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INTRODDUCCTIO ON

La Industria Textil, ha sido una de las actividades econdmicas que més
se ha deserrollado en los dltimos diez afios, de ahi gue ésta sea la bg.
se gue se ha tomado, para escogerla como punto de andlisis, de 1los al-
cances de nuestro desarrollo, a través de esta industria,.

No olvidemos que la Industria Textil, ha sido la precursora del desa
rrollo de grandes potencias econdmicas como: Inglaterra, Estados Uni--
dos, El Japdn, etc., en donde podria considerarse a esta industria co-
mo una “plataforma de despegue" del desarrolloj en el caso de nuestro-
Pais, si se lograra desarrollar esta actividad econdmica, podriamos ob
tener sorpressas en lo que se refiere a un desarrollo integral.

El presente frabajo comprende tres capftulos: Enfoque Macroecondmico
de la Industria:s en este capitulo se ha tratado de demostrar los efec-
tos de la Industria y especialmente de la Textil, en la economia del -
Pais y tratar de determinar éuéles serdn sus efectos en los afios si=-~
guientes, a tresvés de las proyecciones hechas para el perfodo 197l----
1875,

Enfoque Microecondmico de la Industria Textil: en este capitulo se -
hace un andlisis econdmico financiero de une muestra de diesz empresas-
dedicadas a la actividad textil, intenciconalmente seleccionadas, para
determinar cual ha sido el aporte del inversionista y del administre-~-
dor de la empresa textil, a la industria en general, analizando el al=-
cance del desarrollo de esta empress en si y qué tan capaz ha sido, co
mo para producri los beneficios expresados en el Enfoque Macroecondmi-
COe

Incidencia de la Industris Textil en la Economia del Pais: este ca--
pftulo nos proporciona una idea de los efectos positivos y negativaos -

4 . e 7
en la generaciodon de impuestos, la ocupacidn gue generara de acuerdo a
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las proyecciones hechas, los efectos gue ha producido en la Balanza Co
mercial, etc., En este capftulo se amalgaman los efectos macroecondmi-
cos, y microecondmicos, tratando de producir un mejor desarrollo.

Este trabajo, pretends proporcionar una guia para aquellas personas
gue tienen inquietudes en cualquiera de los tdpicos del tema tratado;
ademéds pretende despertar el interés a otros estudiantes, para que ha=-
gan este tipo de estudio en otros sectores de la industria, tratando -
de cubrir las principales actividades gue inciden en el Desarrollo eco
nédmico del Pais,

Estos estudios, orientan y estimulan a las instituciones privadas vy
gubernamentales, qus en une u otra forma perticipan en la industria y
a las empresas que forman el 4rea de estudio, para gue analicen cual -

. « r I'd . Ve . .
es su posiciodon en la economia nacional y cuales son los beneficios que

le estdn proporcionanda,



CAPRPITULO I

ENFOQUE MACROECONOMICO DE LA INDUSTRIA i/
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BREVE DI AGNOSTICO DEL SECTOR INDUSTRIAL

a) Producto territorial bruto del sector industrial (serie de afios 1966
18970).

Al analizar el PTB del sector industriali/ para el perfodo com-
prendido entre 1966 y 1970, se ohbhserva una tendencia ascendente gue va
de 396.6 milloﬁes de colones en 1966 a 491,6 millonés 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 19.4 %

en 1970,

i/ Para efectos de sste trabajo el sector Industrial se refiere al sec-
tor Industria Manufacturera,
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PRODUCTO TERRITORIAL BRUTC RPOR SECTORES ECONOMICOS DE ORIGEN
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A precios corrientes en millones de colanes

Sectores de Origen 1966 1967 1968 1969 1970(P)

1 ~ Agropecusrio §73.9 599,9 602.7  607.1  691,0
2 ~ Mineria y Canteras 3,0 3.4 3,1 3,5 3,5
3 = Industria Manufacturera 396.6 422,73 448,0 466.2 491,.6
4 - Construccidén Pdblica y

Privade 74,7 68,2 56,8 6746 68,9
5 ~ £lectricidad, égua y Ser-

vicios sanitarios 29,9 31,5 35.1 36,0 3741
6 ~ Transporte, Almacenaje y

camunicaciones 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 8l.4 85.8 90.2 93,3 97,4
30 - Administracidn Pdblica 155.2 157.4 170.1 190.6 196.1
11 - Servicios Personales 154,4 169,72 186.4 201.4 213,5

PRODUCTO TERRITORIAL BRU=-

TO A PRECIOS DE MERCADO =

VALDR AGREGADD 2109.,7 2215,7 2291,9 2381.8 2538.4
FUENTE: Banco Centrzl de Reserva de El1 Salvador
(P) = Datus estimados por no haber sido cslculados por El Banco Central

de Reserva a la fecha de la investigacidn,



Como puede observarse en el cuadro N2 2 los sectores que tienen

mayor ponderacidn en la Economia del pais son los sectores agropecug---~

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

dustria manufacturera), se ha operado uns mayor participacidn relativa

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

de industrializacidn,., -

b) Composicidn porcentual del producto territorial bruto por sectores-

econdmicos de origen a precios corrientes.

£ UADRDO nNe 2
Sectores de Origen 1966 1967 1968 1969 1970(P)

Agropecuario 272 27,1 26,3 25,5 2762
Mineris y Canteras 0.1 0.2 0.1 ‘0.1 0.1
Industrias Manufacturera 18.8 19,1 19,6 19,6 19,4
Construccidn Pdblica y Privada 3.5 3.1 2,5 2.8 2.7
Electricidad, Agua y Servicios

Sanitarios 1.4 1.4 1.5 1,5 1,5
Transporte Almacenaje y Comuni=- |

cecidn 4,3 4.4 5,0 5.2 561
Comercio 24,3 23,8 23,6 22,7 21,8
Financiero 1.8 1.9 240 2,2 2,3
Propiedad Viviendas 3.9 3.9 3.5 3+9 3.8
Administracidn Pdblica T+4 745 74 8.0 747
Servicios Personales 7.3 746 8.1 8¢5 8.4
TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

FUENTE: Banco Central de Reserva de El Salvador

En el cuadro anterior se hizo mencidn de que a partir de las =~

cifras para el sector industrial y de su comportamiento en el periodo-

1966 2 1970, se estaba operando un proceso de industrializacidn provo-
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cado por uns parte, por ls ayuda y estimulo que se ha dado por el go--
bierno al sector industrial, ya sea incentivando al empresario a inver
tir en dicho sector, concediendo exensiones de impuestos (Convenio de
Incentivos Fiscales a la Industria), y por otra parte, las lineas de =~
crédito que el mismo gobierno a través de su Banco Central ha concedi-
do a2 los inversisnistas del Pais: a tasas de interés razonablemente ba
jas.

El proceso de industriaslizacidn arriba citado, puede detectar-
se en forma més precisa si comparamos las variaciones relativas del ==~
PTB manufacturero con relacidn a las varisciones relativas del PTB to-
tal, ésto siempre y cuendo los datos que se analizan sean los del PTB
a preclos constaentes, dado que en dichas cifras se han suavizado las -

influencias en precios,

c) Producto Territorial Bruto Tetal y Manufacturero

~ en miles de colones a precios ds 1962 ~

CUADRJO Ng 3

1965 1966 1967 1968 19695

Industrias Manufactu-
rera 332.863 370,739 401,712 419.430 422,488
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 PTB manufacturero y del PTB Total,

A precios constantes

Tasa de Crecimiento Tasa de Lrecimiento
PTB Manufacturero del PTB Total
1966/1965 11l.4 742
1967/1966 B4 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 sido superiores a las del PTB total, en el periodo es-
tudiado, no ocurriendo lo mismo para el periodo 1969/68 en que dicha -
tasa fue menor que la del PTB total, ésto ha sido originado por la in-
fluencia de las altas tasas de crecimiento de los sectores agropecuge-
rio y administracidén Pdblica, que en dicho perfodo influyeron fuerte-~-
mente en la tasa de crecimiento del PTB total, Pero en general, pode-
mos aseverar que ha existido un proceso de industrializacidn y gque di-
cho proceso ha derivado al mismo tiempo, cambios en la estructura de -

la produccidn manufacturera, (Ver cuadro N2, 1),
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PROGNOSIS, PRONQSTICO O PROYECCION DEL SECTOR INDUSTRIAL
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CUADROD N 4

Composicidn porcentual del Products Territorial Bruts.

Sectoxr Manufacturero

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 2745
Bebidas 11,0 10,1 5.5 9.9 9.8
Tabaco 4,2 3.9 3.4 3.4 3.6
Textiles 9,9 9,3 10.2 11.8 11l.5
Calzado 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 l.4 2,0 2,0
Papel y Cartdn 0.6 0.7 1.1 1.3 1,2
Imprentas 2,0 1.9 l.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
Quimicos 7.0 6.8 6.6 7.5 7.3
Petrdleon 4,7 5,4 5,2 4,2 5,6
Productos no Metdlicos 4,7 4,2 3.7 3.5 3.8
Metales bésicos 0.7 0.9 0.9 1.0 1.1
Productos Metdlicos 1.5 1,3 2.3 1.6 l.6
Maquinaria, excepto la
eléctrica 0.8 0,9 l.4 1.3 l.2
Maquinaria Eléctrica 2.8 3.2 2.6 244 2.6
flaterial de transporte 1.5 2.1 l.4 1.7 1.7
Diversos 2.4 2.4 2e¢4 343 362
FUENTE: Indicadores Econdmicos de CONAPLAN, Enero~Abril 1971, pég. 63
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Al observar lss cifras del cuadro N2 4 y sspecialmente las que
se refieren a la Industria Textil, ~objeto del presente trebajo, ~nota
mos = que dicha actividad ha tenido un comportamiento ascendsnte gue =~
va de 9.9 % en 1966 hasta 11,5 % en 1970, dicha tendencia hace que se
sitde entre las tres actividades que mayor ponderacidn o importancia =~
relativa presentan dentro del sector industrial, lo que implica que, =~
para efecto de polftica de dssarrolleo industrial, se le de un trata---
miento especial, En cuanto a cifras absolutas se refiere y analizando
los datos para el mismo perfodo 1966/1970, el 9.9 % de 1966 correspon-
de a 39.2 millones de colanes a precios corrientes y el 11,5 % de 1970
a 56,3 millones de colones, es decir gque podemos asegurar que dicha ac

tividad duplicd en término de 5 afios su producto brute {Cuadro N2 5),

b) Establecimientec del coeficiente de Correlacidn y de una ecuacidn de

Otra de las caracteristicas méds relevantes de dicha actividad,
es la fuerte correlscidn que presenta con el PTB de todo el sector In-
dustrial y que es del orden del r = 0,94 (Ver Anexo N2 1), lo que ha =~
permitido qus quede bien definida su linea de regresidn Y = 0.2086 (x)

- 45,7344 para efectos de proyeccidn,

Porqué se usa el Indice de correlacidn entre PTB de la Industria Tex~

til y el PTB de la Industria Manufacturera (Sector Industrial)

El uso del coeficiente de correlacidn entre la Industria Tex-~
til y le Industria Manufacturera (Sector Industrial), se debe a las =~
siguientes razones:

1) Porque el Sector Industrial estd influenciado fuertemente

pcr la actividad Textil (Cuadro N2 4),
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2) En velores relstivos, el Sector Textil estd mayor ponderado
con relacidn al totsl del Sector Manufacturero.

3) La tendencia o comportamiento del Sector Textil influye no-
tablemente en el comportamiento del Sector Industrial,

4) Los valores del Sector Industrial, son calculados con Mayor
anticipacidn que el PTB total,

5) Un aspecto de mayor importancia es que, para efsctos de es-
te trabzjo, los datos més adecuados son el PTB Industrial y sl PTB Tex
til, si consideramos que nuestro andlisis es netaments industrial y no
en relacidn a la economia en general en cuyo caso utilizariamos el PT8
Total o de todos los Sectores,

Podrfa encontrarse el indice de correlacidn entre el PTB total
y el PTB Textil; pero esta correlacidn no seria representativa de nues
tros abjetivos por las siguientes razonss:

1) La relacidn entre PTB total y el PTB Textil es menos signi-
ficativa que la relacidn entre el PTB Industrial y el PTB Textil, tal

como se puesde analizar en el cuadro siguiente en millones de colones,

CUADRUD N2 5

ANOS
PTB 1966 1967 1968 1969 1970
PTB Total 2109.7 2215,7  2291,7 2381.8 2538,4
PTB Industrial 396,.6 422,3 448,0 466,42 491,6
PTB Textil 38,2 39,4 45,7 - 54,8 56,3

Sequn el cuadro anterior no se debe hacer una relacidn razona-
ble entre el PTB Total y el PTB Textil, ya que el primero suma para ==

1966 2109,7 millones de colones y el segundo 39,2 millones de colones;
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resultando mds razonable encontrar uns correlsacidn entre el PTB Indus-
trisl y_el PTB Textil, considerandoc que el primero suma 3856,6 millones
de colones,

2) E1 comportamiento del PTB Total, estd influenciado notable-
mente por el sector agropecuario, es decir, que este comportamientolin
fluiria en la actividsd Textil si hiciéramos una correlacidn entre el

PTB Totel y el PTB Textil (Cuadro N2 1).

CUADRDO N2, 6

Productn Brutco - Producto Bruto Producto Bruto
A0S Industrial Textil Textil Ajustado
(en Millones) (en Millones) (en Millones)
1966 396.6 39,2 37.0
1967 422,3 39,4 42 .4
1968 448,0 45,7 47,7
1969 466,2 4.8 51.5
1970 491,6 E5,3 5648

FUENTE: Indicadores Econdmicos de CONAPLAN, Enero-Abril/71, pég. 62



CAPITULO II

ENFUQUE MICROECONDMICO DE LA INDUSTRIA TEXTIL
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He analizado en la primera parte de este trabajo, la fuerts in
cidencia del Sector Manufacturero en la economia Nacional, incidencia
que se hace sentir mds fuerte, a través de las actividades de alimen--
tos, Calzado, Vestuario y Textiles, éstos ultimos objeto de la presen-
te tésis,

Procederé a plantear un andlisis microecondmice de la activi--
dad TEXTIL, a través de una muestra, intemcionalmente escogida, de 10
Empresss que se dedican a esta actividad,

Esta muestra se tomd de un total de 25 Sociedades Andnimas, le
galmente establecidas en el Pais, y de las cuales, 15 se encuentran ~-
operando normalmente, Las 10 Empresas que componen la muestra indica-
da, se tomaron en base a un Capital Social Pagsdo mayor a los (500,000,

El capital Social pagado, por las 15 Sociedades Andnimas, al -
31 de Diciembre de 1970, ascendia aproximadamente a la suma dg ~=--=~
¢ 36.137,800 y el Capital Social pagado, a esa misma fecha, por la ~--
muestra escogida ascendia a2 la suma de § 33.637.800,

Esto significa, que se ha tomado como muestra el 67 % de las -
Sociedades Andnimas gue se encusntran operando normalmente y el 93 % =
de su Capital Social pagado.

a) Andlisis Financiero de la Industria Textil

Para efectos de este andlisis, se procedid a consolidar los -~
Estados Fimancieros de la muestra seleccionada de los afios de 1966 a -
1970, estos Estados comprenden Balance General, Cuadro de Pérdidas y

Ganancias, y Cuadro de Origen y Aplicacidn de Fondos gque se detallan =~
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en los anexos ndmero 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14 y 15,

Analizando los Estados Financieros de los afios sefialados, se =~
observa qus la Empresa Textil ha tenido un desarrollo constante, consi
derando los incrementos que han habido en 4 aspectos globales como son:
Activo, Pasivn, Capital Contable y Utilidades de cada uno de sus ejer=

cicios scondmico~financiero, que se detallan en el siguiente cuadro:



CUADRO 7
Rubros 1966 1967 1968 1969 1970
Activo $71.204.753,88 $84.068.594,92 094.665,449.44 $109,109.180.35 131,168,491 ,37
Pasivo 38.667,177.47 47.780,696.98 50,678.158,79 59,768,289,72 73.931,330.99
Capital Contable 32.537,576,41 36,287,897.94 43.,987,290.61 49.340,890,63 57.237.160.38
Utilidades del Ejer-
cicim 2.486,843,10 3.474,185,93 5,785,133,08 60,760,962473 11.352.240.00
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Como puede observarse en el cuadro anterior, la Industria Tex-
fil se ha ido acrecentando «.:0 con afioe Comparando sus activos dg ===
1966 con los de 1970, éstos han aumentado en § 59.963,737,49, eguivalen
tes al 84,5 % de crecimiento gue se representa en la tendencia de la --
curva AAl gue se presenta en la grafica N2 1, notandose su mayor incre-

mento del afio de 1969 a 1970, gue paso de los (¢ 21,000,000,
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£s natural que como consecuencia de un incremento en los ac£i~
vos de la Industria Textil, hubo también un incremento en los pasivos,
ya que para sus inversiones tuvo gque recurrir a nuevos aportes de Capi
tal por parte de los inversionistas, echd manoc de sus utilidades obte-
nidas y del financiamiento de instituciones de crédito, de sus provee-
dores de materias primas, materiales y maquinaria y de otras personas
e Instituciones que entraron en la actividad econdmica de la Industria,
a travéds de la concesidn de créditos; pero este endeudamiento fue pro-
porcionalmente menor al incremento de sus activos, como se puede obser
var en la tendencia que siguid la curva de los pasivos PPl en relacién
a la tendencia de la curva AAl de la gréfica N2 1, y se représenta en

el siguiente cuadro:

CUADROD

PERIODOS ZX DEL ACTIVO ZB DEL PASIVO DIFERENCIA DEZS
1966 a 1967 $12.863.841,04 $ 9,113,519,51 § 3.750.,321,53
1967 a 1968 10,596,854,52 2,897.,461,81 7.699,352,71
1968 a 1969 14,4434,730491 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 24,699,583,97

En resumen este cuadro nos demuestra que si los activos se in-

crementaron de 1966 a 1970 en § 59,963,737,49, ldgicamente los pasivos
se incrementarcn en § 35,264,153.,52, incremento proporcionalmente mencr
al del activo en { 24,699,583,97, que a su vez es el incremento neto an
el capital contable (cuadro N2 9),

Esto significas
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1) Que la Industria utilizd sus créditos en una forma razona=-

ble y adscuada,

2) Que hubo uns mayor inversidn por parte de los accionistas,

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

Industria fue mbteniendo mayores utilidades en cada uno de

los afios, 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.

Lo expuesto en el numeral 3 viene a ser confirmado por el com-
portamiento de lasutilidades de la Industria en cada uno de los afios -~
sefialados, comportamients positivo a través de una rentabilidad cre---
ciente que va de {§ 2,486.843,10 en el afio de 1966 a § 11,352,240,09 en
1970, expresada en la curva uut de 1a gréfica N2,1

Si observamos la UUl, notaremos que lasutilidades crecieron en
cada uno de los afiosj peroc més en los periodos de 1967 ~1968 y 1969=m-~
1970 como lo indica el cuadro N2 9,

Esta situacidn ha sido provocada, supuestamente por 2 aspectos:

12)Porque la Industria Textil no ha distribuido todas ias uti-
lidades que ha estedo obteniendo esn cads uno de los afies, sino que se
han mantenido en reserva, incrementando sl Capital Contable.

29) Porque los inversionistas han hecho nuevos aportes de capi
tal, ya sea pagando acciones suscritas o ampliando el capital social ~
de cada una ds las Empresas, esto significa que los accionistas no so-
luo se han sostenido de retirar las utilidades obtenidas; simo que han
aportado nuevos capitales lo cual se puede analizar en una forma mds -~

objetiva en el siguiente cuadro:
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CUABRDO N2 9

/\DEL CAPITAL ADEL CAPITAL |
PERIODOS CONTABLE PROVENIENTE DE  DIFERENCIA DE A
UTILIDADES NUEVOS APORTES

1966 ~ 1967 £ 3.750,321.53 ¢ 3,149.416,51 §  600.,905.02
1967 ~ 1968 7.699,392,67 7.162,760450 5364632417
1968 -~ 1969 5,353,600,02 169,982,19 5,183.617.83
1969 ~ 1970 74896.269475 7.503.869475 392,400, 00
Sumas 244699,583,97 17.9864,028,95 64713,555,02

Los Estsdos Fimancieros proporcioncn informes muy importantes,
conocimientos a la situacidn de una Empresa y é los resultsdos de sus -
operaciones, este tipo de informacidén es de suma importancia, para una
seris de grupos interesados en el negocio.

Por otra parte, los Estadas Financieros permiten determinar si
se ha logrado el objetivL integral de un negocioc, gue consiste en obte
ner un rendimiento satisfactorio de los fondos invertidos en el mismo-
y una posicidn Financiera adecuada; esta afirmacidn queda limitads a -
los hechos que son suceptibles de sxpresarse numéricamenteq

Para estimar el éxito integral de una Empresa, deben tomarse -
en cuenta la satisfaccidn personal, la responsabilidad social y las con
sideraciones de ética de quienes la dirigen y otros cbjetivos que no ==~
pueden medirse.

El rendimiento de la inversidn, es el patrdn de medida més ade-~
cuado, del comportamiento general de una Empresa cualquiera o de una In

dustria y los inversionistas, gue confian sus Fondos a una Empresa lo -~

hacen con el fin de que sus Capitsles, les rindan una utilidads
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La Industria Textil, representada en nuestro caso, por una ===
muestra de 10 Empresas, ha logrado éumplir en una fuerte proporcidn ~-
con los principios arriba sefialados, a través del periodo comprendido
de 1966 a 1970, lo cual queda expresado en una forma mis objetiva a -~
través de las siguientes razones:

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

una Empresa para cubrir sus obligaciones inmediatas, Por consiguiente,
las razones de liquidez tienen gue ver con el monto y la composicidn -
del exigible a corto plazo o pasivo corriente o circulante como tam---
bién e le puede llamar, que comprende aquellas obligaciones de venci-
miento prdéximo, y con el activo circulante (disponible y Realizable),
gue se presume que serd la fuente de recursos para pagar aquellas obli
gaciones,

La prueba de Liquidez sstd dadajor la Razdn del Circulante que
es igual a

ACTIVO CIRCULANTE

EXIGIBLE A CORTO PLAZO
La Industria Textil, para los afios de 1966 a 1970, presentd la

siguiente liquidez:



1966 =  28.850,769.,20 = 1,9 wveces, 6 1.9 a l
14,952,708,13

1967 = 27.223,352,66 = 1,5 wveces, 6§ 1,5 a1l
18.452,961,57

1968 =  35,992,089.92 = 1,4 veces, § lo4 a l
25,952,657,31

1969 =  49,893,680.66 = 1,7 veces, 6 l.7 a 1l
29,296,555,84

1970 = 64,069,657,74 = l.4 veces, 6 l,4 al
45,760,587,74

Estas relsciones indican que el activo circulante era para =--
1966, 1.9 veces el Pasiva s corto Plazoy 1.5 veces el Pasivo a corto -~
Plazo; pare 1968, 1,4 veces el Passivo a Corto Plazo; para 1969, 1.7 veg
ces el Pasivo a Corto Plazo y para 1970, 1.4 veces el Pasivo a Corto -
Plazo, .

Esta razén, no es solamente una medida de la liquidez de la In
dustris Textily sino tembién una formes de medir el margen de sequridad
que la administracidn mantiene, para protegerse de la inevitable irre-
gularidad en el flujo de fondos, a través de las cuentas de activo cip
culante y exigible a corto Plazo,

En esta situacidn la Industria Textil no ha tenido, en el perig
do sefialado, una liquidez satisfactoriaj; estos no significa que su li-
quidez sea deficiente, pero si es de considerar que una liquidez nor--~
mal, esta dada por la relacidn de 2 a 1, o sea qué el Activo Circulan-
te debe ser dos veces sl Pasivo Circulante o Exigible a Corto Plazoj o
lo que es lo mismo que por cads coldn de Exigible Corto Plazo existen -

dos colones de Activo Circulante, para cubrir esa exigibilidad inmedia-
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ta. Esta liquidez serd normal, si los Inventarios son de fécil conver
tibilidad o sea que no hayan inventarios obsoletos,

Esta situacidn en la Industria Textil, hs sido pravocada por -

tres razones fundamentales:

12) Porque tiene fuertes inversiones en Activos Fijos,

22) Porque su Exigible a Largo Plazo, no guarda una relacidn -
adecuada con el Exigible a Corto Plazo, o sea pues, que la
mayoria de los pasivos de la Industria, tienen un venci---
miento inmediato vy

32) Poruge el Activon Circulante, no se ha utilizado en una for
ma adecuada, para reducir al Exigible a Corto Plazo.

2) Prueba Severa, Razdn de Acido o de Pago Inmediato: Esta razdn permi

te determinar la medida en que los recursos liquidos estén disponibles
de inmediato, para pagar los créditos a corto Plazo y se calcula divi-
diendo los Activos liquidos entre el Exigible a Corto Plazo. Por Acti
vas Liguidos se entiende la suma de las disponibilidades sn Caja y Ban
cos, inversiones en valores y Cuentas y Documentos por cobrar o ssa:

ACTIVOS LIQUIDOS

EXIGIBLE A CORTO PLAZO
La Industria Textil para los afios de 1966 a 1570 presentd, en

este aspecto, la siquiente situacidn:
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1966 = 11,452,859.05 = 0.8 veces, § 0.8 a 1
14,952,708,13

1967 = 14.759,469.,61 = 0,8 veces, & 0.8 a 1l
18.452,961,57

1968 =  18.708,246.42 = 0,7 veces, § 0,7 3 1
25,952,657,31

1969 =  27,475,279,20 = 0,9 veces, § 0,9 a 1l
29,296,555,84

1970 =  30.604.450.21 = 0.7 veces, 5 0.7 a1
45,760,587,74

Estas relaciones indican que los activos liquidos estuvieron -~
para los afios de 1966 s 1970, en la relacidn 9.8;_0.8, 0.7, 0,9 y 0,7
a 1 respectivamente o que es lo mismo decir, contd con uﬁ Activo liﬁui
do en esas proporciones, para cubrir un coldn de su Exigible a Cortpo -
Plazo,

Analizando la situacidn de las relaciones anteriores, podemos
concluir que las relaciones de los Activos liquidos, con el Exigible -~
a Corto Plazo, que ls Industria Textil presents pars el periodo ansli-
zada, no es satisfactorias pero tampoco es mazlay aunque la relacidn que
se cansidera normal es de 1 a 1 y las razones de ello, son las mismas
gue he sefialado en la Prueba de Liguidez, agregando una 42 razdn que -
es el hecho de no tomarse en cusnta, para esta prusba los valares ae -
los inventarios que son considerablemente aitps.

3) Cuentas por Cobrar a Ventas o Rotacidn de Cuentas por Cobrar

El propdsito de esta relacidn es medir la ligquidez de las cuen
tas por cobrar, es decir el Porcentaje gus éstas reprssentan en rela--
cidn a las ventas habidas durane un ejercicio determinado, y a través

de este porcentaje, determinar el periodo de recuperacidn de los mis--

| iy 10T ENTHR
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L4 .
mos a el periodo promedio de cobranzasj de acuerdo con esta teorfia, es
ta relacidn se encuentra dividiendo lss Cuentas y Documentos por co==-

brar netos entre las ventas netas del periodo analizado:

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

VENTAS NETAS

Aplicando esta relacidn a la Industria Textil para los afios de

1966 a 1970, cobtenemos los siguientes resultados:

1966 = 8,860,070.,57 = 24,4 %
364232,717,09

© 1967 = 10.,425.077.11 = 24,9 %
41,903.068,29

1968 = 13,483,149,73 = 25,0 %
53.9704766.30

1969 = 20,756.525,14 = 32,8 %
63.218.784.07

1970 = 22,624,199,45 = 29,4 %
76.830,250.56

Estas relaciones, nos indican los procentajes de Cuentas por -
Cobrar, en relacidn a las ventas netas totales, de cada uno de los ~==
ejercicios; porcentajes gue se consideran demasiado elevado y gue de=-~
muestran gue la recuperacidn de las cuentas por cobrar se realizan en=
un periodo bastante largo.

Esta aseveracidn queda demostrada al establecer el periodo de-

recuperacién de las Cuentas por Cobrar para cada uno de los afios:




1966 = 0.244 X 365 diass = 89 dias
1967 = 0,249 X 365 dias = 91 dies
1968 = 0,250 X 365 dfas = 91 dias
1969 = 0,328 X 365 dfss = 120 dfisas
1970 = 0,294 X 365 dfas = 107 dfas

Como podrd notarse en el cuadro anterior, la Industria Textil, conce~
de sus créditos a un perfodo extremadamente largo, o sea que el finan
ciamiento que da a sus clientes lo recupera en un lapso que podria no
ser el mismo gue le conceden sus proveedores.

Lo que llama més la atencidén en estos resultados, es que el -
perfodo de recuperacidn de las cuentas ha ido creciendo cada afio; ex-
cepto en los afios de 1967 y 1968 gue se mantuvo estdtica, asi tenemos
que para 1966, la Industria Textil concedid sus créditos a 89 dias pla
zo, en 1967 a 91 dias, en 1968 a 91 dias, en 1969 a 120 dfas y en 1970
a 107 dias. Notdndose gue durante 1969 se concedieron los créditos a
120 dias o sea a 4 meses,

Estos plazos amplios en la concesidn de créditas se deben poe~
siblemente a:

i) Que la Industria tenga un elevado capital de trabajo, ==
como consecuencie de un elevado Activo Circulante y un -
Exigible a Corto Plezo, proporcionalmente menor al Exigi
ble a Largo Plazo y

ii) Créditos de sus proveedores, a un plazo equivalente o ma
yor, al que conceden 2 sus clientes

iii) Una politics de mercadeo tratando de dar plazos més am=--

plios que la competencia del 3rea

4) Rotecidn de Inventarios: Esta es una indicacidn de la velocidad --
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del movimiento de las mercancias en el negocio. Asimismo por medio de
esta razdn tratamos de saber o conocemos gué tan rédpido es el flujo de
fondos 2 través del depdsito de inventarios y gue tean circulante es el
inventario., Le relacidn de rotacidn nos orients a determinar si el in

ventario es deficiente o excesivo en relescidn con el volumen de Ventas,

La rotecién de inventerios, estd dada por la siguiente rela--~-

cidn:
COSTO DE LO VENDIDO
PROMEDIO DE INVENTARIOS
1966 = 29,041,755,.,81 = 5.6 veces
5.212.632,08
1967 = 32.253.550,85 = 3.9 veces
8,271.991.79
1968 = 40.805.764.50 = 3.7 veces
11.145,540,39
1969 = 46.457.191,75 = 3.0 veces
15,565,503, 66
1970 = 53.389.510.36 = 2,6 veces
20.658,801,82

Si analizamos la rotacidn de inventarics de la Industria Tex--
til, se notard gue ésts ha sido ceda afio menor, presentando su mejor -
situacidn, en este‘aspecto, en el ofio de 1966 en gue los inventarios -
rotaron 5.6 veces, no asi en los afios siguientes qus se mostrd, esta -
rotacidn, cada vez menor,.

Una rotacidn de inventario baje o decreciente sugiers variass -
posibilidades para la muestras

i) E1 Administrador financiero de cade firmas, establece un com
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promisn entre carecer en ocasiones de existencias, o para-~
lizar fondos invertidgs en sl inventario.

ii) Una_tendencia a mantener existencia completas a la mano.

iii) Posesidn de inventarios obsoletos o bien, cuando menos, =~-
hay existencias de poco movimiento,

Una rotacidn de inventarios,. excepcionalmente alta,tampoco es
muy buena, ya gue ésto podria trser como consecuencis un agotamiento -
de partidas de tal manera quec la produccidén puede pearalizarse, para el
caso de la rotecidn de las Materizs Primas..

Refiriéndonos a la Industris Textil, sus Inventarios en geng=~--
rél tienen una roteacidn razonablemente baja, por lo gue, posiblemente,
esté adoleciendo de alguno o algunos de los vicios sefialados en los --
tres numereales antes mencionados, especialmente en el afio de 1970, en
gue sus inventarios roteron 2.6 veces,

En cuanto s le rotacidn de los inventerios de articulos termi-
nados, un date de rotacidn muy elte puede significar que se estén per-
diendo ventas provechosas, debido a gque frecuentemente se carece de --
existencia de este tipoc,

Pera la Industria Textil esta rotacién, en los perfodos de -~--

1966 s 1970, presentd le situacidn siguiente:

1966 = 29,041,755,81 = 11,9 wveces
2,447,991,43

1967 = 32.,353.550,85 = 9,2 veces
3,526,039,61

1968 = 40,805,764,50 = 9,1 wveces

4,504,787,56



1969 = 46,457,191,75 = 769 veces
5.892,994,71

1870 = 53.,389,510,36 = 763 veces
74322 ,555,65

Estes roteciones nos indiczn gue durante estos 5 afios lz In--~
dustria Textil ha movilizado sus srticulos terminados en una forma nor
mal, situecidn que =ademds de ser halagsdore preocupa, ya que esta rotg
cidn ha idn decreciendo afio con afio, si consideramos que en 1966 la ro
tacidn fue de 11,9 veces, 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,

Por otra parte, considero gue le baje rotacidn de todos sus in
venterios (Materia Prima, productos en Proceso vy Productoé Terminados),
se debe 3 la gran inversidn gue ha mantenido en los inventerios de Ma~
teries Primes y Productos en Proceso, especialmente en estos dltimos,-
tal como se puede observer en los rubros correspondientes, de los Esta
dos Financieros Consolidados que se ansexan.

5) Raz3dn entre el Pasivo Total y el Capital Contable: Esta razdn se =~

calcula dividiendo el pasivo total, entre el Cepitel Contable tangible,
representado por lea sume del Capitel Sociel pagedo,  las reserves, el -
superdvit, utilidedes no distribuidas,. menos los activos intangibles,

Esta razén nos muestre o determine el dinero que los acreedo-~
res han invertido, en relacidn con el dinero que los duefios han inver-
tido, en este ceso,.estamos relaciocnando el pesivo a corto plazo comg
el de lergo plazo, .

[La industria Textil en el periodo gue estamos analizandoj pre

sentd la siguiente situacidn:
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1966 = 3B8,667.,177.47 = 1,2 a1l
32.537,576.41

1567 = 47,780.696,98 = 1.3 a1l
36,287.,897,94

1968 = 50.678,158,79 = 1.2 al
43,987,290.65

1969 = 59,768,289.72 = l.2 a1
49.,340.890.,63

1970 = 73,931,330,99 = 1,3 &1
57,237.160,38

Estes relaciones nos demuestran, que la participacidén de los =
acreedores en le Industria es mayor que la de los socios accionistasy-
la situacidn se pone méds dificil cueando nos damos cuenta que la parti-
cipacidén de los acreedores en la Industria ha sido, cade afo, més fuer
te gue le de los accionistas y notamos que les mejores situacionses, en
este aspecto fueron las que presentd en los afios de 1966, 1968 y 1969,
en que las relaciones fueron de l.2 a2 1.

En los demés afios ha ido creciendo la participacidn de los a--
creedores en la Industria Textil 2 tel gredo que la peor situacidn, la
presentd en los eofios de 1967 y 1970, en gue la participacidn de los a-
creedores crecid de 1.3 2 1 & see pues que de los bienes de lz Empresa
por cade § l.00 que corresponde 2z los socios o duefios, § 1.3 correspon
de a los acreedores.

6) Rentebilidad de las Ventes: FEste relszcidn se obtiene de dividir --

las utilidades del Ejercicio, entre las ventas gque se efectuaron en el
mismo. Relacidn gue demuestre cuel he sido el rendimiento de ceda =--

 l.00 8 de cade I 100,00 vendidos,

| BIBLIOTECA CENTRAL

|
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La Industrie Textil, en el periodo gue estamos analizando, =-=-

presentd pera cade uno de los efos le siguiente situecidn:

1966 . = 2.486,843,10 = 7.0 %
364232,717,09

1967 = 3.474,185,93 = 8,3 %
41,903.068.29

1968 = 5.785,133,08 = 10.7 %
53,970,766,30

1969 = 6.,760.962,73 = 10,7 %
63.218.784,07

1970 =  11,352,240.09 = 14,8 %
76.830,250,56

Estes relzciones nos demuestren gue la Industria Textil, ha --
me jorado constantemente le rentebilided de les ventas, si consideramos
gue de 7.0 % obtenide en 1966, crecid constantemente, hastez llegar a =~
una rentabilided de 14.8 % obtenida en 1970,

Esta situacidn es el producto de una mejor utilizacidn del ca-
pital de trabejo, tretendo de hzcerlo cade afio més racional, o sea ob=-
tener el méximo de utilidedes con el minimo de endeudamientos posibles,
ya que le rotacidn del Capitel de Trabzjo he sido bastznte alta espe--
cielmente en los afios de 1967 (4.8 veces), 1968 (5.4 veces) y 1969 =--
(4.2 veces) lo que ha hecho posible lz meyor generecidn de Utilidades.,

7) Rentabilided del Cepitesl Contables Este rentebilidad se obtiene de

dividir les utilidades del ejercicio, entre el cepital Conteble con =~
gue se empezd e operer el ejercicio analizado,
Este relzcidn nos permite determiner cusl fue la productiviee-

dad del Capital propio de los accionistas, gue se obtiene 2 través de-
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un porcentaje que de esta relacidn.
La Industria Textil, tuvo un rendimiento de sus cepitales con-

tables en los efios del perfiodo analizado en les siguiente proporcidn:

1966 = 2.486.843,10 = 8.3 %
30.050,733,31

1967 = 3.474,185,93 = 10,7 %
32.537.576.41

1968 = 5.785.133,08 = 15.9 %
364287.897.94

1969 = 6.760.962,73 = 15,4 %
43,987,290,65

1970 =  11.352,240,09 = 23,0 %
49,340,890,63

Pares encontrar estes relaciones en cedea uno de los eafios, se ha
tomedo como Capitel Contable, aquel con el cuel cerrd el ejercicio an-
terior, porque es con el que comenzd el periodo analizado, Asi tene--
mos que el 31 de diciembre de 1966 se cerrd con un cepitsl Contable de
¢ 32.537.576,41, a8l cual deducimos les utilidedes de ese afio equivalen
tes § 2,486.,843,10, quedando un remzsnente de § 30,050.733,31, que es -
con el cual se finalizd en 1965 y por consecuencia con el que se empe-
zd a operar en 1966 y que se incrementd a § 32,537.,576.41, con las uti
lidedes que se obtuvieron en ese afio,

Parz 1967, se tomo un Capitesl Contable de § 32,537.,576.41, ya-
que con este capital se finalizd el ejercicio de 1966 y se comenzd sl
de 1967 y asi sucesivemente, pare ceda uno de los afios, se tomd el Ca=
pital Contable con que se finelizd el =2fo asnterior y se comenzd el afio

analizado,



Observaendo los rendimientos peres cades uno de los afios del perio

do detsrminamos que los capitales, han sido cada vez més rentablses, es
decir ha habido un rendimiento crecienfe desde el 8,3 % en 1966 hasta
el 23,0 % en 1970,

Considero que este rendimiento es, para algunos =2fios normal, VY

para otros ss excelente, partiendo de la base del valor del dinero en
el mercado,el cusl he oscilado de 1966 e 1970 entre 8Y2 % y 11 % de in
terés,
8) Relacidn de Ventas @ Capital de Trebajos Esta relacidn permite al -
Administrador financiero, determinar le efectivided del Capital de Tra
bajo a trevés del ndmero de vecss que éste ha rotedo determinado por =
las ventas netas que se han realizedo,

Peare establecer esta relacidn, serd necesario definir y encon=-
trar el Capital de trabajo,

Capital de Trebajo es le difersncia que hay entre el Activo --
Circulente y el Exigible a Corto Plezo, o Pasivo corriente o Circulan=-
te como también se le denomina algunas veces,

La Industria Textil para los afios de 1966 a 1970, presentd la

siguiente situecidn, en cuanto a Capital de trabajo se refiere.

Affos 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 - 18,452,961,57 = 8.770,391,09
1968 = 35,992,089,92 - 25,852,657,31 = 10,039,432,.61
1969 = 49,893,680.66 - 29,296,555,84 = 20.,597,124,82
197¢ = 64.,069.657,74 - 45,760,587.74 = 18,309,070.~~

1
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Rotacidn del Capital de Trabajo = VENT AS

CAPITAL DE TRABAJO

1966 = 3662324717.09 = 2.6 veces
13.898,061,07

1967 = 41,903,068.29 = 4,8 veces
8,770,391,09

1968 = 53.970.,.766,30 = 5,4 vecses
10.039,.432,61

1969 = 63,218,784,07 = 3,1 wveces
20.597,124,.82

1970 = 76.830,250,56 = 4,2 veces
18,308.070,==~"

El Capital de trabajo de la Industria Textil, presentd, para ca
da uno de los afios un crecimiento constante,. no asi en el periodo =—=w-
1969/1970, en gue decrecid de § 20,597.124.82 a § 18.,309,070,~~, estas
cifras son el resultado de 2 aspectos:s

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

de § 29,296,555,84 y a Largo Plazo de § 30,471.733.883 en =
cambio para 1970 esta situacidn presentd un aspecto muy dis
tinto, ya que su Exigible a Corto Plazo ascendid a =-—m=—=--
¢ 45,760,587.74 y el Exigible a Largo Plazo descendid a ~--
¢ 28,170,743,25; o sea pues que en ese periodo, si bien es

cierto-que la industria Textil se desarrolld, lo hizo a trg
vés de las inversiones de sus utilidades y a través de ad---
guirir nuevos créditos gue en su mayoria fueron a corto pla
zo, agregando a ésto gue los pasivos a Largo Plazo en rela=-

cidn a 1969 bajaron, ésto significa que para 1971, la Indus
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tria Textil tendrd un flujo de efectivo bastante fuerte ==~
pars cumplir con ese volumen de compromisos a Corto Plazo
o Contratar nuevos créditos a Largo Plazo

Los créditos adquiridos por la Industria Textil, que en su
mayoria, por no decir la totalidad, fueron a Corto Plazoj=-
sin embargc, invirtid parte dé esos créditos en Activo Fi-
jos, ya gue éstos ascendieron de 1969 a 1970 en ~-~c-mee=
# 7.900,755.,33.=- y es de suponer, que si sus compromisos =-.
eran a Corto Plazo, las invertiris en Activos Circulantes
para incrementar su capital de Trabajo, pudiendo tener dis

ponibilidad para cubrir esos compromisos a Corto Plazo,

En cuanto a la rotacidn del Capital de Trabajo, esta fue en as

que bajd a

cendencia en cada uno de los afios de 1966, 1967 y 1968, en que sus ro-

taciones respectivas fueron de 2,6, 4,8 y 5.4 veces; no asi en 1969 --

3.1 y en 1970 gue ascendid a 4.2 en relacidn a 1969 pero =--

bajé en relacidn a 1968,

Estos efectos son atribuibles a3

i)

Que el incremento en el Capital de trabajo de 1969 no produ
jo un incremento proporcional o por lo menos aceptable en -.
las ventas, si consideramos que el Capital de Trabajo en el
periodo de 1968 a 1969 crecid en § 10,557.692,21 o sea que
se duplicd sin embargo las ventas (Unicamente incrementaron,
en ese perfodo, en § 9,248,017.,77,.es decir gue el incremen

to en el Capital de trabajo no rotd ni unNa Vez ~eracmaxc=?a

(¢ 9,248,017,77,. 0 10,555,692.21 = 0,9 veces) y

ii)

Los efsctos seffalados en los numerales i) e ii) referentes

al Capital de trabajo,. para el perfodo de 1969 =-1970,



No obstante =stas circunstancias, analizamos en el apartado de
la rentabilidad del Capital Contable, que ésta ha sido muy creciente,
considerada como normal para los primeros dos affos y excelente para -
los 3 afios siguientes en que las utilidades para 1968, 1969 y 1970, =
fueron del 15.9 %, 15,4 % y 23 % respectivamente en relacidn al Capital
Contable, Para 1968 la rentabilidad del Capitsl Contable fue 15.9 %,
rentabilidad que es justificads debido a la velocidad que se le impri-
mid al capital de trebajo ya que rotd 5.4 veces, por cierto la més al=-
ta del periodo asnalizado, o sea que en ese afio fue cuando méds se reem-
plazaron sus inventarios y sus cCuentas por cobrarj pero en 1969 la ren
tabilidad del capitel Contable de la Industria descendid al 15.4 % o -
sea que descendid en 0.5 %, y la rotecidn de su capital de trabajo des
cendidé de 5.4 a 3.1 veces, 0 seaz que en 1969 rotd 2.3 veces menos que
en 1968, lo que no guarde ninguna proporcidn o relacidn con la baja en
el porcentaje de utilidades del Capital Contable,

Esta situscidn adversa, es atribuible a 2 situaciones:

i) A que el Capital Contable para cada uno de los afios siguien
tes a 1968, es meyor, como consecuencia de haber ido acumu-
lando las utilidedes obtenidas en cada uno de los afics lo =
gue no permitid disminuir su Capital de Trabajo.

ii) La Industria Textil tratd de racionalizer me jor su Capital
de Trabajo, es decir, hizo menos esfuerzos, en el sentido =
de gue rotd en una proporcidn menor, su Capital de trabajo}
pero tretd de obtener sl méximo de beneficio posibley ya --
sea tratando de regular mejor sus costos Fijos o sea redu--
ciéndolos al minimo o 2 lo necesario y logrando mejores pre

cios de sus productos en el mercado.
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9) Relacidn de Capital de Trabajc a Inventarios: Esta relacidn nos per

mite determinar la proporcidn en que se encuentran los inventerios en-

relacidn al Cepital de Trabajc, se obtienme de la siguiente manera:

CAPITAL DE TRABAJD

INVENTARIOS
La situacidn de la Industria Textil, pars los afios del perio--

do de 1966 a 1970, fue la siguiente:

1966 = 13.,898.061,07 = 2,7 a 1
5.212.,632.08

1967 = B.770,391.09 =1,1 a 1
B8.271.991,79

1968 = 10.039,432.61 = 0,9 =& 1
11.145,540,39

1969 = 20,597.124.82 = 1,3 a 1
154565,503.66

1970 = 18,309,070,~~ = 0.9 al
20,658.,801,82

Cuando se analizd la rotacidn de los inventarios determinaba -
que éste era razonablemente baje y que hebis ido decreciendo afio con -
afio en el periodo anaslizado (1966/70), desde una rotacidn de 5.6 veces
en 1966 a 2,6 veces de 1870,

En esta fase de anélisis de la Relacidn de Capital Trabajo a -
inventarios, nos percatamos de que esa rotacidn se debe a la fuerte in
versidn del Capital de Trabajo en los inventarios, ya2 que en 1966 por
cada @.2¢7U de Capital de Trabajo habia § l.,00 en inventerios y esta -
relscidn fue decreciendo de tal manera gue en 1967 bajc de § 1,10 a ==

tl.003 en 1968 continud bajando de § 0.90 a § l.00, en 1969 subid de =~
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¢ 1.3 a  1l.00 pero no logr§ alcénzar el nivel de 1966 y en 1970 bajd
nuevamente de § D,QD s § l,00; considero que esta situzcidn es digna ~
de una atencidn especial por parte de los zdministradores financieros
de la Industria Textil, ya que en alqunos afios, la relacidn de Capital
de Trabajo a2 inventario no logrd ni siquiera s la par, como sucede en
1968 y 1970 en que tenfen inversiones en inventarios mayores al Capital
de Trabajo disponible, en estos afios esta relacidn estuvo de § 0,90 a
tl,00, 0 sea pues que ha habido una tendencia exagerada a manfener exis
tencis a la mano como lo he sefialado en el numeral ii) de las Rotacidn~

de inventarios,

10) Relacidn de Activo Fijo a Caepital Contable: Esta relacidn, nos per
mite determinar la proporcidn de inmovilizacidn del Capitel Conteble,-
la cual se representa asi:

ACTIVO FIJO

CAPITAL CONTABLE
La Industria Textil, para el periodo que estamos analizando --

presentd la siguiente situascidn:

1966 = 41,131,812,.66 = 1.3 a l
32.537,576.,41

1967 = 55.803,685,14 =, 1,5 a l
364287,897.94

1968 = 57.540.396,45 =, 1,3 a 1l
43,987,290,65

1969 = 58.564.407.,71 = 1.2 al
49,340,890,.63

1970 = - 66,465,163,04 = 1,2 al

57.,237,160,38
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Observando los resultedos anteriores, notamos gque la industrisa
tiene una inmovilizacidn, en Activos Fijos, mayor que el Cepital Conta
ble. E1 Administrador Financiero deberé analizar estos resultados y dar
le un tratemiento adecusdo, en el sentido de percatarse gue eses inmo=
vilizaciones sean las qué realmente necesita la Industriz y no tener -
excedentss,

Es neceserio recorder que la posicidn ideel de cualquier nego-
cio y especialmente el Industrial debe operer eficientemente con el me
nor activo fijo posible, pues ésto representa:

12) Menor carga anual por depreciscidn y, por consiguiente, ==

costos més bajos,

22) Mayor Capitel de trabajo y, por consiguiente, une Liquidez
més holgada,

32) Menor uso de préstamos con posibilidedes de aprovechar des
cuentos en compres y, por consiguiente, menos gastos Finap
cieros y costos de mercancias mis bajos,

Los efectos de estos tres numerales, estén en contra de la In-
dustria Textil, pues sus inversiones en Activos Fijos son a2ltos, en rg
lacidén al Capital Contable, aunque es cuestidn de analizar otros aspegc
tos, parz determinar si efectivemente esas inversiones estén en exceso,
0 son les necesarias o insuficientesy ya que por cada $l,00 de Capital
Contable ha mantenido de §1.5 a § 1.2 en Activos Fijos, durante el pe-
riodo,

Con esta dltime relacidn, demos por terminada esta perte del -
andlisis3 aclarando quc ademés de éstas hay otrss relaciones gue po-=~=-
drian hacersej pero considero gque les analizadas son ias més importan-

tes para cualquier analista o administrador Financiero, que le permiten
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establecer la situacidn o forme en gque se movieron, o estdn, en un perio-
do determinado, tanto las cuentas de Balance como los de resultado,

11) Estado de Cambio en el Balance Genersls: El Administrador Financiero o

el analista financiero puede aobtener una visidn adicicnal de la posicidn-=
financiera de una Empresa, estudiando los cambios en el Balances Los cam
bios reveledos proporcionan una guias para detectar los problemas gue re--
gquiersn un estudio posterior, mediante el uso de les razones y mediante -~
el estudio de los procentajes comparativos del cambio de las cuentas en -

F‘

los estados '"inancieros, los cambios en el Balance general pueden desa--
rrollarse en un Estado gue presentz algunas complicaciones; pero gus es =

més preciso, conocido como el Estado de origen y splicacidn de Fondos.

Este Estado Contable, resume las operaciones del periodo, descri=
be las fuentes de las cuales se derivaron los fondos adicionales y 10s ==
usos a que se destinaron esos fondos. Este se denomina también "Estado =~
de Recursos, Aplicacidn de Fondos", "Estado de obtencidn y aplicacidn de-
Fondos", "Anélisis de Cambios en el Capital de Trabajo", "Estado de Fon--
dos" o0 "Estado de Movimiento de Fondos" y otros titulos més,

Este estado no debe considerarse como una representacidn histdri-
ca del flujo de fondos; sino que muestra los cambios en el activo, el pasi
vo y el Capital Contable, que han tenido lugar en un determinado periodo-~
de tiempo, en un mes, un afio, cinco afios o en cualquier periodo seleccio-
nado, E1 periodo escogido deberd representar cierto paso en el ciclo de
vida del negocio., Pudiera ser un periodo de crecimiento o declinacidn o
bien, una alza o una baja de actividad debido a una determinada época del

afio.
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En términos generales, el Fstado demuestra los origenes de fon.
dos obtenidos de:
i) Una disminucidn en el activo
ii) Un aumento en el pasivo
iii) Un aumento en el capital Contable (a través de Qtilidades -
retenidas o inversiones adicionales)
y aplicacidn de fondos a3
i) Un incremento en el Activo
ii) Una disminucidn en el Pasivo
iii) Una disminucidn en el Capital Contable 9 como pérdidas, pa-
go de dividendos, retiros de los socios o propietarios)
Este estado tiene unagran utilidad si consideramos que nos prg
porciona una perspectiva histdrica sobre sl anélisis de los Estados fi
nancieros y una base para juzgar prospectos futuros,

12) Pasos a seqguir en la preparscidn del Estado de Origsn y aplicacidn

de fFondos:

12) Hemos dicho que el Estado de origen y aplicacidn de fondos es una
representacidn histdrica del flujo de fondos; por consiguiente es
te primer paso consiste en hacsr ls comparacidn de Balancss,

22) Determinar las variaciones en las cuentas de Capital de Trabajo y
variaciones en aguellas cuentas gque no son o no constituyen capi-
tal de Tresbajo; para establecer a través de estas dos variaciones
cuales han sido las variaciones o cambios en el Capital dé trabajo,
las cuales pueden ser los aumentos o disminuciones de éste.

32) En cada uno de los Balances hacer lss siguientes comparaciones al-
gebraicas 0o ecusciones:

Activo Circulante = Pasivo Circulante = Capital Neto de Trabajo
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Cuentas gue no son Activo Circulante ~ Pasivo no Circulsnte = Capital

Neto de Trasajo

Cambio Neto en el Capital de Trabajo = Cambio Neto en cuentas que no =

son Capital de Trabajo

49) Determinar los efectos de las variaciones en el Activo Circulante,
de aguellas cuentas gue no son Capital de Trabajo y, en base a es=-
te anélisis preparar el cuadro de Origen y aplicacidn de fondos, =~
utilizando las columnas de fondos suministrados y fondos aplicados,

13) Importancia del cuadro de Origen y Aplicacidn de Fondos

Anteriormente sefialaba, gue uno de los objetivos de este estado
era demostrar, en un periodo determinado, los incrementos y decrementcs
del Activo, Pasivo y del Capital Contsble; pues ademés de esta funcidn
tiene otras, también de importancia, comoc son el determiner las varia=-
ciones del Capital de Trabajo y comprobar su incremento o decremento =
para poder proyectar en una forma mds consciente en futuros ejercicios
econdmico financieros,

Por otra parte, es comdn en nuesiro medio oir expresiones de =
los empreserios quejédndose que no hay dinero disponible no obstante ha
berse ganando determinada cantidad en el ejercicio econdmico financiero
y luego se preguntan: ¢ Dénde estdn ssss utilidades?

El cuadro de Origen y aplicacidn de fondos, tiene las capacidad
suficiente para contestar s cualguier empresario esta pregunta, demose
trando de donde han provenido los fondos y en gue estén invertidos,

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

En base a la teorf{a expuesta anteriormente, se ha determinado
el Cuadro de Origen y Aplicacién de fondos de ls Industris Textil; pa-

ra el periodo qus hemos venido analizandoj temando como bases Unicamen

v
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te 2 balances el de 1966 y 1970 para gue comprenda el perfiodo analiza~
do y nos de un solo resultado de ese periodo,

La forme en gque se ha calculado este cuedro, se puede observar
en el anexo N2 15, siendo su resultedo el siguientes

CUADRTD N2, 10

INDUSTRIA TEXTIL

- e e wm wm am e e A - ma ee em m e

Cuadro de Origen y Apliceacidn de Fondos

Perfodo: del 12 de Enero de 1966 2l 31 de diciembre de 1970

Fondos Suministrados andos aplicados
CUENTAS e rtonie) M fepiter as Tesbale)

Pagos por adselantado 112,747,115
Maquinaria y Equipo Industrial ¢ 29,086,922,.86
Equipo de Transporte 5.149,61
Mobiliario y Equipo de Oficina 552,868.51
Instalagiones 3,039.,132,.68
Herramientas y Accesorios ) 11,733,23
Edificios y Terrenos 7,484,995,42
Depreciacidn Acumulada ¢ 14.823.985,47
Gestos por Amortizar 701.,248,58
Acreedores a Largo Plazo 2,004,448,28
Documentos por pagar a lergo
Plazo 2,451,825,63
Capital Social Pegado 64713.555,02
Reserva Legal l.410.126,86
Otraé Reservas 281,597,176
Superédvit 16.867.499,85

Sub=Totel ¢t 44,984.422,92 ¢ 40,573,413,99
Incremento Neto en sl Capiteal 4,411,008.93
de trabajo .

§ 44.984,422,92 ¢ 44.,984,422,92
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Analizando el cuadro anterior puedo decir gque los ingresos ne=-
tos de fondos en el perfiodo de 1966 & 1970 fueron originedos por Herra
mientas y accesorios, Depreciacidn acumulada o Reserva para depreciag--
cionesy Gastos por Amortizar, Préstamos a Largo Plazo, aportes al Capi
tal Social; Reserva lLegal, Superdvit, constituyendo estos tres dltimos,
incrementos al Capital Contable de la Industria; estos fondeos sumaron-
un total de § 44,984,422,92,

Tales fondos se invirticron 4 hasta las cantidades sefialadas =
en el cuadro, en Pegos por Adelantado, Maquinaria y Equipo Industrial,
Equipo de Transporte, Mobiliario y Equipo de 0Oficina, Instalaciones, =
Edificios y Terrenos vy Dtras_Reservas, sumando sus correspondientes --
cantidades, un total de § 404,573,413,99 gue son los fondos netos apli-
cados,

Esto nos demuestra que de las cuentas primeramente sefialadas,
convirtid en fondos 444984,422,92, las cuales se invirtiercn en va=~
lores y en Activos Fijos ademds incrementaron el capital de trsbajo en
¢ 4.411,008493 o dicho en otras palabras, aumentd su activo circulante
(Caja, Bancos, Inventarios, cuentas por cobrer etcs,) que tenia en ===
1866,

Dada esta situacidn, lo més probable es que la Industria Tex-
til, recurrid a los créditos de Largo Plazo no solo para incrementar -
sus activos; tratands de desarrollarse, sino que parte de esos crédi--
tos los ocupd para incrementar su capital de trabajo; con el fin de o~

perar en una forma mds holgada,

b) Financiamiento de la Industrim Textil

Entramos ahora a considerar cdmo reune la Industria Textil el

dinmero con gue explota su capacidad productives. Es naturel que pen~
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semos ante todo en los bancos, que existen, principalmente, con el fin
de recibir dinero en depdsito, para prestarlec a los que ofrecen buena
garantiaj pero ademds de los Bancos, existen otros medios de financia-
miento gque tienen una incidencie més fuerte en esta industriaj; como =~
son instituciones autdnomas de Fomento como el INSAFI y las institucig
nes Financieras extranjeras.

bl) Financiamiento Bancario

Los Bancos no son realmente fuentes importantes para sl finan-
ciamiento de la Industria Textil, en nuestro medio,.

Los Bancos son excesivamente conscientes de sus obligaciones -~
con respecto a los depositantes, y como toda la suma de los depdsitos
bancarios puede ser retirasda de un momentoc a otre o a breve plazo, son
reacios a aceptar los riesgos que representan a menudo los financia-=--~
mientos a largo Plaz o, a cualguier tipo des Industria, Estos riesgas
son de dos clases:

- El riesgo de la pérdida Total

- £1 riesgo de que el deudor, aunque sea sdlido no pueda devol

ver el préstamo cuandec ello correspondas

El peligro de la pérdida total del dinero, acordado en présta-
mo suele ser mayor cuando se solicita al basnco gue adelante dinero pa-
ra contribuir al establecimiento de una empresa completamente nueva.

Sin duda el gerentse de un banco o su Junta Directiva, a pesar
de estar convencidos de que la persona que solicita el dinero es hon=--
rado, pueds tener escasa prueba de su habilidad para los negocios y tal
vez le falten los conocimientos técnicos necesarios, para juzgar sobre
las perspectivas que presente la nueva Empresas

Es poco probable que el banco se ocupe del préstamo del dinero
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para esa finalidad, salvo que el préstamo sea pequefio y bien garanti-=-
zado. En cambio el Banco se encuentra en terreno més firme cuando con
templa las posibilidades de acordar un préstamo a una Empresa en mar--
cha y florecientse; en este caso el peliqro mayor es la falta de liqui=-
dez; normalmente el banquero estard dispuesto a efectuar el préstamo ~
siempre que se destine al activo liquido y pueda considerarse como au-
toliquidable., Asf, por ejemplo, en casos aprobados, los bancos esta--
rén dispuesto a financiar, mediante empréstitos o créditos para girar
en descubierto, la compra de materia prima, que una vez elaborada y =
comercializada, suministra los fondos para la cancelacidn del présta=
mo en un lapso relstivamente corto.

Los bancos no proveesn cominmente, de sus fondos, capital a -=-
largo plazo o a plazo medio para la Industria, cusndo se quiere desti
nar dinero a la adquisicidn de maquinaria, edificios u otros activos
fijos, en sste caso son muy grandes los riesgos de falta de liquidez,

Los bancos Com:rciales alegen, no sin justificacidn, que tales
peligros, no solo son incompatibles con las obligaciones contraidas -
con sus depositantes, sino que la provisidn de capital a plazo media-
no o largo, €s cosa que incumbe al propietario de la firma (y en caso
de las sociedades andnimas a los accionistas), que son quienes obtie~
nen las ganancias,

Independientemente de lo que a2 riesqos se refiere, los bancos
no desean, ni deben adquirir acclones ordinarias de las compafifas angd
nimas pues ello los llevarfia a desempefiar funciones de direccidn Indug
trial, para las que no estdn capecitados de ninguna menera,

Por todo lo dicho anteriofmente, no debemos deducir que 10§ ==

bancos, aunque suministran cuentiosos créditos para acrecentar el capi
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tal lfquidb'o de trabajo-.de las Empresas, no prestan capital a largo -~
plazo o a plezo medio; se pueden concertar préstamos por un breve pe~-
riodo, por ejemplo de seis meses, pero el empréstito se renueva tan --
sistemdticemente y regularmente, que en reeslided lo gque los bancos ha-
cen es suministrar cepital & largo plezo.

Es posible renovar el empréstito automdticamente en esa forma,
porque el banco sigue confiando de manera absoluta en la habilided del
propietario para restituir la suma, o mds frecuentemente quizas, porque
comprende que si presiona pare obtener la devolucidn, el prestatario =-
se verd obligado a ir a la guiebra, en cuyo caso no cobrard nasds o co-
braré mﬁy poco, cuando se proceda a la liquidecidn, pues sus créditos
serdn atendidos, después de cancelados las obligeciones hipotecarias,
en igual forma que los de otros acreedores comerciales,-

A esta Jltima situacidn se debe a2 veces que los bancos conti--
nden acordando sucesivds préstamos a firmes @ las que , de acuerdo con
normas puramente econdmicas, mejor seria forzerless a le liquidecidn,

Es tan desagradaeble la perspectiva de perder dinero prestado a
una firma, gue mientras haya alguna esperanza de infundirle nueva vida
a la empresa, los bancos contindan financiédndolas,.

De esta manera, los esteblecimientos bencaerios suelen encon-~-
trerse envueltos en la adhinistracién Industrial, mds de lo que quisie
ran.. En su cardcter de fuertes acreedores de unz firma, no puede ser—
les indiferentes a2l modo en gue se le gobierna,.

Las instituciones bancarias pueden lleger a un grado tal que -~
sea Nnecesearia la reconstruccidn financiera de les empresas a las que
se ha prestado dineroj estzs instituciones pare salvar lo que se puede,

se ven obligedes a eceptar un arreglo,.recibiendo acciones de la firma



reestructurada,

Le propiedaq:de estes scciones puede darles una influencia im-
portante en ls direccidn, y aunque los bancos no hayan buscado esa gra
vitacidn, fuera del radio puramente financiero, -no pueden dejar de ge-~
ceptar la responsabilidad gue por tal csusa recae sobre ellos,

A medida que aumenta la influencia del capital de financiacidn
en la Industria, los bancos se van haciendo més suceptibles de criti--
cases 3e protesta que los bancos y las empresas financieras, no sola-=-
mente emprenden funciones técnicas y sdministrativas, ajenas a la esfe
ra de accidn que les corresponde, y para las gque no estén debidamente-
capacitados en la mayoria de los casosj sino que influyen en defensa =
de sus intereses financieros y no en pro de la eficiencia y del prove-
cho de las firmas particulares,

Asi por ejemplo pueden utilizar su posicidn dominantes para a
lentar combinaciones antiecondmicas y la restriccidn de la competen=--
ciay con la esperanza de proteger el capital existente de las indus=-~
tria, en las que estdn interesados.

Con todo lo expuesto anteriormente, no gquiere 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 salvadorefia; pero si es una reali
dad, que los establecimientos bancarios, pese a su actitud extremada~-
mente cauta con relacidn al financiamiento industrial, se encuentran -
mucho més comprometidos en los asuntos industriales de lo que puede sy
ponerse en forma general.

, Consciente el sistems bancario, cuyas funciones y actividades-

sstén reguladas por el Banco Central de Reserva de El Salvedor, de to=-
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dos los problemas gue la ocasiénarfa,'el disponer de sus propios fone-
dos para financiar el desarrollo industrial del Pafs, ha canalizado =~-
fondos,. para estos fines provenientes de créditos del exterior y del =~
Fondo de Desarrollo Econdmico,

Con este fin la Asamblea Legislativa de nuestro pais a través
del Decreto N2, 142 cred la Lay del Fondo de Desarrollo Econdmico, cu-
yo fin, entre otros, es el de incrementar la produccidn de materias -
primas de origen agropecuario y su industrializacidn y delega en el ==
Banco Cental de Reserva de El Salvador, la facultad des conceder crédi=
tos a mediano y largo plazo, con cargo a los recﬁrsos del Fondo de De=-
sarrollo Econdmico, para financiar la preparacidn y ejecucidn de pro-~
yectos encaminados a incrementar las actividades industriales,

Con estas facultades el Banco Central de Reserva de El Salva=-
dor, ha concedido créditos a los diferentes sectores econdmicos a tra-

vés de los Bancos Comerciales e Hipotecarios en la siquiente propor---

cidn,
Afios Monto de los‘créditos
1969 ¢ 239,377,000, -
1970 " 230,374,000,-
Enero a Junio 1971 " 134,533.,000,~

De estas cantidades destind a la Industria Manufacturera lo =-

siguiente:

Afos Monto de los Créditos % en relacidn al =-=
Total
1969 ¢t 46,548,000,~ = 19,5 %
1970 " 43,423,000, - = 18,8 %
Enero a Junio 1971 " 17,276.,000,- = 12,8 %

De los totales anteriores se destind a las Industrias Textiles
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lo siguiente:

Afos Monto de los Créditos % en relacidn-
Total de la
1969 ¢ 9.,397.000.- = 22,4 %
1970 " 13,063,000.- = 30.0 %
" Enero s Junio 1971 " §,007,000,- = 34,7 %

Estos préstamos correspondsn en su mayorfia a la Industria
til,.
Los fondos sefialados anteriormente y que el Banco Central

Reserva de El Salvador, ha proporcionado al sistems bancario para

al -
Im

Tex=

de =

des=-

tinarlo en la forma que he sefialado, ha sido distribuido por los ban=--

cos comerciales e hipotecarios en la siguiente proporcidn:

Total de créditos concedidos a todos los sectores scondmicos:

Affos Monto de los Créditos

1969 I 589,656,000,

1870 " 636,305,000,
Enero a Junio 1971 " 337,042,000, ~

De estas cantidades, el sistems bancario destind a la Indus--~

tria Manufacturera los siguientes montos:

ANDS Monto de los Créditos % en relacidn al To=-
tal
1969 r 89,757,000,00 15,2 %
1970 ¢t B6,556,000,00 13,6 %
Enero a Junio 1971 t 28,252,000.00 C 8,4 %

.De las cantidades destinadas a la Industria Manufacturera

destinaron a la Industria Textil, los siguientes Montos:

S8 =
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Afios Monto de los Créditos % en relacidn al to
tal de la 1IN,

1969 ¢ 16,595,000,~ 18,5 %
1970 $ 18.043,000,~ 20.8 %
Enero a Junio 1971 $ 7.644,000,- 27,1 %

Tanto en los cuadros gue sefialan los destinos de los créditos-
gue ha concedido el Bancoe Central de Reserva de El Salvador, a los ==
bancaos del sistema y los destinos de los créditos que éstos han conce~
dido al sector de la Industria Manufacturera; se observa que de estos
créditos se ha destinadec a la Industris 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 gque ha tenido la Industria Textil,

Asimismo se podrd notar en los caudros anteriores, que el sis=-
tema bancario ha hecho esfuerzos por destinar a la Industria, més fon-
dos que los que le ha proporcionado el Banco Central ds Reservs de El
Salvador,

Asi se ve que, para el caso especifico de la Industria Textil,
el Banco Central de Reserva de El Sslvador, proporciond al sistema Ban
cario en 1969 la suma de § 9,397.000,- y éste proporciond a las Indus-
trias Textiles en ese afic la suma de § 16,595,000,~3 en 18970 recibid =
para los mismos fines la suma de $13,063,00.~ y proporciond —ec=cemam-
¢ 18.,043,000,- y para el primer semestre de 1971 recibid § 6.007.000.~
y proporciond § 7.644,000,-

Esto significa, que los Bancos proporcionaron o 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 afios,

Tales préstamos han sido concedidos a Corto Plazo, los cuales son reng

vables y que a la larga se convierten en créditos a largo plazo, tal ~

STECA CENTR
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como se sefilalaba anteriormente., Esta situacidn se justifica porque los
Bancos de nuestro sistema son Comerciales; pero también es cierto-que-
su polftica de créditos; a corto plazo, les permite obtener mayores uti
lidades a través de los intereses,

Para este anflisis, se tomd como fuente de informacidn el Banco
Central de Reserva de El Salvadory el gue Unicamente ha publioado estos
datos para los 2Y2 afios que hemos analizsdo-enteriormente; ys que los -
otroo afios ha informadn dnicamente la situacidn de los saldos,

b2) Financiamiento de Instituciones autdnomas de Fomento (INSAFI)

Es de considerar que en vista de las limitaciones del sistema-
bancario para la concesidn de créditos a la Industris en sus diferentes
sectores econdmicos, que se deben, especificamente, al hecho de manteg--
ner una liquidez absoluta, producida por la exigibilidad de sus depdsi~-
tos; el Banco Central de Reserva de El Salvador, ha concedido lineas de
créditos para estos fines,

Pero esta situacidn ha tenido un auge preponderante en los (l=-
timos afics; s8in embargo el gobierno de la Repdblica ya habfia analizado
anteriormente estas necesidades y as{ fue como el 23 de septiembre de
1955, a través del decreto legislativo N9 1939, fue creado el Institu-
to Salvadorefio de Fomentr de la Produccidn (INSAFOP), como instrumento
activo del Estadao, destinado a promover el desarrollo econdmico del ==
Pais,

Considerando que el amplio campo de accidn gue en su Lsy dé ==
creacidn le fue sefialado, a este Ingtituto, no le fue posible llenar =
en su totalidad los opojetivos y finalidades que se le enmarcaron dentro
de la misma Ley.

Dadas estas circunstancias, el gobierno de la Repdblica a tra-
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vés del Decreto N2, 497, del 22 de Diciembre de 1961, dio ls Ley de ==
Creacidn del Instituto Salvsdorefio de Fomento Industrial; (iNSAFI), ;-
que tiene por objeto la realizscidn y financiamiento de bianes naciona
les encaminados, en general, a promover el desarrollo industrial de El
Salvador,

Una de las Industrias que ha sido objeto de una atencidn espe=-
cial, por parte del INSAFI, ha sido la Industria Textil, ya ses conce-
diéndoles préstamos o entrando como inversionista.

Esta aseveracidn se puede ver muy clara en el gquinquenio 1966
1970, en 8l cual se observa una fuerte influencia del INSAFI en la In-
dustria Textily en este perfodo ha concedido los siguientes préstamos

a Empresas que tienen un activo mayor de & 100.000.00.

Afios N2, de Préstamos Monto de los Préstamos
1966 73 ¢ 11.426,528.37
1967 72 v 10,221,300.00
1968 81 " 10,141,440,00
1969 173 " 7,211,184,00
1970 | 160 " 12,330,075.00

§ 51.330,527.37

FUENTE: Memorias de INSAFI 1966/1970

Segldn los informes de INSAFI en el periodo anslizado ha pro---
porcionado fondos a todos las actividades econdmicas de la Industria =~
que tienen activos mayores a los { 100,000.00 y gque ascienden a un te-
tal de § 51,330.527.37,

De este monto ha destinade a la Industria Textil los siguientes
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Afios N2, de Préstamos Monto de los Préstamos Porcentajes
1966 6 ¢ 1.774.000.00 16 %
1967 11 " 1,697,000.00 17 %
1968 - - -
1969 9 " 1,741,225,00 24 %
1970 5 v 2,188,000.00 18 %

¢ 7.400.225,00

14.4 %

FUENTE: Memorias de INSAFI 1966/1970

gue INSAFI financid a la Industria, gran parte destind s la

Comn podréd notarse en el cuadro anterior, de las cantidades

con

Industria

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

24 %, en c/u de los afios, a exceptacién de 1968 en que INSAFI no dio ~-

préstamos a la Industria Textil,

Esto significd en el quinquenio 66/70, que de un total de ----

§ 51,330.527,37 con gque INSAFI financid la Industria, destindg, por es=-

te concepto, a la Industria Textil, la suma de § 7,.,400.225,00, equivas=

lentes a un l4.,4 % del total prestado s la Industria, en ese periodo.

INSAFI, ha financiado otra serie de emprssas pequefias,

cuyos

activos son menores a § 100,000,053 pero han sido bastantes reduridr~

a tal grado que no tienen mayor incidencia en la industria Textil.

L.ta ley de creacidén del INSAFI, en su articulo 14 dice: "Art,--

14 E1l Instituto deberd fomentar la inversidn de capitales en obras y ~

empresas que contribuyen al incremento Industrial del paiSseeecs"

"Con tal objeto podrd"
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"c) Colocar, comprar o adgquirir en cualquier forma y vender ~-~
por cuenta propiat"ceessecee

"Z) Titulos de Crédito, tftulos de acciones o participaciones
y valores de cualquier clase emitidos por instituciones o empresas o~
ficiales, mixtas ¢ privadas, de suficiente respénsabilidad econdmical

En base s los preceptos de este articulo, el INSAFI ha entra=-
- de como coinversionista en unas que otra Empresa del pais con las res-
tricciones,; que le impone el articﬁlo 22 de su Ley de Creacidn, gus en
su parte medular dices "Cuando las Empresas financiadas o establecidas
lleguen a ser normalmente rentables, el Instituto deberd transferir -~
los valores adquiridos, a las empresas mismas o a favor de inversionig
tas particulares y recuperar el capital colocado, salvo que sl propio
Instituto, por razones de interéds pdblico, resuelva conservar parte o
todo de las inversiones efectuadas”,

Se ha determinadeo gue el INSAFI, es inversionista de Empresas
completamente desarrolladas y econdmicamente estahbles; sin embargo con
tinda.manteniendo sus inversiones en estas empresas, aspecto que va en
contra del Art, 22; pero tamhbién es cierto que los subsidios o asigna=
ciones gue, de acuerdo con el literal b) del Art., 6 de su Ley de Crea~-
cidén, estd obligado a pasarle al gobierno, han disminuido notablements,
lo que obliga 8l INSAFI a mantener esas inversiones en valores, con cyu
yas utilidades pueda subsanar sus necesidades econdmicas, que le permi
tan continuar desarrollando las actividades que de acuerdo con su Ley

de Creacidn, le son de su competencia,



b3) INVERSION EXTRANJERA

El mismo a2uge gue ha tenido la Indusﬁria Textil, ha sido el --
incentivo pars el inversionista extranjero, no obstante los problemas
de tipo legal con que se encuentran al llegar al pais como es la "Ley-
de Control de Transferencias Internadionales", la cual regula el ingre
so Yy salida de divissas,

En nuestro pais hay 6 empresas Textilerss, gque poseen inver~e-
sidn extranjera, la cual asciende a la suma de { 16.086,995,25, de a--
cuerdo con los regisfros de capital extrenjero gue llesva el fiinisterio
de Economia,

Esta invefsién es de algln provecho para el pais en el sentido
de que los técnicos extranjeros traen nuevos procedimientos Industria-
les, nueva maquinaris y ademds tienen la obligacidn de capacitar a sus

subalternos y més adn si son aprendices,



CAPITULOEO I 11

INCIDENCIA DE LA INDUSTRIA TEXTIL EN LA ECONCOMIA DEL PAIS
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La Industrias Textil en el Salvador, constituye una de las acti
vidades econdmicas, que més contribuye a la generacidn del valor agre-
gado del Sector Industrial; a tal grado que en 1960 diche actividad o=-
cupaba, dentro de la sstructura productive sectorial, el cuarto ren«e-=
gldn mds importante y para el afio de 1970, se ubica en el tercer luger
(cuadro NQ, 10). Este comportamiento ha sido influenciado grandemente
por el estimulo que el Gobierno le ha concedido en los dltimos afios -~
(ver cuadro N2 13), Ya sea, estzbleciendo nuevas lineas de créditos -~
para aumentsar su capacidad productiva, o eximiéndols del pago de im-=-
puestos para incentivarla, a producir vy satisFach asi, necesidedes --
crecientes de demanda tanto interna como externa,

Como puede observarse en el cuadro siguiente
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ESTRUCTURA RELATIVA DEL PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO (PRECIOS CORRIENTES)

RAMA DE ACTIVIDAD 1860 1966 1567 1968 1969 1970
Alimentos 39,5 29,4 28.9 30.6 28,6 27.5
Bebidas 14.0 11,0 10,1 9.5 9,9 9,8
Tabaco 5.8 4,2 3.9 3.4 3.4 3.6
TEXTILES 7.1 9.9 9,3 10,2 11,8 11.5
Calzado y Vestuario 14,1 13.7 15,1 13.8 12,9 13,1
Madera 0.6 0.4 0.3 0.3 C.4 C.4
Muebles 1,1 1,3 1,2 1.4 2,0 2,0
Papel y Cartén 0.2 0.6 0.7 l.1 1.3 1.2
Imprentas 1,9 2,0 1.9 1.8 1.7 1.8
Cuero 1.3 0,7 0.8 0.8 0.7 C.8
Caucho 0.6 0,7 0.6 0.6 0.8 g.8
Quimicos 3,0 7.0 6.8 6.6 765 763
Petrdleo ~.- 4,7 5.4 5,2 4,2 5.6
Prod. no metdlicos 4,2 447 4,2 347 3.5 3.8
Metales bédsicos 0.3 0,7 0,9 0.9 1,0 1,1
Productos Metéilicos 1,0 1.5 1.3 2,3 1,6 1.6
Maguinaria Exc.eléctrica 0.6 0.8 0.9 l.4 1,3 1.2
Maguinaria Eléctrica 0.4 2.8 3.2 2.6 2.4 2,6
Material de Transporte 0.2 1,5 2.1 l.4 1.7 1.7
Diversos 2.1 2.4 2,4 2,4 3.3 3.2

TOTAL 160.,0 100.0 100,0 lo0,0 100,00 100.0

FUENTEs Indicadores Econdmicos de CONAPLAN, Mayo-Agosto/71 pédg.69 y 70

la temdencia de la Industria Textil,

es notoriamente ascendnete y gl -

valor agregado generado por ésta, va desde 14.6 millones de colones en

1960 (antes del establecimiento del MERCOMUN) hasta 56.3 millones de =

colones en 1970, Es decir, gue en un periodo de 10 afios la Industrila

Textil ha venido creciendo 2 una tasa promedio anual de 28,5 %, lo que
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viene a corroborar el cardcter dindmico de dicha actividad,

a) MANO DE OBRA

La Industria Textil en El Salvador, utiliza, aproximadamente,=
en promedio, un 26,6 % del total del empleo industrial, lo gue indica
gue si se mantienen los supuestos utilizedos en las proyecciones de di
cha actividad para sl periodo 1972-1975, se tendrédn los siguientes re-

guerimientos de mano de obra capaces de cubrir el Producto Textil esti

mado,

CUADRGO NS, 11

Reguerimientos de Mano de Obre para la Industria Textil

Perfiodo 1872-1875

ANOS Empleo Industriali/ Empleo Textil 2/
(R) (8)
1972 31367 8310
1973 31630 8381
1974 31896 8451
1975 32163 8523

1/ Yl= ~-0,002 (x) + 31,2482 ajustada con 1,0084 gue es la tasa de crg
cimiento promedio para 1970/1966 (x = PTB Textil) Metodologfia (la mis-
ma del Anexo 3)

2/ 26.5 % de A

b) COMERCIO EXTERIOR

Como puede observarse en el cuadro N2 12, el saldo comercial -
. s 1/ . :
de la Industria Textil (E ~ M)~ , ha venido aumentando pronuncisdamen=

ta, a tal grado gue en 1967 hay un punto de inflexidén en los datos en-

17 £ Exportaciones Textiles
m Importaciones Textiles
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el gue la tendencia negativa, observada en el periodo 1966-1967; se ==
vuelve positivo en 1968 y arrojando un saldo a nuestro favor de 8,3 mi
llones de colones, y que representa el 1,6 % de las exportaciones to=-

tales.,

CUADRDO N2 12

INTERCAMBIO COMERCIAL DE LA INDUSTRIA TEXTIL EN EL SALVADOR (1966-1870)

(G M e e G O s e G G g S s e A e e e g W e e s S S S N M S S G T M M e mm S Mm e G M (e SN SN WD S et e v G S Em e e W

Exportacidn Importacidn Exportacidnes Importa-
~ Textil Textil (E =m) Totales ciones
ANDS

Totales

1966 36,856 40916 ~4060 412,316 550010
1967 44,145 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 Econdmicos de CONAPLAN sep, 1971, pége. 147

Del andlsis del cuadro anterior, podemos deducir gue la Indus
tria Textil durante el perfiodo 1968 -1970, ha contribuido grandemente
al forteslecimiento de la Economia del Pafs al generar su promedio Qe=w==
nual de divisas de 9 millones de colones, gque se convierten en mayor =
capacidad de compra de la comunidad salveadorefis, mayor volumen de tran
sacciones y mayores oportunidades de empleo,

c) EXENCIONES FISCALES

En el Perfiodo 1966-1969, el gobierno de &1 Salvedor, a través-
de su Ley de Fomento Industrial, incentivd notablemente al empresario
Textil, para que aumentara su capacidad productiva aln a cambio de de=-

jar de percibir un 0,34 % de sus ingresos corrientes,

SET Gl TS,
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d) Comportamiento de la Industria Textil para sl Perfodo 1972-1975

En capitulo anterior se cuantificd el coeficiente de correla==-
cidén para las variables Producto Textil y Producto Territorial Bruto,=-
habiéndose encontrado un valor dé 0,94 positiva y prdxima s la unidad,
esta caracteristica de r, definid una linea de regresidn que se expre-
sé en la forma Y = 0,2086 (x) ~.45,73, ecuacidn que permitid estimar -

el Producto Textil para el periodo 1972 - 1975, esta estimacidén consti

tuye el marco de referencis o universo de trabajo,para los resultados-
obtenidos, @ nivel microecondmico del anédlisis financiero, de las em=-~
presas textiles, objeto dsl presente trabajo,.

En vista de no existir en este trabajo una inferencia probabi~
listica, dado gque la muestra que se utilizd para seleccionar los esta-
blecimientos textiles fue de tipo intencional, se sustituye el factor
de inferencia o razdn de muestreo, por un patrdn de comportamiento de
algunas variables, resultado del estudio econdmico financiero y en ba
se a ésto, se inducird un comportamiento general de la Industria Tex--
til, como un ensayo para ves _la forma en que se pueden utilizar los da
tos de ls muestras con el supuesto de que las condiciones gue existie=-
ron en el periodo 1966-~1970, se mantendrdn invarisbles en el periodo =~

1972-1975,
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Patrdn de Comportamisnto de variables, 5916001onadas en Empresas Texti-

- e e am e e e =

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

CUADRGD NS, 14

INDUSTRIA TEXTIL (1972 = 1975)

AfiOS PRODUCTO TEXTIL

CONCEPTO 1972 1973 1974 1975
MANO DE OBRA
(Personas Ocupadas) 8.310 8,381 8,451 8.523
Sueldo y Salarios 38.641 42,195 45,974 49,923
Rlquilsres 41 45 49 53
Intereses 7.199 7.861 8,566 9,301
Dividendos 7.576 8,273 9,014 9,788
Comisiones 75 82 90 97
Impuestos Directos : 13,447 14,683 15,998 17,372
Depreciacidn 884 965 1;051 l.142
Impuestos Indirectos 637 696 758 824
Total (en Miles) 68,500 74,800 81.500 88,500

Durante el periodo 1972~1975, se espera que el producto Textil se in--

cremente en 20 millones de colones (88.500--68.500:20.000-68.500=8.92%)
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Esto repressnta, aproximadamente una tasa promedio de crecimien=
to anual de 8.9 % Como puede observarse en el Cuadro anterior durants el
perfodo citado, el Empresario Textil pagard, en concepto de sueldos y sa=-
larios, un promedio de 44 millones de colones anualmente y el Gobierno =-
percibird, aproximadamente, 15 millones anuales en concepto de Impuestos
directos, provenientes de la Industrias Textil y 729 mil colones, en con=-
cepto de Impuestos Indirectos, aproximadasmentes Es decir la Industria w-
Textil gensrard a1l Pais un Ingreso anual que oscilard alrededor del 6 % ~

de los Ingresos corrientes del Gobierno (¢ 15.729,000 - 251,.,740.000)



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIODNES
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CONCLUSTONES

1) Analizando el cuadro N@ 1, relativo al Producto Territorial Bruto-
por sectores Econdmicos de Origen a precios de mercado, podemos a-
severar que en el periodo de 1966 a 1970 ha habido un proceso de =
industrializacidny considerando que la Industria Manufacturera, ha
incrementado su PTB en 95 millones de colonesl(491.6 millones de =~
colones de 1970 menos 396.6 millones de colones de 18966).

La aseveracidn anterior, se hace sentir mis fuerte cuando
en el cuadro N9, 2, referente a la composicidn porcentual territo-
rial brute por sectores econdmicos de origen, notamos que de los =
tres primeros sectores; Agropecuario, Comercio & Industria Manufac
turera, sste Jltimo ha tenido un crecimiento ascendente y los otros
dos, se han mantenido constantes o han descendido, en el periodo -
analizadoj ya que el sector agropecuario, en 1866, produjo un PTB
equivalente sl 27,2 %, obteniendo en 1970 el mismo procentaje; el
Comercio produjo, en 1966, un PTB equivalente al 24,3 % y en 1970
descendid a 21,8 %3 en cambio la Industria manufacturera (sector--
Industrisl), produjo, en 1966 un PTB equivalente al 18,8 % y para
1870 ascendid a 19.4 %.

2) Uno de los sectores manufactureros, que ha dado mayor auge a la =~
industria, ha sido el Textil, objeto del presente estudio; puesto
gue su crecimiento ha sido constante y acelerado, a tal grado gue
1966 ocupaba el 4¢ lugar en el sector manufacturero; tal como se =

observa en el cuadro N2 4 en que Alimentos ocupd el primer lugar =



3)

4)
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con 29.4 %3 Calzado y Vestuario el segundo con 13,7 %; Bebidas el
tercero con 11.0 % y Textiles el cuarto con 9.9 %, Para q;e en -~
1970 ocupara el tercer lugar, tal como se observa en el mismo cua
dro, en el que Alimentos mantuvo su primer lugar con 27,5 %; Cal=
zado y Vestuario mantuvo el segundo con 13,1 %; Tegtiles el tercg
ro con 11,5 % y Bebidas el cuarto con 9,8 %; o sea pues que de -~
los cuatro sectores manufactureros mis importantes, todos han ve=
nido descendiendo en el periodo analizado, a excepcidn del Textil
gue ha tenido un comportamiento ascendente., Este crecimiento com
parativo es mds notorio cuando se observa el PTB manufacturero a

precios constantes,

La Industria Textil, presente una fuerte correlacidn con el PTB =
de todo el sector Industrial, lo que permite hacer proyecciones,
el augs
que pueden lograrse en gran parte, dado/que ha tomado la Industria
Textil, Proyecciones que se pueden lograr, siempre que se manten
gan inalterables las condiciones econdmicas con que se ha operado
en el psriodo analizeado.
El desarrollo alcanzado por le Industria Textil, es el producto =~
de el dinamismo de la emprese privada y del apoyo que ha recibido
de las instituciones gubernamentales, como ha quedado demostrado=-
en el cuadro N2 7 y expresado en ls grafica N2, 13 en el que los
activos crecieron en un 84,5 % de 1966 a 1970,
El esfuerzo de los administradores de la Empresa privada, se con-
cretiza, aifin mds, al demostrar qus si los sctivos en el perfodo =

analizado, se incrementaron, en § 59,963,737.49, ldgicamente se =~

incrementaron también los pasicosy pero proporcionalmente menor =

en § 24,699,583,97 producto de un crédito razonablemente utilizae-
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do, de une mayor inversidn de los accionistas gue trajo como consg
cuencia mayores utilidades, las cuales no se han distribuido en su
totalidad, sino que gran parte de éllas se han mantenido en reser-
va, incrementando asi su capital de trabajo y por ende su capital-
contable,

Al analizar la razdn de liquidez de la Industris Textil, se puede-
decir que ésta, no ha mantenido una relacidén razonable, considera-
da por los expertos como de 2 a 1l; ya que en este aspecto su mejor
situacidn la presentd pera los afios de 1966 que fue 1,9 a 1 y para
1969 de 1,7 a 1l; presentando para los demés afios una situacidn, ==
que no es deficientej pero que es necesario mejorerla ya sea dismi
nuyendo sus créditos a corto plazo e incrementando los de largo pla
Z0,

Considerando los resultado de la prueba severa, razdn de Acido G -
de pago inmediato determinamos que su relacidn no es la deseada ya
que lo razonable es una relacidn de 1 a 1 y su mejor situacidn la-
presentd en el afio de 1969 que fue de 0.9 a 1, Es posible gue con
esta liquidez se tengan dificultedes para cubrir sus compromisos a
corto Plazo,

La recuperacidn de las cuentas por cobrar de la Industria Textil,-
en el periodo analizado se considera muy lenta, considerando que -
ha concedido plazos a sus clientes desde 89 dias en 1966 haste 120
dias en 1969; situacidén gue se debe posiblemente, a que tiene un g
levado capitsl de trabajo, @ que sus proveedores le conceden crédi
tos equivalentes o mayores a esos plazos, o a una politics de mer-
cadeo, tratendo de eliminar la competencia del &4rea centroamerica-

na. Esto hace que la prueba de liquidez o del Acido sea deficiente.
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La rotacidén de los Inventarios en su conjunto (Materias Primas, ==
Pr.ductos Terminados y Productos en Proceso) ha sido razonablemente
baja, presentando su mejor situascidén en 1966, en que sus inventa--
rios rotaron 5,6 veces y la peor en 1970, en gque sus inventarios =
rotaron Unicamente 2,6 veces,

En cambio la rotacidn de los articulos terminados ha sido~-
muy buena, considerando que estos inventarios rotaron desde 11,9 -
veces en 1966, hasta 7.3 veces en 1970,

Esta situacidn de rotacidn de los inventarios generales y-
de los artfculos terminados, nos hace pensar que esta indgstria, -
posee gran inversidn en Meterias Primas y Productos en Proceso y =
que algunos de estos materiales, se encuentren en un estado de ob=-
soleoercia o gue los inventarios no se manejan con las técnicss re-
comendadas por los expertos, lo que amerita un estudio més a fon--

do,

La participacidn de los acreedores en la Industria Textil es mayor
gue le de los accionistas, ya que le relacidn de Pasivo Total a Ca
pital Contable es de 1,2, 1.3, 1,2, 1,2 y 1,3 a 1 respectivamente~
de 1866 a 1970,

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 llegar a un 14.8 % en-
19703 producto de una efectiva racionalizacidn de su capital de tra
bajo.

Al igual que las ventas, el Capital Contable o sea, el Capital prg
pio de los inversionistas, fue altamente rentable, en el perifodo,-

considerando gque en 1966 este cespital produjo uns rentabilidad del
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8.3 %, la cual crecid constante y aceleradamente hasta 1970 en qgue
llegd al 23 %.

Esta rentabilidad se considera alta, ya gue en el perfiodo-
analizado, el precio del dinero en el mercadoc o la tasa de interés
oscild entre el 8Y2 % y el 11 %.

La rotacidn del Capital de Trabajo ha sido baja para algunos afios,
como 1966 y 1969 y lo razonablemente alta para otros como 1967, -=
1968 y 1970; pero estas rotaciones han sido suficientes como para-
producir buenas utilidades, tal como se expresa en la conclusidn -
Ne, 11,

Considero que la Relacidn de Capital de Trabajo a Inventarios es -
bastante deficiente, ya que durante el periodo analizado, la mejor
situacidn la presentd el afio de 1966; en gue ssta relacidn fue de-
2,7 a 1l y para los demés afios (1967, 1968, 1969 y 1970) fue el de=
l.1, 0.9, 1.3 y 0,9 a 1 respectivamente. Esto es el producto de -
una tendencia a mantener altos inventarios,

lLa inmovilizacidn de capital de esta industria, representada por =
sus inversiones en sctivos fijos es bastante alta, a tal grado gus
estas inmovilizaciones superan al Capital Contable de la Industriaj;
asi{ observamos que la Relacidén de Activo Fijo a Capital Contable,-~
en el periodo de 1966 a 1970, es de 1,3, 1,5, 1.3, 1.2 y 1.2 l.-
respectivamente, Aungue creo gue esta alté inversidn es jgstificg
da, considerando que la Industria Textil, necesita invertir mucho=
en Maguinaria y Equipo para marchar a la par de todas las técnicas
requeridas,

Los fondos de ls Industria Textil, se originszron de los siguientes-

rubros de los Estedos financieros:
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- Herramientas y Accesorios

-~ Reserva para depreciaciones

~ Gastos por amortizar

- Préstamos a Largo Plazo

- Nuevos aportes de Capital Social

~ Reserva Legal

- Superdvit

Los rubros anteriores originaron § 44,984,422,92, de este total
se aplicaron § 40,573.413,99 a los siguientes elementos de los estados-
financieraos:

~ Pagos por adelantado

~ Magquinaria y Equipo Industrial

- Equipo de Transpaorte

- Mobiliario y Equipo de Oficina

-~ Instalaciones

~ Edificios y Terrenos

~ Otras Reservas

La diferencia o sea § 4.411,008,93, se aplicaron al incremento
de Capital de Trabajo o sea que se aumentd el Activo Circulante, Forma
do por:

- Caja

~ Bancos

= Inventarios

~ Inversiaones

- Cuentas por cobrar
17) Lns bancos convierten sus créditos de corto plazo en créditos de -

largo Plazo, ante el peligro qus representa la exigibilidad inmedia
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ta de un crédito de dificil recuperacidn; luego los bancos acuer--
dan sucesivos préstamos con el fin de no forzar a las empresas a -
una liquidacidn.

El sistema bancario ha dado valiosos servicios a toda la =
Industria salvadorefia, de tal manera gue, pese a su politica de ==
austeridad en cuanto a financiamiento industrial se refiere se en=-
cuentrz, involucrado en los asuntos industrisles, méds de lo que --
puede suponerss en forma general,

El Instituto salvadorefio de Fomento Industrial, drgano creado con-
el fin de promover el desarrollo industrial del Pais, ha concedido
créditos a la Industria, en el quinguenio 1966/1970, gue ascienden
a I 51,330,527,37, de los que ha destinado a la Industria Textil,=
la suma de § 7,400,225.00 que representan el 14,4 % de los crédi--
tos totales concedidos en ese periodo, Como puede analizarse este
porcentaje nos determina el fuerte apoyo que INSAFI ha dado a esta

més
Industria que en la realidad ha sido una de las/eficientes y que

han producido un desarrollo e la economia del Pafs,

El INSAFI, ha entrado como coinversionista en algunas industrias
Textiles, amparado en el articulo 14 de su Ley de Creacidnj pero en
alqunos casos no ha dado cumplimiento 21 artfculo 22 de su misma -
Ley, incumplimiento que se justifica al no estar cumpliendo el go=-
bierno de la Repdblica, en forma total con el literal b) del arti=-
culo 6 referente a los subsidios o asignaciones, situacidn que estd
legalmente respaldado por el mismo articulo 22 en su parte final,
Otro de los fasctores que ha hecho que la Industria Textil obtenga-
resultados positivos, ha sido la inversidn 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 representa ademds del -
ingreso de divisas, la importacidn de técnicas textilerss modernas,
las cuales se ven acoplando, constantemente, a las nuevas técnicas
que dfa @ dis se van descubriendo.

Podemos asequrar, a través del andlisis hecho en los capitales an-
teriores de que la actividad textil en nuestro Pais, estéd partici=
pando notablemente en la generacidn de valor Agregado, lo que hace
ubicarla dentro de los tres rubros més importantes del sector In--
dustrial,

Asimismo es importante hacer notersu acelerada tasa de crg
cimiento promedio anual gue ha sido cuantificado en un orden del -
28,5 % en promedio,.

De acuerdo a las cifras obtenidas en el cuadro N2 11 se espera que
la Industria Textil absorba, aproximadamente, 3.300 obreros para =
cubrir su slta tass de crecimiento promedio anual,.
La Industria Textil, ha gozado de incentivos fiscales durante los
dltimos afios como puede verse en los datos del cuadro N2 13 y ha=-
sido una politica sana del gobierno para incentivarlaz a producir--
més con vias a satisfacer la demanda interna y externa,
En cuanto al comercic exterior se ha cuantificado, en el cuadro N2.
12 que la Industria Textil genera alrededor de 9 millones de colo-
nes anuales, cantidad que, comprueba su importancia en la vids scg
ndmica del Pais,
En base a todo el andlisis Econdmico Financiero de la Industria --
Textil hecho en el presents trebsjo y en el gue se ha demostrado:
- La incidencia del Producto Territorial Bruto de la Industria

Textil, en el Productoc Territoriasl Bruto Totals
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- E1 desarrollo acelerado y constante de la empresa textil,. in
dividualmente considerada, en el andlisis de le muestra de -
10 Empresas;

- Bl efectivo financiamiento de gue bha sido objeto esta Indus-
tria, por parte del sistema bancario, INSAFI y de los inver~
sionistas extranjerosy vy

- La fuerte incidencia de esta Industrie en la economia del -~

Paisy puedo concluir en forma definitiva que el Pais se ha -

desarrollado en forma relativa a través de la Industria Tex~

tily y méds oin, su desarrollo ser? mayor en el quinquenio -=-
1971/1975,.partiendo de los resultedos obtenidos en las dife

rentes proyecciones estimadas,.
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RECOMENDACIONES

1)

2)

3)

Considero oportuno recomendar, gque para que el producto Territorial
Bruto de la Industria manufacturera mejore su situaciént se dicten
Leyes enceminadas a mejorar nuestre-~ Industriaj estas leyes deben
ser orientadas mds, a aquellas actividades que ayudarian al desa-~
rrollo industrial como ampliacidén de las lineas de crédito, facili
dad de ingreso a la técnica extranjera, promover la apertura de =-=-
nuevos mercados Internacionales.
Si bien es cierto, que en el andlisis financiero de la Industria -
Textil se determind, que los administradores de esta industria, --
han hecho crecer los activos més que proporcionalmente a los pasif
vos, producto de:

~ Un uso razoneble de los créditos

- Una mayor inversidn de los accionistas

- Una distribucidn parcizl de les utilidedes
creo conveniente recomendar una ampliscidn de las lineas de crédi-
to a una tasa de interés razonablemente baja, que permita incremen
tar el capital de trabajos con vias a imprimirle wuna mayor veloci
dad a la moneda con el fin de que se puedan realizar el mayor ndmg
ro de transacciones posibles,

Esta politica mejoraris la situacidn de liquidez y la Rag--
z6n de Acido o de pago :'immediato de la Industria Textil,
La rotacidn de los inventarios totales de la Industria Textil, ha=
venido en decadencia de 1966 a 1970, en unes proporcidn de 5.6 a.2.6
veces, €sto hace pensar que en ese periodo, ha venido acumulando =~
materiales absoletos, al no haber cestigedo los inventzrios en una
forma razonable, en cada uno de los ejercicios econdmicos o que es

t4d inmovilizando dineros a través de las industrias,
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A este respecto recomiendo gue: si existen Inventarios da-.
fiados se liguiden en la forma menos perjudicial para la Ihdustria,
con~-el fin de dar una mayor solidez a sus estados financieros y en
caso de estar inmovilizando dinero, via inventarios, que se revie--
ser las politicas de méximos y minimos de inventarios y las politi

cas de pedidos.

4) Debe de tratarse que la participscidn de los acreedores de Induse-

7)

tris Textil, sea menor que lz de los acclonistas, a menos que los~
intereses gue estén devengando sean razonablemente bajos, como para
gque no estén absorbiendo las utilidades de la Empresa en una forma
extremadamente alta.

Como la rotacidn del capital de trabajo ha sido baja para algunos=-
afios y razonablemente alta para otros, con mucha més razdn,.se ha=
ce necesario recordar la recomendacidn N2 5 referente a la rota-
cidn de inventarios, factor determinante del monto de Capital de =~
Trabajo.

Para que la relacidn de Capital de Trabajo a Inventarios sea mejo-
rada, es recomendable que se hagz un estudio adecuado para estable
y minimos
cer o determinar los méximo¥ de los inventarios que permita deter-
minar la fecha mds razonable para hacer los pedidos, Esto deberia
ir scompafado de un andlisis adecuado de los programas de produc--

¢idn para determinar el lote méds econdmico de los pedidos,

La fuerte inmovilizacidn de caspitales de esta industria, a través-
de sus grandes inversiones sen terrenos, edificios y maquinaria y g
quipo se considera razonable; pero el empresaric Textil deberia --
tratar de operar a capacidad méxima, ésto traerd como consecusne--

cias:
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- Costos Fijos unitarios méds bajos
- Mayor ocupacidn de mano de obra
8) E1 cuadro de Origsn y aplicacidn de fondos nos demusstra gque los -

fondos de la empresa se han originado en un 60 % de los nuevos a=-
portes de Capital, de la Reserva Legal y del superdvit y que sg ==
han éplicado sobre todo a inversiones en activos fijos, esto ha «=
trafdo como consecuencia que el incremento de capital de trabajo ha
sido bastante bajo si consideramos que de los fondos suministrados
 44.,984,422,92, sé apliceron a él dnicamente § 4,411,008,93; con
sidero oportuno recomendar que para mejorar este aspecto financiero,
la empresa Textil deberi:

- Buscar més créditos a largo plazoj pero cuidando gque es-
te tipo de deuda no vaya a sobrepasar el capital de tra-
bajo, para que este siempre tenga una razonable capacidad
de pago. Otro aspecto gque deberd tomarse muy en cusnta,
al recurrir a este tipo de erdewdamiento serd el "Flujo -
de Efectivo"™, al momento de contratar los créditos y cal
cularlo, para los periodos en gque corresponderd hacer =--
los pagos de capital e intereses, para no caeer en una in
solvencia,

- Reducir la inmovilizacidn de su capital invirtiendo uUni-
camente en aquellos activos fijos que mejoren las técni-
cas productivas y que realmente necesite la empresa para
seguir adelante con su desarrolle con vias a lograr las
metas proyectadas,

9) Por las limitaciones que presenta 12 sanca comercialy, en cuanto a -

su politica de créditos a la Industris Textil, se recomienda lo si

FAECar pay o 3 77N T 5 OER
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guientes

a) Que el gobierno de 1la Repdblice a.ra nuevas lineas de =~
crédito encaminadas al desarrollc Industrial que se ca=-
nalicen a2 través del Banco Central de Reserva de ELl Sal
vador, que es el drgano rector del sistems bancario,

b) Que el gobiernc promueva la creacidn de bancos privados
Industriales, los cuales deberdn tener como objetivo ==
primordial, el financiamiento a la industria en general
a través de créditos s corto, Mediano y LargoAPlazo,

10) El1 Gobierno deberd, no solo mantener los subsidios al INSAFI, sino
gue aumentdrselos constantemente, conforme nuestra industria vaya
creciendo, pare que este drgano gubernamental cumpla en forma efi-
ciente, con su cometido,.

11) En cuanto a la inversidn extranjera, el gobierno deberd conceder=--
méas facilidades para incrementarlas, condicionadas a 2 aspectoss

a) Obligar a estos inversionistas s mantener el méximo de=-
sus utilidades en Reserva, limitando 2 condiciones eco=-
némicas, su distribucidn,

b) Exigirles una técnificecidn total para los obreros salva
dorefios.

12) En vista de.la Importancia de la Industria Textil, en la sconomia -
del Pais, el gobierno debe conceder todas las. prerrogativas posi=-
bles a los empresarios Textiles concedidndoles nuevas lineas de =~
crédito para cubrir con la tasa esperads de crecimiento promedio -
anual en el perfodo 1972/1975,

13) Es recomendsble que &l gobierno programe la capacitacidn de mano =

de obra en esta reme econdmica, ya gque actualmente no existen, a -



nivel nacional, cursos de capacitacidn en la especialidad de obre-
ros Textiles i/

14) A pesar de que el gobierno ha concedido exenciones a la Industris
Textil, es recomendable que se amplian los mirgenes de exencidn ~=
de impuestos (porcentajes), hasta los méximos establecidos por las
Leyes de Fomentos Fiscales y de Estesbilizacidn Econdmicaj pero con

dicionado a que los sobremérgeneé ampliados sean invertidos en big
nes de capital o se mantengan en reserva dentro del capital de tra
bajo de la misma industria Textil, con el objeto de poder cubrir -
la produccidn esperada para el periodo 1972/1975.

15) Que dado el saldo positivo que arroja actualmente la Balanza Comer
cial Textil en El Salvador y al beneficio que proporciona a su ecg
nomia, es recomendable que el gobierno por intermedio de la secre-
taria respectiva mantenga dicho saldo o lo doble., Esto puede hacer
lo de 2 maneras:

a) Propiciando un aumento en las exportaciones Textiles bus
cando nuevos mercados,

b) Sustituyendo las importaciones Textiles,

Esta alternativa conllevaria a mayor empleo, mayor capaci-

dad de compra para la comunidad salvadorefia y Consecuenté-

mente bienestar social a todo el Pais,

16) He concluido y recomendado sobre todos los tdpicos de este trabajo,
se ha expresado que, realmente, la Industrias Textil ha tenido un =
notable desarrollo, debido a la habilidad del administrador y del~

empresario y a los esfuerzos hechos por el gobierno para lograrlo-

mediante las lineas de crédito concedidas, exenciones de impuestos,

1/ Ver pige. 211, 212 y 213 de Indicadores Econdmicos de CONAPLAN,
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etc; pero este desarrollo no se debe exclusivamente a ellos; sino

que por encima de todos estd la fuerza de trabajo, representada -=-

por el gremio de trabajadoresj sin embargo, éstos no han participa

do en una forma més consciente de los frutos de este desarrollo,
Es en este aspecto que el gobierno, en combinacidn con lé
empresa privada, debieran buscar soluciones para que ambos
cumplieran con la verdadera funcidn social que las corres-
ponde; uno dictandsc leyes mds justas y razonables y la o--
tra acepténdolas y déndoles un estricto cumplimiento, que

€sto tambiédn conlleva un verdedero desarrollo,



. ANEXD Ng, 1

CALCULO DEL COEFICIENTE DE CORRELACION ENTRE EL PTB DEL SECTOR

ANOS  PTB Ind. PTB Text., (X=X) (Y=Y) (X=X) (Y-Y) (x=x)%  (v=v)?

1966 396,6 39,2 = 48,3 = 7.9 + 381,57 2332 ,89 62,41
1967 422,73 39,4 = 22.6 - 7.7 + 174,02 510,76 59,29
1968 448,0 45,7 + 34l -~ l.4 - 4,34 9.61 1.96
1969 466,2 54,8 + 21,3 + 7.7 + 164,01 45%,69 59,29
1970 491.6 56,3 + 4647 9.2 + 429.64 2180,89 84,64
X =444,9 Y =47.1 1144,90 5487.84  267.59

Pe L (X=X) (Y-Y)

“\/',\:’ (x=3)7 x 1 (¥-7)?

r o= '1144,90
’%/_ (5487.84) (267.59)
r o= 1144,90 = _1144,90 = 0,94
*N/l468491.ll 1211.81
r = 0,94

El objetivo de encontrar el coeficiente de correlacidn entre las dos va
riables arriba citedas es para detectar si existe una linea de regre---
sidn ¥ = b (x) + a, bien definida, que permite extrapolar la variable =

objeto de este estudio (Industria Textil),



ECUACION DE AJUSTE

~<
[

>
1

FRODUCTO BRUTO TEXTIL

ANEXDO N2 2

PRODUCTO BRUTO MANUFACTURADO

ANOS

Producto Industrial

Producto Textil

(X) v! 20,2086 (x) -45.73
1971 518.8 62,5
1972 547,5 68,5
1973 577.8 74,48
1974 609.8 8l,5
1975 643,5 88,5




CALCULO DE LA ECUACION DE AJUSTE,

ANEXO NO 3

POR. MEDID DE LA APLICACION

_ PTB Ind. PTE
ANOS Textil
X XY X2 Yl
1966 396,4,6 39,2 36,9963
1967 42243 39,4 42,3573
1968 448,0 45,7 47,7184
1969 466,2 54,8 51,5148
1970 491,6 5663 56,8133
1 = b (X) + a
' N
=0 (Lxy) = (Lx) (y)
n (Lx2) = () x)2

]

ZY-be

n

0,2086 (x) = 45,7344



ANEXO NE& 4

CALCULO DE LA TASA DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL (PERIDDD 1966/1970)

N PRODUCTO INDUSTRIAL TASA DE CRECIMIENTO
ANGS (X) Anual (r)
(En millones de colones) %
1966 396,6 -
1967 422,3 6.5
1968 448,0 6.1
1969 466,2 4,1
1970 491,6 5.4

Tasa de Crecimiento Promedio anual

= 6,5 + 6,1 + 4,1 + 5,4

= 5453
4

Factor de Proyeccidn 105,53

Producto Industrial

(Millones de Colones a
ANDS precios corrientes)
1871 518.8
1972 547,5
1973 577.8
1974 605,.8

1975 643,5



ANEXD N2 5

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 19 de Enero

al 31 de XII ~ de 1966

Ventas
Rebajas y Dvolc. s/ventas
Ventas Netas

Costos de lo Vendido

Inventario Inicial
Produccidn
Inventsario Final

Utilidad Bruta

Gastos de Operacidn

Gastos de Administracidn
Gastos de Vents

Gastos Financieros

Utilidad de Operacidn

ODtros Productos y Gastos

Otros Ingresos

Otros Gastos

Utilidad Neta antes de Impuestos
Provisidn de Impuesto s/la Renta

Utilidad a3 Distribuir

$36.,378.688,08
¢ 145.970,99.
$36.232,717.09
"29,041,755,81
¢ 1.655.949,07
"29,532,889,87
" 2,147,083,13.
" 7.,150,961,28
M3,704,272,44
¢t 2.820.285,50
" 560,888,79
" 323,098,15
¢ 3.486,688,84
" 932,950,44
" 308,956.66
" 1,241,907,.10
" 2,553,738,40
" 66.895.30

2.,486,843,.10




Disponible
Caja
Bancos

Realizable
Cuentas por Gobrar
Efectos por Cobrar
Anticipos
Otras ctas por Cobrar
Depdsitos
Productos Terminados
Productos en Proceso
"Materias Primas
Material de Emp. y Rep.
Pedidos en Trénsito
Inversiones
Otros Activos

Fiio
Edificios
Haguinaria y Equipo
Equipo de Transporte
[nstalaciones
Herranientas y Acces,
Mobiliario y Equipo -
de Oficina

Menos:
Rva.p/Depreciaciénes
Terrenos

Diferido
Pagos por Adelantado
Gastos por Amortizar

ACTIVO

§ 6,35,480,06
" 2,232,979,30
v 72,332,75
" 976,611,2]

" 111.672,19

§ 10,642,396, 44
" 31,556,507,82
- 1,015,005.04
"1,013,347,17
U 998,808,75

' 488,915,93

§ 45.714,981.15

" 10,603,484, 44

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31- XI| ~ 66

£ 431.757.75

§ 1.107,518,02

§ 9.044,075,51
" 2,447,991,43
" 1,772.268.04
" 992,372,61
" 1,893,264,40
" 512,013.16
" 869,507.77

" 9,780.000,51

135,111,496.71

" 6.020,315,95

§  106.648,03
" 1.115.523.99

b 1.539,275.77

§ 27,311,493.43

§ 41.131.812,66

0 1.222,172.,02

§ 71.204,753,88

PASII VO
Exigible a Corto Plazo

Acreedores

Documentos por pagar

Proveedores

Otros Pasivos a Corto Plazo

l

Exigibles a Largo Plazo i

Acreedores

Documentos por Pagar

Capital Contable

Capital Social

Capital no pagado

Reserva Legal
Otras Reservas
Superévit

¢ 28.500.,000.00

b 1.575,755.02

ANEXO N2 6

§ 8,679,791.05
"111,916,74
I 5,846,042,05
I 314,958.29

" 13,832,343,92

" 9,882,125,42

" 26,924,244 ,98
v - 719,554,86
t774,235,88
" 4,119,540,69

§ 14,952,708,13

£ 23,714,469,34

§ 32,537,576.41

§ 71.204,753,88




ANEXD Ne,

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 12 de Enero
al 31 -« XII - 87
Ventas Brutas @42.115.329,75
Rebajes y Deol, s/venteas 212,261.46
Ventas Netas $41,903,068,29
Costo de lo Vendido "32,353,550,85
Inventario Inicial $20.846,235,88
Produccidn "15.,844,671.83
flenos:s "36,690,907,71

Inventario Final

Utilidad Bruts

Gastos de Operacidn

Gastos de Administracidn
Gastos de Venta

Utilidad de Operacidn

Otros Productos vy Gastos

Otros Productos

Otros Gastos

Utilidad Neta antes de Impuesto
Provisidn de Impuesto s/la Renta

Utilidad a Distribuir

4,337.356,86

" 9,549,517.44
N 4,489,476,73
" 3,830.663,46
" 658.813,27
¢ 5.,060,040.71
" 1,470,002,90
" 552,672,79
" 2,022,675.69
® 3,590,037.81
"

115.851.88

3,474,185,93

7



Disponible
Caja
Bancos

Realizable
Cuentas por Cobrar
Efectos por Cobrar
Anticipos
Otras Cuentas por Cobrar
Depbsitos
Productos Terminados
Productos en Procesos
Materias Primas
Material de Emp,Rep,
Pedidos en Trénsito
Inversiones
Otros Activos

Filo

Edificios

Maquinaria y Equip,
Equip. de Transporte
Instalaciones
Herramientas y Acces.
MobiTiario y Equip.
de Oficina

Menos:
Rva, p/Depreciaciones
. Terrenos

Diferido
Pagos por Amortizar
Gastos por Amortizar

ACTIVO

2,543,045,64
334,657,52
U 184,665,17

§ 7.697.366,30
n
f

" 170,866.92

£14,458,071,48
43,650,299, 80
852,307, 44
"1,838,268,16
" 1.050,712,80

V- T122,127.07

162,571,786,75
"12,792,051,56

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

BALANCE_GENERAL CONSOL{DADO AL 31-XI1~67

b 1,625.166.42

' 468,991,64

410,930,601.55
4 3.526.039,61
" 3,768, 755,40
" 1,577,196,78
" 2,561,611,88
¥ 1,133,469,22
" 1,734,710, -~
U 496,810,16

$49,779,735,19
" 6,023,949,95

& 137,720.35
" 93,836, 77

§ 2,09%,158,06

125,129,194,60

£55,803.685, 14

¢ 1.041,557,12

484,068, 59%, 92

PASIVO

Exigible a Corto Plazo
Acreedores
Documentos por Pagar
Proveedores
O{reé Pasivo a Corto Plazo

Exigible a Largo Plazo |
Acreedores
Documentos por pagar

Capital Contable
Capital Social

Capital no pagado
Reserva Legal
Otras Reservas
Superdvit

8,020,000,00
494,850 .00

ANEXO N, 8

£ 9,909,094,81

" 62,361,01
v 8,344,192,70
t o 137,313.05

£18,129,916,58
111,197.818.83

¥27,525,150.00
" 918,863,28
1 2,712,373.45
1 5,131,511.21.

£18,452,961.57

(129,327,735,41

(136.287,897.94

584,068,594,92



ANEXD N2 9

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA TNDUSTRIA TEXTIL

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 12 de Enero

al 31 - XII

~ 1968

Ventas Brutas
Rebejas y Dovl.s/vtas.

Ventas Brutas

Costo de lo.Vendido

Inventario Indcial
Produccidn

Menos:

Inventario Final

Utilidad Bruta

flenoss

Gastos de Operacidn

Gastos de Administracidn
Gastos de Ventas

Utilidad de Operacidn

Otros productos vy Gastos

Otros Productos
Otros Gastos

Utilidad del Ejercicio

Reservae Legel

Utilidad Neta antes de Impuesto

Provisidn de Impuesto s/la Rentas

Utilided a Distribuir

$54,189.,287,13

" 218,520.83
$53.970.766.30
"40,805,764450

"23,038,257.09

"23,252,292,38

"46,290,550.47

" 5,484,785.97
"13,165,001.80
" 5,397,353,28

" 4,207,326.86

" 1,1590,026.42
" 7.767.648,52

" 471,590,11

" 2,377.325,72 " 1,905,735.61
" 5,861,912,91
£ 5.861,912,91
" 764779483

5,785.133.08




Disponible

Caja
Bancos
Realizable
Cuentas por Cobrar

Efectos por Cobrar
Anticipos

Otras Cuent.por Cobrar

Depdsitos

Productos Terminados
Productos en Procesos
Materias Primas
Mat, de Emp, y Rep.
Pedidos en Trénsito
[nversiones

Otros Actives

fFijo
Edificios
Maquine y Equipo
Equip. de Transporte

Mobs vy Equipo de Ofici,

Instalaciones

Herramientas y Acces,
Menos:

Rva. p/Depreciaciones

Terrenos

Diferido
Pagos por adelantado
Gastos por Amortizar

ACTIVDO

¢ 9.151.283.29
¢ 3.575.004,04
" 41,049,60
" 756,862,140

Y 166,906,711

$15.838,328,86
"46,776,648,56
" 779,465,99
" 725,470,38
" 2,132,184,61
v 1,115.827.07

167.367,925,47

15,879,192,94

MUESTRA DE 10 _EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIE

_BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31-X!1-68

G 395.073.21

§ 2.669.570,52

£13.691.706.04
" 4,504,787.56
¥ 4,112,055.78
" 2,528.697,05
v 2,209,940,25
v 774,951.47
" 1,952,496,65

" 3,153.411.39

157.488,732.53

§ 6.051.663,92

{ 157.281.5]
" 975.675,56

{ 3.064,643,73

(32,927,446,19

057,540,396, 45

¢ 1.132,963.07

894,665, 449, b4

PASITVO

Exigible a Corto Plazc
Acreedores
Documentos por Pagar
Proveedores '
Otros Pasivo & Cort, Plazo

Exiqibles a Largo Plazo
Acreedores
Documentos por Pagar

Capital Contable S
Capital Social (/28,800.000.00
Capital no Pagado " 738,217.83
Reserva Legal
Otras Reservas
Superévit

113.494,298,18
U 32,874.3]
112,246,275.3%4

179.209,48

817,036.575.07

" 7.688,926,41

(28,061,782,17
" 1.696.201.26
' 3,086,017.03

111, 143.290.19

ANEXO N2, 10

$25,952,657,31

(124,725,501.48

(43, 987.290,65

(94,665,449, 44




ANEXO NE 11

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

CUADRG DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 1¢ de Enero
al 31 de Diciembre de 1969
Ventas Brutas t63,688,733,00
Rebajas y Devol., s/Ventas " 469,948,93
Ventas Netas $163,218,784,07
Costo de lo Vendido "46,457,191,75
Inventario Inicial "26,339,710,95
Produccidn "27,882,466,80
Menos: "54,222,177,75
Inventarioc Final " 7,764,986.00
Utilidead Bruts "16.761,592,32
Gastos de Operacidn 7,330.997,.07
Gastos de Administracidn " 2,434,809,72
Gastos de Venta " 4,822,073,65
Gastos Financierog 74,113,70
Utilidad de Operacidn u " 9,430,595,25
Otros Productos y Gastos W 2,534,337,29
Otros Ingresos n 579,652,95
Otros Gastos " 3,113,990,24
Utilidad del Ejercicio " 6,B896,257,96
Reserva Legal " 2,714,473
Utilided Neta antes de Impuesto F,R03,543,53
Provisidn Imp. s/la Renta " 132,580,80

Utilidad & distribuir

6.760.,962,73




Disponible
Caja
Bancos

Realizable
Crwatas por Cobrar
Efectos por Cobrar
Anticipos
Otras Cuent. por Cobrar
Depdsitos
Productos Terminados
Productos en Proceso
Materias Primas
Material de Emp. y Rep.
Pedidos en Trénsito
{nversiones
Otros Activos

Fijo
Edificios
Maquinaria y Equipo
Equipo de Transporte
Mobiliario y Eq.de Ofic,
Instalaciones
Horramicntas y Acces.

Menos:
Rva, p/Depreciaciones
Terrencs

Diferido
Pagos por adelantado
Gastos por Amortizar

ACT VO

113.796. 885,04
' 1,115,507.3
v 107.237.06

v 2,844,138,72

! 180,302.2

(17,995,331.49
151,457,032, 26
" 748,341,21
" 934,549,40
" 2.264,823,61

' 1189284, 38

474,589,362,35
121,873,799, 44

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA [NDUSTRIA TEXTIL

BALANCE GENFRAL CONSOLIDADO AL 31-Xil-69

" 429,938,]7

{ 2.944,945,30

(121,044,064 40
U 5,892,994,71
" 5,727,610,04
" 3,944,898,31
" 3,835,981,23
" 1,113.032,73
" 3,056,331,33

" 1.903.883,84

152, 715.562.9]

{  185,132,03
{  465,959,95

¢ 3,374,883,47

{ 46,518,797,19

{ 58,564,407,71

¢ 651.091,98

(109,109,180.35

PESITVO

Exigible a Corto Plazo
Acreedores
Documentos por Pagar
Proveedores '
Otros Pasivo a Cort; Plazo

Exigible a Largo Plazo
Acreedores
Documentos por Pagar

Capital Contable
Capital Social

Capital no pagado
Reserva lLegal
Otras Reservas
Superévit

(40,150 ,000.,00

" 6.904,600.00

(123,173.287,23
no55,649,23
" 5,970,288,18

" 91,331.20

(17.870,394,82

"12,601.339,06

(133,245, 400,00
" 1.584,489.54
731.871.,01

"3.779.130.08

ANEXO N9, 12

{ 29,296,555,84

{ 30,471,733,88

{ 49.340,8%0.463

(109,709,180, 35




ANEXO N€,

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

CUADRO DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL 1¢@

al 31 - XII -

Ventas Brutas

Rebajas y Devol, s/ventas

Ventas Netas

Costo de lo ‘Vendido

Inventario Inicial

Produccidn

Inventario Final

Utilidad Bruta

Gastos de Operacidn

Gastos de Administracidn
Gastos de Venta

Gastos Financieros
Utilidad de Operacidn

OTROS PRODUCTOS Y GASTOS

Otros Productos
Otros Gastos

Utilidad del Ejercicio

Reserva Legel

Utilidad Neta antes de Impuesto

Provisidn de Imp. S/Renta

Utilidad a Distribuir

de Enero

$77.353,487,62
523,237.06

$76,830.250,56

"53,385,510.36
¢ 9.716.440,09
"57,584,144.35
"67,300,584,44
"13,911,074.08

"23,440,740,20

" 8,211,349,71
" 4,725.943,32
" 3,429,837,53
55,568,86

"15,229,590,49

" 3,263,653,02
" B826,465,.44
" 4,090.,118,46

"11,965.,937,47

" 261,108,.21

"11.,704,829,26

" 352,589,.17

$11,352,240,09

13



Disponibles
Caja
Bancos

Rea{1zable
Cuentas por Cobrar
Efectos por Cobrar
Anticipos
Otras Ctas. por Cobrar
Depésitos
Productos Terminados
Productos en Procesos
Materias Primas
Material de Emp, y Re-
o puestos
Pedidos en Trénsito
Inversiones
Otros Retiros

Fijo
Edificios
Maquinaria y Equipo
Equip. de Transporte
Mobiliario y Equipo de
Oficina
Instalaciones
Herramientas y Acces,

Manos:
Rva, p/Depreciaciones
Terrenos

Diferido
Pagos por Adelantado
Gastos Por Amortizar

AGTIVO

017,223.551,65
T 3,515,135,91
" 106,806,863
v 1,887,513.89

" 785.9%.06

£17.864,099,01

 "63,643,430,68

' 1.020,154,65

" 1,041,784, bk
1 4,052,479,85

" 987,075.52

(85,609,024,15

"25,427.469,91

MUESTRA DE 10 EMPRESAS DE LA INDUSTRIA TEXTIL

BALANCE GENERAL CONSULIDADO AL 31~ XI1~ 10

b 597,445,67
§ 3,152.509.70

122,936,996, 34
{ 7.322,555.65
v 8,784,610,33
" 4,551,635, 84

v 4,099,670,25
 8,135,629,28
' 3,917.499.10

" 571.706,18

(160,181,554, 24

" 6,283.608,80

& 219,395,18
§  414,275.41

PASIVO

§ 3,749,954,77 Exigible a Corto Plazo
Acreedores

Documentos por Pagar
Proveedores

Otros Pasivos a Cort.Plazo

§ 60,319,702,97

Exigible a Largo Plazo
Acreedores
Documentos por Pagar

Capital Contable

Capital Social {40.,150.,000,00
Capital no Pagado " 6,512,200,00

Reserva Legal
Otras Reservas
Superévit

( 66,465.163.04

{  633,670,59

(131,168.491,37

\

ANEXO N© 1:\\

(31.327,684,29
b 139,695,75
£14,217,331,29

" 15.876,41

(15,836,792, 20

(133.637,800,00
" 2,129,681,72
" 482,638,12

120.,987.040,54

\
5

§ 45,760,587, 74

|
\

" 28,170.743.25

1 57.2@7.160.38

1,168.491,37

/.
%

o
L

!
|
!



ACTIVO
Caja y Bancos
Cuent, y Efectos por Cobrar
laventarios
Inversiones
Maquinaria y Equipo
Equipo de Transporte
Mobiliario y Equipo de Ofc.
Instalaciones
Herramiontas y Accesorios
Edificios y Terrenos
Depreciacién Acumulada
Pagos por Adelantado
Gastos por Amortizar

Sumas

PAS I VO
Acreedores a Corto Plazo
Acreedores a Largo Plazo
Documentos por Pag.a Cot.Plazo

Documentos por Pag. a Larg.Plazo

Proveedores

Otros Pasivos a Corto Plazo
Capital Social. Pagado
Reserva Legal

Otras Reservas

Super&vit

Sumas

Capital de Trabajo

Aumento Neto en Capital de Trab.

Sumas

GALCULO DEL CUADRG DE GRIGEN Y APLICAC|ON [DE FONDOS DE LA

INDUSTRIA

TEXTIL (MUESTRA DE 10 EWPRESAS) PERIODD 1966 - 1970

Ejercicios

1970
3,749,954, 77
22,936,996, 34
33,465,207,53
3.917,499,10
60.,643,430,68
" 1,020,154.65
1,041,784, 44
" 4,052,479,85
" 987,075,52
f 24,147,707,81

:

(" 25,427,469,91)(® 10,603,484, 44)

v 219,395,18
P 414,275,4]

1956
f 1.539,275,77
" -9,044,075,51
" 17,397,910,15
# o 869,507,77
" 31,556,507.82
* 1,015,005,04
" 488,915,93
"1.013.347,17
*  998,808,75
* 16,662,712,39

" 106,648,03
"o1,115,523,99

Variaciones en
Cuents.de Cap. de Trabajo

ANEXD N2 15

Variaciones en Cuent,

que no son Cp.de Trab,

Anflists comparativo de las «
Cuent, de Capital de Trabajo

An&lisis Companativos de Tas Origen y Aplicac

Cuentas que no son Cap.de Trab,

+
§ 2.210,679,00
w13,892,920,83
116,067,297, 38
" 3,047,991,33

- +

29,086,922, 86
" 5,149,61
" 552,868,51
U 3,039,132,68

" 7.464,995,42

112, 747,15

IR LT
f 3.749.954,77
(22,936,996, 34
¥33,465,207,53
¥ 3,917,499,10

o
11.733.23

(14,823,985,47

v 701,248,58

1966
¢ 1.539,275.77
f 9;044;075;51
7,397.910,15
B 869,507.77

£131,168,491,37 ¢ 71.204,753.88 64,069,657, 74 (28.850,769.20
£ 31J327;684;29 v 8,679,791.05 122,647,893, 24 ¥31,327,684,29 * 8,679,791,05
" 15.836.792.20 * 13.832,343,92 ' " 2,004,448.28 C R
B139,695,75 " 111.916.74 v21.119.07 ' B 139,695,75 ' 111.916,74
¥ 12.333.951.05 ' 9.862,125.42 U 2.451.825,63 -
® 14,217,331.29 " 5.846,042,05 - %8,371,289,24 ¥14,217,331.,29  ® 5.846,042,05
" 75.876.41 " 314,958.29 '  239,081.88 "o75,876,41 " 314,958,29
" 33,637.800.00 " 26,924,244,98 " 6,713,555,02
" 2,129.681.72 *  719.554,86 " 1,410.126,86
" 482,638,12 " 774,235.88 noo291,57,76 0
" 20,987.040,54 " 4,119,540.89 *16,867,499,85
§131.168.491.37 § 71.204.753.88 045,760,587, 74  }14.952.708.15
"35,457,970,42 "31.046,961.49 ™40,573,413,99 44,984.422,92 ' o
, "18,309,070,00 §13.898.061,07
. ¥ 4,411,008,93 " 4,411.008,93 " 4,411,008,93
(#35.451,970,42  "35,457,970,42 M4k, 984.422,92 "18,309,070. 00

P44.984,422.92 *18,309.070,00

(167.098.833.63

$42.353.984.68

1
b

$15.836,792.20  (13.832,343,92  2.004.448,28
112,333,951,05 " 9.882,125,42 ¥ 2.451,825.63
133,637.800,00 "26,924,244,98 " 6,713,555.02
" 2,129.681,72 " 719,554.86 " 1,410,126,86
" 482,638,12 V| 774,235.88 '
"20,987.040,54 " 4.119,540,69 116,867.499,85
|
$65.407,903.63 _{156.252,045,75 (044 ,984,422,92
118.309.070,00 @1?.898;06];07 -
.- " 4,471.008.93
$18.309.010.00 (18,309.070.00 044,984,422, 92

1970 1966 Fondos Suminist.
(60.643.430,68 §31.556,507,82 {
" 1.020,154,65 " 1.015,005.0% i
W 1,041,784.44 v 488,915,93 i

W 4,052,479,85 1 1,013,347,17 |
U 987,075.52 " 998.808,75 11,733.23
124,147,707,81 "16.662,712,39 '

(425,427,469,91) (110,603,484, b4 (14.,823,985,47
"219,395,18 1 106,648,03 '
V415,275,414 1,115.523.99 " 701.248,58
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