de poder cubrir -

la produccion esperada para el perlodo 1972/1975. 

15) Que dado el saldo positiv~ que arroja actualmente 1a 8alanza Comer 

cia1 Textil en El Salvador y a1 B~neficio que proporciona a su eCQ 

nomla, es recomendab1e que el gobierno por intermedio de la secre

tarra respectiva man t enga dicho saldo 0 10 doble. Esto puede hacer 

10 de 2 maneras: 

a) Propiciando un aumento en las exportaciones Textiles bus 

cando nuevos mercados. 

b) Sustituyendo las importaciones Textile~. 

Esta alternative conllevarla a mey~r empleo, mayor capaci

dad de compra para la comunidad salvadorena y consecuente

mente bienestar social a todo el PalS . 

16) He concluido y recomendado sobre todos los topicos de este trabajo, 

se ha expresado que, realmente, 1a Industria Textil ha tenido un -

notable desarrollo, debido a la habilidad del administrador y del

empresario y a los esfuerzos hecho~ por el gobierno para 10grar10-

mediante las l!neas de crsdito concedidas, exenciones de impuestos, 

11 Ver page 211, 212 Y 213 de Indicadores Economicos de CONAPLAN. 
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etc; pero este desarrollo no se debe exclusivamente a ellos; sino 

que por encima de todos esta la fuerza de trabajo, representada -

por el gremio de trabajadores; sin embargo, estos no han particip~ 

do en una forma mas consciente de los frutos de este desarrollo, 

Es en este aspecto que el gobierno, en combinaci6n con la 

empresa privada, debieran bus car soluciones para que ambos 

cumplieran con Ie verdadera funci6n social que las corres

ponde; uno dictando leyes mas justas y razonables y la 0-

tra aceptandolas y dandoles un estricto cumplimiento, que 

esto tambien conlleva un verd a dero desarrollo. 



ANEXO NQ. 1 

CALCULO DEL CDEFICIENTE DE CORRELACION ENTRE EL PTS DEL SECTOR 
============================~================================= 

mANUFACTURERO V EL PTS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 
============================================= 

x V 
(X ... X)2 (V_V)2 ANOS PTS Ind. PTS Text. (X-X) (V-V) (X-X) (V ... V) 

1966 396.6 39~2 - 48.3 - 7.9 + 381.57 2332.89 62,.41 

1967 422.3 39.4 . - 22.6- 7.7 + 174.02 510.76 59.29 

1968 448.0 45.7 + 3.1 - 1.4- ~.34 9.61 1. 96 

1969 466.2 54 .. 8 + 21.3 + 7.7 + 164.01 453.69 59.29 

1970 491. 6 56.3 + 46.7 9.2 + 429,.64 218Q..89 84.64 

X =444.9 V =47.1 1144.90 5487.84 267.59 

r = r { X-X~ (V-V) ...... ' 
..,. .. .. _--._----..... _--

"" / ~ - 2 .. ;-~ - 2 
\ ' \ (x-x) x Ley-V ) 1/ L. 

r = '1144.90 

-{ (5487.84) (267.59) 

r = 1144.90 = U44.90 = 0.94 

\I 1468491.11 1211.81 

r = 0.94 

E1 objetivo de encontrar e1 coeficiente de correlacian entre las dos v2 

riables arriba citadas es para detectar si existe una line a de regre--

sian V = b (x) ~ 8, bien definida, que permits extrapolar la variable -

objGto de este estudio (Industria Textil). 



ANEXO NQ 2 

ECUACION DE AJUSTE 

Y = PRODUCTO BRUTO TEXTIL 

x = PRODUCTO BRUTO mANUFACTURADO 

ANOS Pro due to Industrial 1 Prod·ueto Textil 
(X) Y =0.2086 (x) -45.73 

1971 518.8 62.5 

1972 547.5 68.5 

1973 577.8 74.8 

1974 609 .. 8 81.5 

1975 643.5 88 .. 5 



ANEXO NQ 3 

~~~~.~~2_2~_~~_~~~E~~Q~_g~_E~~~!~!.~~9~_~~Q~·2:.-9~_~~_~~~!~~~!2~ 

DE LOSI'I'IIN rmos CU.ADRADOS 

PTS Ind. PTS 
ANOS Textil 

X2 Vl 
X V XV 

1966 396.6 39.2 36.9963 

1967 422.3 39.4 42.3573 

1968 448.0 45.7 47.7184 

1969 466.2 54.8 51.5149 

1970 491.6 56.3 56.8133 

yl = b (x) + a 

{L xx:~ {L x~ \' 
b = n - {L,X:~ 

\' (') x)2 n ( L.., x2) --
'---' 

a = ;: y - b L x 

n 

Vl 
= 0.2086 (x) .- 45.7344 



PRODUCTO INDU STRIAL 
ANOS (X) 

(En millones de colones) 

1966 396.6 

1967 422.3 

1968 448.0 

1969 466.2 

1970 491. 6 

Tasa de Crecimiento Promedio anual 

= 6.5 + 6.1 + 4.1 + 5.4 
5.53 = 

4 

Factor de Proyeccion 

Producto Industrial 

(Millon e s de Colones 

ANOS precios corrientes) 

1971 518.8 

1972 547.5 

1973 577.8 

1974 609.8 

1975 643.5 

--- - - - - -_ .. _ - - ---

a 

ANEXO NQ 4 

TASA DE CRECIMIENTO 
Anual (r) 

% 

6.5 

6.1 

4.1 

105.53 



ANEXO NQ 5 

mUESTRA DE 10 EmPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 1Q de Enero 

a1 31 de XII - d e 1966 

Ventas 

Rebajas y Dv01c. s/ventas 

Ve nt as Netas 

Costos de 10 Vendido 

Inventario Inicia1 

Producci6n 

Inventario Final 

Utilid a d Bruta 

Gastos de Operacion 

Gastos de Administracion 

Gastos de Venta 

Gastos Financieros 

Uti1idad de 0Reracio~ 

Otros Productos y Gastas 

Otros Ingresos 

Otros Gastos 

Uti1idad Neta an t es de Impu 8stos 

Provision de Impuesto s/la Renta 

utili dad a Distribuir 

~36.:378.688.08 

145.97.0.99-

~ 1.655.949.07 

"29.632.889.87 

" 2.147.083.13 . 

~ 2.820.285.50 

II 

" 

II 

560.888.79 

323.098,.15 

308.956.66 

" 1.241.907.10 

~36.232.717.09 

"29.041.755.81 

II 7.190.961.28 

II 3.704.272.44 

Ilt 3.486.688.84 

II 932.950.44 

" 2.553.738.40 

II 66.895.30 

Qt 2.486.843.10 



'" 

ACTIVO 
DisQonible 

Caja (t 431.757.75 
Baneos ~ 1.107.51B .. 02 

Realizable 
Cuentas por eobrar $ 6.350.480 !06 
Efectos por eobrar 11 2.232,979,30 
Antieipos 72~332~75 
Otras eias par Cobrar 27t.611.21 
Oep6sitos lll.672.19 ~ 9~044~075~51 
Producios Terminados II 2.447~991~43 

~ 
Producios en Procesa II 1.772.26B.04 

. Materi as Pri mas 992.372.61 
Material de Emp_ y Rep. II 1.893~264.40 
Pedidos en Transito 512.013~ 16 
I nversi ones B69~507. 77 
Otros Acti vos II 9.780 .000 .51 

.F 1 jo 
Edifieios ~ 10.642.396.44 
Maquinaria y Equipo II 31.556.50 7. 82 
Equipo de Transporie II 1~015.005~04 
I nsta 1 aci ones \I 1,.013.347.17 
Herramienias y Aeces. 99B.BOB.75 
Mo bi1iari a y Equipa -
de Oficina 48B.915.93 

MenDs: $ 45.714.981.15 
Rva.p/Oepreciaci6nes " 10!603.484.44 "35~ 111 ~496. 71 
Terrenos II 6.020.315.95 

Diferi do 
Pagas par Adelantado $ 106.64B~03 
Gasios por Amortizar II 1.115.523.99 

.. 

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE lA INDUSTRIA TEXTll 

BALANCE GENERAL CONSOllDADO Al 31~ XI I ~ 66 

P AS I V 0 
~ 1.539.275.77 Exi gi b 1 e a Corto Pl azo 

Aereedores 
Oocumentos par pagar 

¢ 27.311.493.43 Proveedores 
Otros Pasivos a Corto 1 azo 

Exigibles a largo Plazo ! 
Acreedores ! 

Ooeumentos por Pagar 

Capital Contable 
Capital Social $ 28. 500 ~000 ~OO 
Capi ta 1 no pagado ~i 1~575~ 755~02 
Res erva legal 
otras Reservas 
Superavit 

~~ 41.131.812.66 

~ 1.222 .• 172.02 

$ 71 .204.753.8B 

A~EXO NQ 6 

~ 14.952.70B.13 
$ 8.679.791.05 
II 111.916.74 
II 5.846.04t05 

·314.95B.29 

~ 23.714.469.34 
II 13~832~343.92 
II 9~BB2~125.42 

~ 32.537.576.41 

II 26.924~244.9B 
. 71 9~554.B6 

774'.235.B8 
II 4.1 19.540.69 

~ 71.204.753.B8 



mUESTRA DE 10 EMP RESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL lQ de EneI'D 

211 31 - XII - 67 

Ventas Brutas 

Rebajas y DeDI. s/ventas 

Ventas Netas 

Costo de 10 Vendido 

Invent21rio Inici21l 

Produccion 

lYIenos: 

Inventario Final 

Utilidad Bruta 

G21stos de Oper21cion 

Gastos de Administracion 

Gastos de Venta 

utili dad de Operacion 

Otros Productos y Gastos 

Otros Productos 

Otros G21stos 

Utili dad Neta antes de Impuesto 

Provision de Impuesto s/la Renta 

Utili dad 8 Distribuir 

~42.115.329.75 

212.261.46 

~20.846.235.88 

"15.844.671.83 

"36.690.907.71 

II t~.337.356.86 

11 3.830.663.46 

II 658.813.27 

" 552.672.79 

" 2.022.675.69 

~41.903.068.29 

"32.353.550.85 

" 9.549.517.44 

" 4.489.476.73 

~ 5.060.040.71 

" 1.470.002.90 

" 3.590.037.81 

" 115.851.88 

" 3.474.185.93 



" 

.. 

,It, 

./ 

Dis pan i b 1 e 
Caja 
Bancos 

Realizable 

ACT I V 0 

Cu entas por Cobrar a 7~697.366.30 
Efectos por Cobrar n 2.543.045.64 
Antieipos 334~657~52 
Otras Cuentas por Cobrar 11 l84~665~ 17 
Oep6sitos 170.866.92 
Productos Terminados 
Productos en Procesos 
Materi as Pri mas: 
Material de Emp.Rep. 
Pedidos en Tr~nsito 
Inversi ones 
otros Act ivos 

Fijo 
Edificios 
Maqui nari a y Equi P'. 
Equ1p. de Transporte 
I nsta 1 aei ones 

, Herra~i entas y A~-ces. 
Mobiliario y Equip • 
de Ofi ci na 

Menos: 
Rva. p/Depreciaci ones 
Terrenos 

Djferido 
Pagos por Amortizar 
Gastos por Amortizar 

~14~458.071 ~48 
"43.650. 299~80 
" ' 85t307~44 
" 1.838.268~16 
II 1.0SOJ12.80 

II ' 722:.1~7.07 

"6t571 ~ 786~ 75 
"12.792.051.56 

MUESTRA DE 10 EMPRES AS DE LA I NOUSTRI A TEXTIL 

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 .. XII-67 

¢ 1.625.166.42 
11 468.991.64 

alO~930 ~ f{)1~55 
~ 3~526.039~61 
n 3~168.755~40 
II 1.577~196.78 
" 2.561.61t88 
fl l~ 133.469~22 
II 1. 734~ 710.-
II 496.810.16 

$49~779.735.19 
11 6.023.949.95 

~ 137~ 720~35 
ro3.836.77 

$ 2.094.158.06 

n25.129.l94.fD 

~55.803.685.14 

a 1.041.557.12 

~·84.068.594.92 

PAVVO 

Exigible a Carta Plazo 
Acreedores 
Oocumentos por Pagar 
Proveedores 
otro~ Pasivo a Corto Plazo 

Exigible a Largo P1azo 
Acreedores 
Documentos por pagar 

Capital Contab1e 
Capita 1 Soci a 1 
Capital no pagado 
Res erva Legal 
Otras Reservas 
Super~vit 

iD8.020.000.00 
494.850.00 

ANEXO N9. 8 

(I 9.909~094~81 
62.361.01 

II 8.344~192.70 
II 137.313.05 

~18'.129.916'.58 
"11.197.818.83 

II 27 .525'.150 .00 
, 918~863.28 

11 2~712.373~45 
11 5.131.511.21.. 

~18.452.961.57 

~29.327.735.41 

~36.287.897.94 

~84.068.594.92 



ANEXO NQ 9 

mUESTRA DE 10 EmPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 

CUADRO DE P[RDIDAS Y GANANCIAS DEL lQ de Enero 

~ - XII - 1968 

Ventas Brutas ~54.189.287.13 

Rebejas y Dovl.s/vtas. . II 218.520.83 

Ventas Brutas m;53.970.766.30 

Costo de lo _Vendido 1140.805.764.50 

Inventario Inacial "23.038.257.09 

Produccion It 23,. 252.292.38 

menos: "46.290.550047 

Inventario Final 

Utilidad Bruta 1113.165.001.80 

menDS: 

Gastos de Operacion 

Gastos de Administracion " 4,.207.326.86 

Gastos de Venta II 1.190.026.42 

Utili dad de Operacion It 7.767.648.52 

Otros productos y Gastos 

Otros Productos It 471.590.11 

Otros Gastos It 2.377.325.72 "1.905.735.61 

Utilidad del E,jercicio II 5.861.912.91 

Reserva Legal ·-e-

Utilidad Neta antes de Impuesto ~ 5.861.912.91 

Provision de Impuesto s/la Renta II 76.779.83 

Utili dad a Distribuir It 5.785.133.08 



.. 

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA I NOUSTRI A TEXTIb I 
ANEXO NQ. 10 

BALANCE GENERAL CONSOLIOADO AL 31~XII-68 

ACTIVO PASIVO 

Dis Q 0 nib 1 e ~ 3,064.643.73 Exigible a Corto P1azc a25.952.657.31 

Caja Q: 395.073.21 
Acreedores ~ 13.49·4.298.18 

Saneos ~ 2.669.570,52 
Oocumentas par Pagar 32~874~31 
Proveedores "12.246.275.34 

Realizable ~32.927.446.19 Otros Pasivo a Cort. Plazo 179,209.48 
Cuentas por Cobrar (~ 9.15'1,283.29 
Efectos por Cobrar a 3.575~004,04 Exi gi b 1 es a largo P1 azo a24. 725.501.48 
Anti ei pos ' 41.049.60 Acreedores °17 .036·~575~07 
Otras Cuent.por Cobrar 756.862.40 Documentos par Pagar II 7.688.926.41 
Oep6sitos 166.906.71 , ~13.691.l06~04 
Productos Terminados n 4.504.787.56 CaQita1 Contab1 e ~43,987 .290.65 

to Productos en Procesos n 4.112.055.78 Capita 1 Soci al aZ8.800.000'.00 
Materi as Pri mas " 

" t528~697 .05 Capital no Pagado 738.217.83 G28~061~78Z~ 17 
Mat. de Emp. y Rep. u 2.209.94O'~25 Reserva Legal II 1.696.201.26 
Pedidos en Tr~nsito 774.951.47 Otras Reservas II 3~@86.017~03 
I nversi 0 nes n l,95t496.65 Super6vit "11.143.290.19 
Otros Acti ves It 3.153 • .411.39 

Fi jo ~57.54O.396.45 
Edificl os a15~838~328~86 
Maquin. y Equipo "46.776.648,56 
Equip. de Transporte II 779.465.99 
Mo b. y Equi po de Ofi ci • . 725~470.38 
Instalaei ones n 2.132,184.61 
Herramientas y Aeees. n 1.115.827.07 

Menos ': a67~367~925.47 
Rva. p/Depreciaeiones 1115.879.192.94 ~51~488~732~53 
Terrenos a 6.051.663,92 

OHeri do a 1.132.963.07 
Pagas por adelantada C 157.287~51 
Gastas por Amorti zar 975.675.56 

~94.665.449.44 ~94.665.449.44 



ANE XO NQ 11 

mUESTRA DE 10 EmPRES AS DE LA INDU STRIA TEXTIL 

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 1Q de Enero 

al 31 de Diciembre de 1969 

Ventas Brut as 

Rebajas y Devol. s/Ventas 

Ventas Netas 

Cos to de 10 Vendido 

Inventario Inici a l 

Produccion 

menDS: 

Inventario Final 

Utilidad Brut a 

Gastos de Operacion 

Ga stos de Administr acion 

Gastos de Venta 

Gastos Financiero~ 

Utilidad de Op e racion 

Otros Productos y Gastos 

Otros Ingresos 

Otros Gastos 

Utili dad del Ej8rcicio 

Reserva Leg a l 

Utili dad Ne ta a nt e s de Impu e sto 

Provision Imp. s/l a Renta 

Utilidad c distribuir 

" 469.948.93 

"26.339.710.95 

"27.882.466.80 

"54.222.177.75 

" 7.764.986.00 

" 2.434.809.72 

" 4.822.073.65 

74.113.,70 

II 

" 579.652.,95 

" 3.113.990.24 

~63.218.784.07 

1146.457.191.75 

"16.761.592.32 

7,330.997.07 

" 9.430.595.25 

" 2.534.337.29 

" 6.896.257.96 

" 2.714.4'3 

" 132.580.80 

II 6 8 760.962.73 



~ 

Disponible 
Caja 
Baneos 

Realizable 
'Ctiliaias por Cobrar 
Efectos por Cobrar 
Anticipos ' 
Otras Cuent. por Cobrar 
Depositos 
Productos Terminados 
Productos en Proceso 
Materi as Pri mas 
Material de Emp. y Rep. 
Pedidos en Tr&nsito 
Inversiones 
Otros Activos 

Fijo 

ACTIVO 

~13.796.885~0 
" 4.115~501~3 

· 107~237~0 
" 2.B44.138 .. 7 

lBO.302.20 

Edificios a17.9~5.331~49 
Maquinaria y Equipo "51.457~032.26 
Equipo de Transporte 74B.341.21 
Mobiliario y Eq.de Ofic. " . 934~549;4O 
Instal aciones n 2~264~B23.61 
Herramientas y Acces~ " 1.1B9.2B4~3B 

Menos: u74.589.362~35 
Rva~ p/Depreciaciones "21~873.799.44 
Terrenos 

DHeri do 
Pagos por adelantado 
Gastos por Amortizar 

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRI A TEXTIL 

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31"XII.69 

429~938.17 
a 2 .. 944.945.30 

a21.044.064~40 
II 5~892. 994. 71 
II 5.727 .610.G4 
II 3.944.B98~31 
II 3.835.981~23 

" 1.113.032.73 
" 3~056.331.33 
n 1.903.883.84 

~52.715~562~91 
a 5.B48.844~80 

a 185.132.03 
a 465.959.95 

a 3.374.883.47 

C 46.51B.797.19 

a 58.564.407.71 

a 651.091.98 

G109.109.180.35 

P .A S I V 0 

Exigible a Corto Plaza 
Acreedares 
Documentos por Pagar 
Proveedares 
otros Pasi vo a Cort~ Pl azo 

Exigible a Largo Plazo 
Acreedores 
Documentos por Pagar 

Capital Contab1e 
Capital Social 
CapHal no pagado 
Reserva Legal 
otras Reservas 
Super&vit 

a40 ~ 150 ~OOO.~OO 
" 6.904.fDO .00 

~23.173.2Bt23 
" 55.649~23 
" 5. 970 .2B8~ 18 

97.331.20 

a17~B70.394~B2 
"12;601.339.06 

G33~245.400~00 
" 1.584.489~54 

·731.871.01 
"13.779.130.0B 

ANEXO NQ. 12 

a 29.296.555.84 

G 30.471.733.B8 

Ii 49.340.890.63 

(n09.109.180.35 



ANEXONQ. 13 

mUESTRA DE 10 EmPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL lQ de Enero 

81 31 - X II - 70 

Ventas Brutas 

Rebajas y Devol. s/ventas 

Ventas Netas 

Costo de 10 ' Vendido 

Inventario Inieia1 

Produeeion 

Inventario Final 

Utilidad Bruta 

Gastos de Operacion 

Gastos de Administracion 

Gastos de Venta 

Gastos Finaneieros 

Utili dad de Operacion 

OTROS PRODUCTOS Y GASTOS 

Otros Productos 

Otros Gastos 

Uti Ii dad del Ejercicio 

Reserva Legal 

Uti1idad Neta antes de Impuesto 

Provision de Imp_ s/Renta 

Utilidad a Distribuir 

~77 .• 353.487.62 

523.237.06 

~ 9.716.440.09 

"57.584.144.35 

"67.300.584.44 

"13.911.074.08 

II 4.725.943.32 

II 3.429.837.53 

55.568.86 

II 826.465.44 

II 4.090.118.46 

~76.830.250.56 

1153.389.510.36 

1123~440.740.20 

II 8.211.349.71 

1115.229.590.49 

II 3.263.653.02 

1111.965.937.47 

II 261.108.21 

"11.704.829.26 

II 352.589.17 

~11.352.240.09 



ACT I V 0 

Dis ~ 0 n ib 1 e s 
Caja 
Baneos 

Re~li zable 
Cuentas por Cobrar ~17..223.551.65 
Efectos por Cobrar 11 31513.135 •. 91 
Anticipos " 106.006.83 
Otras Ctas. por Cobrar " 1.887.513.89 
Oep6sitos 205.990.06 
Productos Terminados 
Productos en Procesos 
Materi as Pri mas 
Material de Emp. y Re-... puestos 
Pedidos en Transito 
lnversiones 
Oiros Reti ros 

Fi jo 
Edificios ~17.864~099.01 
Maquinaria y Equipo 1160.643.430.68 
Equip. de Transporte " 1.020.154.65 
Mobi1iario y Equipo de 
Oficina 11 1.041.784.44 
I nsta 1 ae; ones \I 4.052.479~85 
Herramientas y Acces. " 987.075.52 

MenDs: ~85~609.02t 15 
Rve. p/Depreci aci ones "25.427.469.91 
Terrenos 

Di fer; do 
Pagos pnr Ade1antado 
Gastos Por Amortizar 

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL 

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31~ XII- 70 

PAS I V 0 

~ 3. 749.954.,77Exi gi b 1 e a Corto P] azo 
~~ 597.~45.67 Acreedores 
~ 3.152,509.10 Documentos por pagar 

~ 60 ~319. 702.97 Proveedores 
Otros Pasivas a Cart.Plazo 

Exi9ib1e a Largo Plazo 
Acreedores 

"22~936.996.34 
Documentos par Pagar 

a 7.322.555.65 
u 8.784.610.33 

Capital Cantab1e 

" 4.551.635.84 
Capital Social (140 .150 .000 .00 
Capi tal no Pagado II 6.512.200~00 

II 4.099.670.25 Reserva Legal 

u 8~135.629.28 Oiras Reservas 

II 3.91 t499.10 Superavit 

571.106.18 

~ 66.465.163.04 

a60.181.554.24 
\I 6.283.608.80 

~ 633.670.59 
~ 219~395~18 
~ 414A275.41 

~131.168.491.37 

\ 
ANEXO N' ~ 

~. 

~3 1.327.684.29 
139.695.75 

~14. 217 .331.29 
75.876.41 

a15. 836~ 792~ 20 
"12.333.951.05 

(~ 33. 637.800,00 
\I 2.129,681.72 

482.638~ 12 
\120.987.040.54 

: \ 
a 45. 7601~5a7. 74 

. \ 
\ 
\ 

I · \ 
I \ 

" 28·17f ·,743~25 
! , 
, . 

n 57.287.160.38 

~lal.168.491.37 

\ 

\ 



~', 

> 
~ 

ACT I V 0 
C aj a y Bancos 
Cuent. y Efectos por Cobrar 
I nventarios 
I nllersiones 
Maquinaria y Equipo 
Equipo de Transporte 
Mobiliario y Equipo de Ofc. 
Instal aci ones 
Herramientas y Accesorios 
Edificios y Terrenos 
Depreciaci6n Acumulada 
Pagos par Adelantado 
Gastos por Amortizar 

Sumas 

PASIVO 
Acreedores a Corto Plazo 
Acreedores a Largo Plazo ' 
Documentos por Pag.a Cot.Plazo 
Documentos por Page a Larg.Plazo 
Proveedares 
otros Pasivas a Corto Plazo 
Capital Social Pagado 
Reserva legal 
Otras Reservas 
Super~vit 

Sumas 

Capital de Trabajo 
Aumento Neto en Capital de Trab. 

Sumas 

v 

ANEXO N2 15 
~ALCULO DEL CUADRO DE aRIGEN Y APLICAClaN DE FaNDOS DE LA INDUSTRIA 

TEXTIL (MUESTRA DE 10 EMPRESAS) PERIODO 1~66 - 1970 

E j ere i c i 0 s 

1970 1966 
a 3.749~954.77 a 1~539~275~77 
• 22~936~996~34 n · 9.044.075~51 
a 33~465.207:53 ft 17.397.910~15 
a 3~917~499.10 H B69~507.77 
ft 6O.643.430~68 n 31.556~507~B2 
II 1.020~ ;5(65 ft 1.015~005.04 
n 1.041 HB4.44 u 4BS~915.93 
n 4.052.479~85 n 1.013~347.17 
n ' 98t075~52 ft 998~808. 75 
n 24.147.707.81 • 16.662.712.39 

(n 25.427.469.91)(" 10.603.484~44) 
219~395~ 18 II 106:648~03 

. 414~275~41 " 1.115.523~99 

¢131.16B.491.37 a 71.204.753.B8 

V a ri a c ; 0 n e s en Variaciones en Cuent. An§lisis comparativo de las. 
Cuent. de Capital de Trabajo Cuents.de Cap. de Trabajo que no son Cp.de Trab. 

t 

~ 2'.210~679'.00 
u13~B9t920~83 
u16~06t297~38 
n 3.047.991,33 

239.0B1.88 

~22.547.893~24 

27.779.01 

H 8.371.289.24 

t 

a29.086~922~86 
5~149~61 

n . 55t868~51 
" 3.039.132.6B 

n 7.484.995.42 

112.747.15 

D 291.597.76 

. 1 . 

11.733.23 

a14.823~985 .• 47 

1970 
~ 3~749~954~77 
a22~936~995~34 
u33~465~207~53 
" 3.917 .499~ 10 

1955 
a t539~275~77 
a 9~o44'~d75~51 
"17 ~397:9l0~ 15 
D 859.50 1. 77 

n 70).248,58 ___ _ 

~64,069,657t74 a28.850.769~20 
. ;, 

1131.327.684.29 ! 8.679.791.05 
II 2.004.448..28 " 

u 2.451.825.63 
139,695.75 ft 11J.916.74 

"14.217.331.29 a 5.846~042~05 
75.876.41 n 314.958.29 

"35.457.970.42 "31.046.961.49 fl40.573.413.99 144.984.422.92 
. , , 918.309.070.00 ~13~898~061~07 

, 4.4]1..008.93 D 4.411..008.93 n 4 .. 411 .. 008 .. 93 

a35.457.970.42 '35.457.970.42 "44.984.422,92 "44.984.422.92 ·18.309.070.00 "18.309.070.00 

An~lisis Compa1ativoS de las 

Cuentas que no son Cap.de Trab. 
1970 1966 

~60.543~430.68 ®31~556f507.B2 
n 1.020.154.55 II 1.015~005.04 
II 1.041~7B4~44 II . 488~915~93 
II 4.052.479.85 "1.013~347~17 

987.075~52 II ' 998~808~ 75 
n24~ 147.707.81 1115.552. 712~39 

(1I25.427.459~ 91) (1\10 .503~484~ 44) 
II 219.395.18 1\ 105.54B.03 

, 414~275~41 ~ 1.115.523.99 
I 

a57 .098.B33.63 ~142.353.984t6B 

I 

\ . 

~15.835.792.20 a~3.832.343.92 

"12.333.951.05 II 9.882,.125.42 

1133~ 637.800.oo 
" 2.129~58t72 

482~638.12 
1120,987.040.54 

e85.40t903.53 

a18.30 9.070.00 

11 1' 6.924. 244~98 
n 719.554.86 
II 774~235~88 
n·14.119.540.69 

l 
~5p~252.045. 75 

al .898~051.d7 . 
II .411..008.93 

a18.309.070.00 al .309.070.00 

Origen y A~licacl 

Fondos Suminist 

11.733.23 

a14.823.985.47 

701.248.58 

~ 2.004.448.28 

u 2.451.825.63 

II 6.713.555.02 
" 1.410.125.86 

"16.B67.499.85 

~44.984.422.92 

a44.984.422.92 

~~----~~----------------------------------------------~----------~------~~---
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