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, El estudio propuesto en e1 presente trabajo de tesis tiene por. obs
E jeto desarrollar aspectos teérico—practieos sobre el finaneiemiento del
ﬂprocese 1ndustr1a1, de’ tanta preocupacién actualmente para. la futura ac ,
Taego de plantear el carécter de’ un analisie teérieo acerca de lae'
"1mp11cancias economicas y bancariae de la financiacion & mediano 'y lar- :
:.go plazo para el equipamiento 1ndustr1a1, se ‘pasa e estudiar el-proble-¢_
fima fundammatal de esta tesis, tendiente a reflejar 1a utilidad préctica‘ 

del analisis de 1es balances de empresas de ramos seleccionados como re=
presentativos de distintos sectores 1ndustr1ales, para la determinacién }
de criteries de politica creditieia a mediano y largo plaze, mediante el
célculo de 4indices bésicos, como ensayo de una técniea mstedologica que.
<entiendo deberia generalizarse.'I  \".:fz, . _I _;' ' 5
Yo obstante, cabe adelantar que como para este estudio han debido N
f'»réducirse laS:ramas industriales consideradas v el relativo~nﬁmero de’ |
i7empresas 1ncluidas en cada wna, porque un estudio de esta naturaleza exi
ge un equipo de estudiesos y la consideracién de gran numero de situaciej:
nes econémico-finaneieras para cada rama 1ndustria1, las relaciones ebte
nidas 8610 aspiran a ser un ensayo para un esquema real de pelitica.creo
diticia, proponiendeme fundamentalmente esbozar solo una metodolegia que
'vpudiera ulteriermente tomarse como base de anélisis en tecnicas de 1nter

L y-_;'-_-,, o

pretacién mis generalizadao L o R 1 o  ,_f, )'ifv;@Qv-'

’



O CAPITULO I

Sedes o EL CREDITO INDUSTRIAL

. Caracteriatieas de su ovolucién. ,S:, .j' . L

\

- Reglas para una politica de crédito a la 1ndustr1a.  "

El proceso de desarrollo economico exige como premisa basiea la a-

' decuacién de las estructuras de produccion de un. pais a un nivel de efi~'

ciencia que le permita untcrecimiento sestenido sin estrangulamientos en
%a ocupaoion, la produccien ¥y el capital existente, sin 1mplicancias gra
ves sobre la balanza de pagos. _ |'  _ _ o

La adecuacion a la estructura que podria considerarse 6ptima 1mpli—;

~

ca un aumen to censtante y acelerado ritmo de las 1nversiones en el sec -
;!

- tor 1ndustrial, tendiente a lograr la absorcion de mano de obra exceden-

te de los’ sectores primarios, la diversificacién de la produccién, el g«

provechamiento de materias primas nacionales b4 extranjeras y la sustitun

-~

eién de bienea finales e 1ntermedios 1mportados._ )

' La concrecién de ese proceso requiere, per 10 tante, el correspon -

' diente financiamiento gue . las inVersiones de capital demandan, debiendo

distinguirse diversos aspectos relativos a 1a evoluoién que ha experimen

' tado el esquema de financiacién del sector 1ndustr1a1..'\

/

g

Ese a?alisis debe referirse separadamente a tres aspeetes ﬁundamens
tales' la participacion de las distimtas fuentes de capitales, la estruc
tura 1ndustr1al ¥ 1a organizacién ¥ posibilidades de 1as 1nstitucines
.financieras._" 1 _f ’ ?"- o » . , '_/

Gada uno de ellos esta 1nterrelacionado cen los demés y su distin -
cién ebedece 8 la necesidad de ordenar la exposicion. B

La participacién de las distintas fuentes se encuadra enﬁei éhél;ﬁ

R
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' sia global del. financiamiente de la economia total.y\se refiere en- tér-
minos reales al preceso de fermacién v eanalizacién de ahorros y su con
,.crecion en la 1nversion aaci@nal. : .

Pero en este trabajo no 8o trata de analizar ese proeeao y sus 1m‘-\

plieancias en la evolucién de 1a economia, sino que se ha meneionado unl
oamente con el proposito de cementar las caracteristicas de 1a financian
“-eién industrial en cuante se refiere al origen de los ahorros aplicados
a este sector productivo.- -
‘ En un esquema simplificado cabe senalar que les aportes reales Prow
vienen de tres fuentes' del ahorro del sector privado (da las familias),'
del eriginado en 1as empresas (amortizacienes Yy utilidades no distribui-.
das) y del gobierno, sin perjuicio del credite que pueda prevenir del ex
teriore | | N | . ”_\”

En tedos los casos pueden prevenir del propio pais ° del exterior,

Pera el analisis econemice no se desarrolla en términos reales (-0
fisicos) y'el.aherrg se computa como_lé no eonsumido en terminos mnone-
tartoss . . o fA'_ D

Y_en.esta'materia se 1ntrodﬁcen>gnt9neeélias institﬁciones'finén;F_
Qier@s qﬁelaeﬁﬁanﬁéomo 1ntermedigﬁia8'éﬁtr;.los'aﬁprfiétas'y iqs iﬁvei-'

- sores. | “:-' ] ;" S ‘_fk | o | |
A sa vez, dentro de tales 1nst1tueiones, ‘86 distinguen 1as que ac »
 tian meramente como 1ntermed1arias de 1as que ademés erean recursos fl «
| nancieros adicienales a traves de creditos, ‘como son 103 bancos, que ex~ 
ceden los montos recolectados y cuya actividad generalmente ‘se encuentra
cantrelada ‘por 1a 1nstitucién que eaerce la autoridad monetaria del pais.

El esquema no pedria ser més simple, pero se estimo conveniente re~

sumirlo asi a fin de encuadrar el analisis v poder 1ntroduc1r en su de»

¢



sarrolle referencias aclaratorias al mismo.‘_';-V
En segunde termino interesa senalar un aspeeto 1nherente al desarro

11@ 1ndustria1 y que 8e refiere al eambio que necesariamente 86 epera en

oo ~

‘su estructura. -

1 -

Ese cambio se observa desde distintos enfoques y se produce en ol

“ramo de las 1ndustrias que se expanden, desde 1as que elabcran productes
de censume a las proveedoras de bienos de utilizaeién 1ntermed1a y de ma
quinarias y equipos de base. |

' Esa evolucion comprende en conjunte tode el proceso de integracion

1ndustr1a1 v lleVa implicita una modificacién parelela en el cuadro his-.

- térico de las fuentes de financiaeién.

A su vez la modificacién del cuadro de financiamiento recibe en el
tiempo un 1mpulse adicienal originado en. el proceso teonolégico general
que requlere cada vez mayor inversién en bienes de capital por mano de
| obra ocupada y por. unidad producida.) ;” S ﬂ_j;i o "f ”T
o Para un ramo dado e 1dentico volumen de produccién, las necesidades
»financieras actuales difieren sustancialmente de 1as requerid;s veinti -
cince o mas aﬁos atrés y en algunes casos la evolueion tecnolégica modi=-
'fica el esquema en periodos mas eortos. | | | ' L
Asimismo en otros cases, como conseeuencia del avanee tecnologieo, |
'.se erigina una demanda adicional de financiacién para aplicar a 1a 1ns~

italacion de plantas més modernas, que por procesos diferentes obtienen
,més econémicamente un mismo producte. o o f;*” >_ "

Todo este proeese esta estrechamente vinculado, 8 su. VOZ, a la evo«

llucién de la dimension de 1a empresa.':' o ‘

Mientras en una etapa muy inicial de. 1ndustrializac16n es posible a

'1tsnder un mereado de alimentos e 1ndumentar1a relativamente reducido, con
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N 1a atomizaeion de la capacidad productiva en pequeﬁos establecimientos

' artesanales e de reducida magnitud, en un precese acelerado de sustituo

cién de 1mportaeiones y de consolidacién 1ndustrial con produccién de '

bienes 1ntermedios bésicos (acere, cemento, celulosa y papel productos

- quimices y petroquimicos) y de maquinaria y equipe, o3 necesarie adecuar

“_'1a estructura empresaria a esa evolucién. | |

" La adecuacién se opera en algunos casos forzosamente, porque la éa—
'pacidad minima 1nsta1able 1nsume una inversién total que por su magnitud.

' .resultaria 1mposible afrontarla privadamente een capitales particulares

exclﬁsivamante. o v

No. obstante, 8 medida que se acentda el crecimiento ecenémico'y.sé .
'_amplia el mercado & atender, tanto 1nterno como del exterier, la evolu-'
© ¢lén de la estructura empresaria-se epera, 1ncluso en sectores atendidos
originariamente por estaﬂiecimientes de escasa magnitud que en general
se dedican a la fabricacién de algunos alimentos y vestido. f

A esos cambies e innovaciones también contribuye el ayance tecnolén.

gico, medlante la 1ntroduccién de equipos de mayor,eapacidad de preduc -
‘cion, Que preparc;ona mejeres niveles de productividad, los que 8¢ 0 =
_rientan 1as nuevas inversiones para mantener ° mejorar su situacion coms_
' petitivao. | ' _ \. | o _ o

Como ée senalara recientemente, junto al proeéso que se ha - descritof
a grandes rasgosvise operan tambien las modificaciones en los esquemas de
'financiacione,.;

.. Desde: una primera etapa en la que el equipamiento puede ser atendido
'_en mayor proporcion o casi totalmente con el ahorro particular del pro -
' pio empresario, cuando 8¢ instala o 8a medida que amplia, suplanta con Pro

pios recursos o de otros empresaries que proporcionan equipo N capitales,

4.
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el esquema se. complica cuando se acude al mereado de eapitales para ob ~'
'tener el. ahorro transferido de otres particulares, el ahorro generado en'
la propia empresa en marcha, el mayor aporte de . las empresas proveedoras

de equipo y, bésioamente, de las 1nst1tuciones crediticﬁas.

Esa complejidad del esquema se acentua en la medida en que hist6r1~

cﬁmente se ha operado el procoso de despersonalizaeién empresaria, par =

tiendo de la situacién de propiedad individual al estado ‘de - gigantismo

, actual de las empresas.». _ S |

Pero, preeisamente, es en virtud de ‘esa. evolucién que 1nteresa de- -
-sarrollar el estudio de las caracteristieas de la financiacion crediti -
cla do la industria. | | |

: ‘Se han enunciado las fuentes reales de financiaeion global del pro=-

 ceso econemice, mediante el ahorro privado, de las empreéas Yy del gobier‘

-no, y la participacién de las entidades financieras meramente 1ntermedia

rlas y de 1as que. crean recursos adicionales.if--

Antes -de cementar la evolucion de las earaeteristicas y reglas bé -
'sicas que han-distinguide ‘a. las 1nst1tucione§ c?editicias, interega des=~
’tacér;qﬁe; al‘iérgen de 165'aspectééuéstrueturaies.dél fiéﬁnciamiénto’que
se han. esbozado, 1nterv1enen etros factores que mcdifican los esquemas
:_historicos de financiacién de la 1ndustria, algunos en funeion de la po=
xilitica monetaria general que 1mp11ca la fijacién de tasas de 1nteres,

oon porcentajes que exceden o son inferiores a los vigentes en operacio~l

. nes del mercado no bancario del dinero y otros en funeién de prioridades

y'ventajaa.acordadas por,lagautoridad ;nteresada en el progreso‘induSv-
:trial. S S o “i-- I
- Toda esta accion snfre la 1ncidencia que ejerce 1a desvalorizacion :

6'valorizac16n_dgl aigno monetario en los procescs de_inflacion-deflacién
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sobfe.ia participacién”de las distintas;fuentes; 1nf1uyendo en*91 ah6\e
; rrista individual .que procura mantener el poder adquisitivo de sy capi-

tal y el rendimiento de sus 1nversienes.

~

Esas alternativas afectan la financiacien industrial porque, en ge=
,'neral, tienden a erientar al ahorrista hacia la aplieacion de parte o de
fla totalidad de sus fondos a eperacienes de mayor 11qu1dez, seguridad y
rendimiento, que efrecen més ineentivo que 103 aportes a empresas 1ndu3u
..triales, afeetande dir?cta ] 1nd1rectamente el mercado de capitales para
este tipo de . empresas ¥y aumentando por 10 tanto las necesidades de finan
. clacién de ls banca y de 1es 1nstitutos especializados.f

r

Asimismo el fenomeno de 1nflacién afecta la formacién de ahorros de .
1as empresas, en forma dlrecta sobre la pérdida; de significacion de los
. fondos de amortizacion y de utilidades sin distribuir acumuladas, sin
perjuicio de otros problemas relatives a las cargas impositivas que in-
_directamente pueden deﬁucir su capacidad de ahorro.

La referencia a tales factores puede ser degada de lado en un estun

[
I
4

'dio relaeionado con el credito industrial.

A En efecto, hasta aqui se. han comentado dos de 1§s tres aspectos que-
.se enunciaron como fundamentales para descrlbir la evolucién del finan -
ciamiento 1ndustr1a1, que se relacionan con 1a participacién de las disn
:tintas fuentes y la modificacion de 1a estructura 1ndustrial 'y empresa -
riael ' : L

-, - Resta por 10 tanto desarrollar 1& consideracion de las instituciones

/

financieras bancarias y las reglas que caracterizan su accion, que serén
. motivo de_consideracién en el capfitulo slguiente. |

v
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S CAPITULO 11

 LAS. INSTITUCIONES DE FINANCIAMIENTG BANCARIO Y SUS REGIAS~DE ACCION

La participacion de 1as instituciones bancarias especializadas en
,'jla financiacion del desarrolle industrial se acrecienta eoincidentemente
'.'con 1os cambios y progresos tecnolégicos y de organizacién de la empresa,

senalades acerea’ de las estructuraa de produccien ¥ empresaria ‘de - este

',sector, en los tienpos actuales.

“La mayor participacién de estas 1nstitucienes de credito se’ opera
en parte, aegun la tendencia\de los~paises en desarrolle,-mediante la‘
-ereacien de entidades espeeialmente afectadas al acuerdo de operaciones
. de crédito de’ mediano y largo plazo. | | | |

- En general atienden todos los sectores dedicados 8- 1a produccién de
bienes y servicios privados vy publicos y a la formacién del capital so Q'
e¢lal bésico vinculado con la energia, 1os caminos, transportes y otras
uinversienes de la 1nfraestructura a euya flnanciacién contribuyen asimis
mo instituciones internacionales de financiamlento y nacionales de pai -
ses desarrallados que canalizan el ahorro creador, a diferencia de 1as
experie;cias anteriores a ld Primera Guerra en que ‘las anersiones de c8&
-.pitales extranjeros ersn esponténeas.‘ | ), .”
| _ Esta ereacién de entidades especificas impliea, por lo tanto,'una
‘medifieacion e la: estructura tradicienal de bancos de negoeios, caracte-
ristioos entonces, a bencos de 1nversion. | '

S 4 consecuentemente tambien implica en. cierta medida ane modificacién

del esquema bésico -del funcionamiento de los 1nst1tutos tradicionales._ 

.Es sumamente interesante recordar las censideraciones sdre este

'problema de Amedeo Gambino en "Bancaria, Rassegna dell' Associane Benceaw

_ria Italiana" (diciembre de 1955).
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- E1 autor proporciena un extenso analisis sobre el financiamiento
1ndustrial pero para este caso interesan solamente los aspectoa relati-~
vos & las caracteristieas de 1las reglas basieas del credite 1ndustr1a1

¥ a. su adecuacién a: las necesidades del proceso de desarrollo industrial.

-

En esta materia, luego de senalar que es eomprensible que se pien -
se en el futuro .en una utilizacion creciente, cada vez mayor del siste -
ma bancario como principal fuenbe qne sustituya la falta -de recursos de
otro origen, 1nsiste en destacar el prcblema de la liquidez del sistema-‘
bancario que pueda verse afeotado como consecuencia de las 1nmeviliza -
eiones resultantes de 'la financiacién 1ndustria1., |

Y‘posteriermente advierte sobre laa difereneias de estructuras exis
tentes en les distintos paises,'segun que se tienda a, separar las opera-
ciones de.corto_plazo, de 1as de.medigno Y largo_plazo, porvmediogdqtla
créaciéﬁ de 1nst1tutos especialmente dédieados d esas funciones., 2

E1 esquema original de las reglas bésicae aplieables a 1as institu
" ciones se refiere a los dos aspectos siguientes. en primer 1ugar a la‘
\Jconcordancia que debe mantenerse entre las colecaeiones v los fondos re
Qolectados,'no sélo en cuantaia la respective 1mpgrtaneia sino tambien
' en’cﬁante a los éeneimianteé.* | | |

| Esté pfimer cénon'fué conSidérédé comof“régié dé oro" en<ia-11terg
ture bancaria alemana, relativa a las eperaciones de plazes 1argos.\

Segun el segundo aspecto, més usual entre 103 anglosajones, de’ cui,,
ldar la 1iqu1de@, las inversienes simples,por su propia naturaleza, de. =
- ben ser susceptibles de autoliquidaeion a traves de la realizacién nor-‘
’ J,mal de los productes financiados con los prestamos. |
| En la practiea estas reglas fueren ebgeto de una 1nterpretacion o8

pecial,Acon el objete de atemperar su rigidez.
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Las éOrrédciones se basaron, entendiendo-qué.lac"concordancia“ en-

- tre colocaciones y reintegros no excluia la: posibilidad de mantener dis.

+

o 'fpenible "a la vista sole un porcentaje de las sumas depesitadas, eonsi'

-.deramao las probabilidades efectivas més que las probabilidades formales
‘de las extraccionesn' |
A su vez se entendie que el reintegro de 1as inversiones podia ba=
sarse mas que en la propia autoliquidacion en su transferibilidad, con =
 -siderada en sus dos aspectos, no sblo en las posibilidades de redescuene'
to o antioipos por parte del instituto emisor, sino también en la colo-
cacién de titulos en el mercado financiero. | |
| Asimismo eonaiderakque les bances de credito erdinario tienen un
camino practico para. intervenir en la finaneiacién 1ndustr1al a través
de la costumbre de. prolongar por tiempo 1ndefin1do sus creditos._ _'
Este procedimiento 1mpliea una observancia puramente formal de los
cénones de liquidez vy determina que la regla de oro es eludida, consin-~
tienﬁe a las 1ndustr1as usar créditos a corto plazo para necesidades per |
) manentes, cuye atencién en conjunte seria diffeil satisfacer, eapeeial -
" mente en los cambios criticos de 1a coyuntura. |
' De este modo el auter relaciona 193 efectos directos e 1nmed1atos
de la elusién de 1es cénones per parte de les bancos en conjunto, no: 386
.10 en cuanto al propio sistema, sino tambien sobre el sistemaeaconomioo;
' E Planteo se sintetiza en que. si ‘bien la liquidez_"formal" es ple-
3_namenbe respetada, la 11qu1dez sustaheial" del siatema bancario y por
'reflejo la del sistema economiee, dejarian mucho que deaear por cuante--
las 1nversiones efectuadas por las industri#g con los creditos bancarios -
‘no corresponderian a la propensién a las inversiones existente en el |

publico. L ' (  .
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Sobre la base de ese esquema, 1a 1ntervencién de los bancos en el
financiamiente 1ndustrial, cualquiera sea 'la ferma, deberia ‘ser "1nte -

) grativa pero no sustitutiva de la financiacién que podria censeguirul

'se en el mereado finaneiero.

Es decir, que en an ultimo analisis, més que. e eoncordancia entre

las 1nversienes y sw reintegro, es tambien necesaria una concordancia
més fundamental entre las inversiones del sistema economicé y la propen
sién a invertir por parte de los aherristas privados.

0 sea que frente a las 1anV1112aciones 1nherentes a las 1nversio;
nes, no sélo seria necesario que fuese formado y mantenido un correspon
diente monto de ahorre, sino tambien que los ahorristaa estuvieran dis -'
puestos a 1nmovilizar ese ahorre, 0 que renuncien a disponer del nume -
.irario.‘_
| Sin embargo se trata de resclver el contraste entre 1as exigencias
>de 11qu1dez por parte de los 1nd1vidnos y las exigencias e inmoviliza
i-eiones del sistema econdémico; eontraste que se refleja en la preferen -~
cia de los 1nd1viduos en comprometerse ‘e priori" en 1as necesarias pri-

'vaciones del eonsumo a fin de mantenerse en situacién de poder satisfa -

cer las: propias exigencias de liquidez. o Y |
Por lo tanto, la accién de. los baneos en cuanto a.la extenlién de

 1a masg de medios liquidos y en cuanto a la prolongacion de la duracién

‘de las colocacionés, constituye uns. de las principales vias a traves def.

las cuales se satisfacen las exigencias de liquidez del sistema econd =

- micéo ¥y de los individuos que lo componen. \ |

Ello es asi en tal medida que les bancos pueden ser representados

. - eon rezdn como. creadores de 1iquidez.

Pero tal circunstaneia 1mp11ca a su vez el riesgo de acentuar las

- . . N
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' fluctuaciones coyunturales hasta hacerlas criticas.

De donde surge la necesidad de regular 1a craacion ‘de 11quidez

.por parte de los bancos con ana aproplada politica crediticia de caréc-
"_ter coyuntural, que tienda a hacer jugar la inrlueﬁcia de 1os,bancos en'
 sentido opuesto a. aquel al que se orientaria si actuara 1ibremente, de
imanera de hacerlas jugar como, elementos de estabilizacion de 1a coyuntu )
re, y no como elementos de acentuacion de las fluctuacienes. ‘ |
Con'este motivo, tanto la extensién de la masa de medios 11qu1dos,
- como la prolongacion de la duracion de las 1nmov111zaciones, serian re-
guladas con el fin de adecuar, en cuanto sea posible, el ritmo 1mpreso
& 1as 1nversiones del sistema economiop con'el_flujo deﬁahorro que sur~
‘gefa-fraﬁés debla:éleccién @e_lqs.1n€§réores,:témbién por reflpje de las
‘1nxersiones mismas. - u | | | ;,. o | |

 De manera que tambien, a los efectos de una politica antieoyuntu -
ral, no se debe subordinar el giro de las 1nversiones a la propension |
‘ de los ahorriatas, en cuanto al destino de sus ahorros.

- E1 autor citado eontinua afirmando que si 8810 hubieran de - tenerse
"en cuenta las exigeneias de fondo\ael sistema econémico, el sistema ban» |
'cario peﬂria intervenir deliberada y abiertamente en las financiaciones
‘industriales 'y no solamente como simple 1ntermediario sirviendose de los
lfondes recogidos mediante colocacién de titulos en el mercado financie -
.fre, sino tambien llegando a la transformacién de disponibilidades a cor-_

to plaze en . eoloeacienes de mayor duracien, dando un aspecto de . liquidez,‘

/

.para los inversionistas individuales a las inmovilizaciones indispensa -
. _Dbles en el. proceso de civilizacién._'w"
No - obstante, si bien estas transformaciones no estén en centraste .

n

con—las exigencias de fondo del siatema econémico, pueden ehocar con al-'
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' gunas exigencias fundamentales del sistema baneario, como las relativas
a los benocos como buscadores de 11quidez.
Se tiene por lo tanto una contraposicién con respecte a la conduc=
ta de 1os bancos como creadores de liquidez y con respecto a su conduc=
. ba como buscadores de liquidez. |
Es por lo tanto comprensible cemo 1os ‘bancos mientras como buscado~

\ res de 11quidez son esponténeanmnte llevados a la observancia de 1os cé

nones tradi@ienales, eeme creadares de liquidez pueden considerar suri -

ciente observarlos solo en sua aspectoa formales, dando a su interven =
cién de carécter continuo la forma de creditos sujetes a ser reclamados
 en cualquier momenteo /
Por ultimo el autor hace.referencia a las nuevas. erientaeiones da=
das en easi todos los paisea en euanto a la creacion de institutos espg\
ciales destinados a sostener por si mismos una masa mas © menos importan
te de financiaciones industriales 8 mediano plazo, junteo a financiamien-
tes_a largo plazo y recogiendp de=diversas formas los medibs-necesarios

. mediante la dplOQacién'ée.ébligaéiénes'n otros titules (acciones, certi-

ficados, bonqé) entre'ios ahorristas, yaléea'dirgcﬁaménte ° avﬁrQVés del
\mereado finénéiero. o L o ”'-i ) :,;Jf} . . -
Y es preoisamente en“este punto donde se vineulan los aspectos ana-
- 1lizados en eate capitulo, a modo de presentacién del tema de este traba-
Jo de tesis sebre "Indices basieos para el estudio de balances de algu =

 nas industrias en la Argentina, a los fines del credito a<madiano plazo"}

cuyo desarrolle se realiza en 1@8 capitulos siguientes._



L

g CAPITULO III

ESQUEMA DE BALANCES POR SECTORES INDUSTRIALES

\

Con el objeto de sintetizar los rasgos patrimoniales éue podrian
definirse como earacteristicosvpara‘los distintos sectores, fué necesa=
rio, en primer término, establecer el criterio para la seleccldén de los
ramos de Industrias gue interesaba considerar. |

Al resbeeté se tuvo en cuenta el propbsite gehérico del estudio,
qué consiste en la determinacién de indices basicos, éomo enéayo para
el otorgamiento de créditos bancafios a med ano y largo plazo.
| Con esa finalidad se estimé apropliado contar cén uha gama de ru =
bros que abarcaran tanto los sectores de 1ndustfias tradicibnales, de=-
nomiﬁades "desarrollados"ﬁ come aquellos en vias de desarreollo.

Asimismo fué necesario ponderar la posibilidad de contar con los
respeétivos_estados contables de las émpresas éue debian seleecionarse
a fin de integraf cada uno de los grupos, |

En lo‘que respecta a este Gltimo aspecto se adoptd el criterio ge-
neral de ineluir; en lo posible, empresas consideradas‘representativas
dentro de cada ramo, bésicamenﬁe por ia significacién‘de'su volumen de -
‘ventas dentro del mercado total, como también, aunque no tuvieran una
Sustancial_pafﬁidipaciéh, porgue setconsideran pretotipos.dentro.del
sector. |

' En funcién de tales factores se agruparon los siguientes sectores:

1.« Frigorificos
20 Ledhe

.5.- Bodegas

ljo= Tabaco
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5= Textiles

6.~ Celulosa y Papel
Te= Cemento -

8.= 3iderurgia

9e= Industrias Quimicas
10.= Caucho

1l.~ Automotores

12,- Bienes de Capital

Una vez seleecionados los sectores y las empresas que compondrfian
la muestra, se estimé conveniente eircuﬁseribir el andlisis a los tres
ejerciclos cerrados durante los afios 1963, 196l y 1965, trabajando con

"eifras relativas para mantener el debldo secreto.

De ese modo se obtuvo para cada sector un promedio representativo
‘de un periodo que comprende un primer afio (1963) de recesién econbdmica;
.luego 196& en que se inicid la reactivacién y, por dltimo, un afic de mé
xima‘para la economia en su conjunto, en el.que se logra el mayor nivel
del producto bruto por habitante de los Gltimos treinta afios. |

Como se expone es evidente que las repercusiones de la recesién Y

la reactivacién econdémlca se manifiestan en los estados patrimoniales

de los distintos rubros, aunque no necesariameme con igual intensidad
en cada uno de ellos. | | |

Las diferencias Surgen,.en primer lugar, por la distinta elasticle
dad que presents la demanda de los productos de que se trate, frent; a
las variaciones del ingreso real.

De scuerdo a esa diferente reaccidn se afectan en mayor o menor

grado las ventas de los productos elaborados, se modifican las condi =
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‘ciones de venta y los rubros en existencias, varia el.fiﬁaneiamiento
bencario e influye sobre la situécién-eecnémiéo;finanéieréide la emprg'
sa¢~~,' | "_ |
~”A los fines de_este'trabajé.se_estiﬁé apfopiadélqbtener un esgquema

de baianee pabvsectorés, que}fuera'répresentativo'de una’ situaeidén ﬁron
-medio respecto de las alternativas eaonomieas extremas de 1os dltimos
:tres aﬁos considerados. |

No ebstante cabe destacar que los resultados ebtenidos acerca de
los balanees standard para eada rubro 1ndustria1 presentan algunas 11 -
mitaclones metodologicas, cuyos principales aspectes se enuncian segui-
damente._- ; _ | | |

En primer termino 1nteresa advertir que los esquemas resultantes.
tlenen validez para un corto periodo o mientras no se modifique sustan~
-cialmente la estructura productiva 0 la funcién de produceion de cada
.ramo, 0 cuando la composicion de la muestra de empresas deje de ser re=
, presentativa. . | ‘ — |

En este éentido es oportuﬁe remarcar.que no siempre fué posible
ajus tar 1a representativmdad de- 1as firmas computadas respecto del ramo
'1ndustr1a1, particularmente cuando se‘trata de seetores caracterizados
. por la diéersidad‘de 1iﬁeas de ﬁréduécién Que 1o compbnen ¥ ﬁor 1a ato=
mizacién de 1a capacidad productiva en un numere considerable de firmas
"de diversa estructura patrimonial, economica ¥ finanoiera.;f'=
| Sin embargo debe insistirse en que el objeto de este estudio no fué
realizar un analisis depurado respecto de las observaciones formuladas,
sino desarrollar un‘esquema sintetico que, a grandes rasgos,-permitiera

"'orientar ‘acerca de 1a utilidad. practica de este tipo de anélisls, para

' definlr la politica crediticia de una. institucion orientada al credito
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_‘a"médiano y lérgo plazoe

'<Entre 1és limitaciones figuran ademéis ios divéréos eriterios de va
1uac16n aplicados por las empresas, las variaciones que pudieran origi~
"narse en la diversidad de fechas de cierre de los balances Yy en este ca
so, en mayor medida, en aquelles rubros con un ciclo estaclonal de pro-
duecion gque en los de preceso continuo, en 1osAque los valores de cle =
: rre seriaﬁ sem@jantes-a los gue cOrrespohderiala uh promedie anual.

Gtro factor que 1ncide en la valldez de las proporciones de cade
rubro sobre el total del activo y del pasive,'oomo promedio standard pa
- .ra un secter deéerminade, es el vinculado a los distintos grados de evo
'lucion en que pueden encOntrarse 1as empresas respecto de su capacidad
productiva. S o | . -

Lstos: diferentes ~grados de aprepiacion 8e refieren al aprovecha -
_miénto de 1la capacidad_ya_instalada por_una‘parte, y\en los casos de
nuevas lineas de produccién o de ampliaciones;.aJid etapa en que se en
_cuentra el proyecto, ya sea de construccién o-instaiaeiép, periodo de
puesta en marcha obde fuﬁcibnamiento.normal.

Este dltimo caso es equivalente al mencionado en primer termino,

0 sea el porcentaje de utilizacion de la capacidad de un establecimiens
- 'to que no ha encarado nuevas 1nversiones._

Las repercusiones de tales factores 1nclden légicamente en.la pro~
porcidén que adquieren los bienes de uso sobre el total del activo y g
fectan la relacién 6pt1ma o que correspenderia en condieienes normales,
respecto de los bienes de cambilo, particularmente cuando corresponde a
una etapa de instalacion_y puesta en marcha, en la gque todaviallas in -
vefsiones_ﬁo se traduéen en un ineremento de'1a producc16h ¥y ventas.

Ademds, la concrecién de un proyecto'de'expansiéh afectard los ru-
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bros del paéiv@:a‘largo_plazo, en la mayor o menorbpartieipaeién que
adquiera la finsnciacién externa a la emprese scbre el total de inver=
8iones fijase. |

Por Gltimo, dentro de los aspectoé generales también corresponde
destacar el factor monetario o mejor ain el de la evolucién del poder
- adquisitivo del dinero.

Al respecto, a traﬁés_dei proceso inflaciénario, 2 mediano y largo
pl#ze pueden operarse altéracioneé'en los esquemas dé bglances tipo,
como consecuencie de las repercusiones de ese fenbmeno respecto}de los
preéios‘rel&tivos de los bienes de cambio y de los bienes que integran

el rubro de activo fijo.
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CUADRO 1

ACTIVO

~ RUBROS

FRIGQR

:iEC

BODEG

TABAGO

TEXTIL

PAFEL

CEMENTQ SIDER

QuIMIC

. cAucHd AUTOM

DE

' DISPGNIBILIDADES
© CREDITOS
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BIENES DE CAMBIO
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BIENES INMATERIALES
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CUADRO 2

PAs IV O

RUBROS

-~ |FRIGGR

LECHE

BODEGAS

TABACOﬂ TEXTILI

PAPEL
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o :S‘Aidc‘). e;j».a:_rb.e"riox
Del e j.'erc'id'ib‘

‘T oT AL
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CUADRO 3

_fmom

LECHE.LODEGK

ik

o PR e e ki &

TABACO| TEXTIL

ey r—

SIDER| QUIMIC

ISDICES DE LIQUIDEZ
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Comprs. corto plago

Compre a corto plazo.
Reocursos totalgsi |
Gompromisos totales !

i
EXTENSION. DEL FEGOCIO
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— — e
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l
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-53,49#136 83n15,06

64

80,59ﬂ30,27

'6?,70

.i 52,70
103,83?59.65 n41 06

i1;75

102,34

T o P
ouron) rou PREES,

7553

78,82

;7@;79r 156,60 114,8&1 124',5é "

153455

103:93

96,51

o .
O i S i e £

67,38




"-Pasivo a corto plazo

a Pasivo total

lecvanro 3 | ) - | | | -

i [Frcor|uecEE hovEcadraraco fruxrrs learer pmmwro] sTomR jeuri cf caveso AUT_O!S{GB m

* CLASTFICACION PASTVO | | ; | | I |
Beaaa oxigibl N | N R R Y N e

EQUILIBBIO INMEDIATO

bli B N T R R N U O A B | N AP
.fz:::azngto ¢ 1793,88 '.33,88;80,1634;o09 117,06 | 70,99] 301,06} 103,9% 79,00} 338,34 340,23_;61,75
|AFEOTACION DE LA PLANTA

' Pasive diferido

E ! versiones fijas 24,01} 7,.&;; 23493 6 5,§1 51,57 13,25 47,,1/_41 49,04 24,09 87?40 | 48,90] 29.,_00

s:mAbion PATRIMONIAL

Pasivo total

L oaivo sote 73,95/ 20,98 | 53,32| 71,19 50,33 Aa§66 '68;81_643413545gzoﬁf55§#5 73,06; 64,18 -

{SITUACION FINANCIERA

#otivo a corto plazo

95553276, 71 {144, 37 122,07 |182, 391152, 09] 101,83{ 11493170, 79| 156,60] 114,88} 121,63

GRADO DE ENDEUDAMIENTO

|. P | ' .- . . . .

\ N os9.89l 37.13196.19 |386.051160.80] 94.. 451 202,20107,80] 385,40 196,27
 eepe 959,85] 37,12196,19 | 386,05]160,80| 94,35| 502,45 202,20107,80) 385,40, 293,53} 196,21

/INDICE DE DEUDAS

jCapital = | 12,92] 276,89 55,72 | 29,47] 70,17]108,01] 26,19{ 50,~| 90,30 27,12| 27,58] 52,03
Deudas totales ' S , ( o | o 4
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CUADRO 3 : : |
JRIGOR |LECHE ebmas! TABAC |TEXTIL (PAPEL |CEMENT|SIDER (QUIMIC |CAUGHO| AUTOMO} ﬁn
 RENDIMIENTO DEL CAPIT: | |
_ijtilidad"'del 'e;jei-cicio all e ' _ U L SOV D f ov eel
lapifad realizado 50,89 15,151 24,99 48,04 24,69 14,2} 33,65(10,20 | 23,35| 88,79)23,40 21,56i
» PORCENTAJE UTILITARIO | | |
& sia de vent g L ' ; ., ' ‘ - | ' : -
.;:f:;‘;’: pran s 10,85| 23,72 31,39 9,61 25,6C 38.4!7 34)44119,08 | 37,08| 41,60/17,81 | 22,35
INDICE DE ROTACION )
i . - . . . . \/ .
Ventas 2 N I 5[ '- ' - I SR o
Capital realizado - 3254577 170,98H 417,09 1551,4310,93 [106,52{470,40 }118',67?.81,17 869,04 614, 7T 243,33
[NDICE DE VENTAS = | | ‘ o
Ventas - i Ay s v oA & -1 - : y ~ 21210 & NPy '
Doud.va. ydocea cobraz 999793940536 552,23 470,~ 424,.68 178,47) 259,26 272f2]'§267’5§ 312,51439,92) 224, 34
SEGUN ESTADISTICA Sofel [ - ' | o I R I A E
Indice de rentabilidad - 6,58/ 15,38 16,39 28_-,51 15,53 | 10,19 16,'j 8,32|| 7,74| 40,92] 20,0 @i 18,47
[ndice de liguides  [110,84327,37 [L56,11 [137,93|237,28 [185,51| 151, 3 21,2%61,16 247,44{ 123,57/ 139,08
Tndice de endeudauientd 224,301 24,72 116,59 [191,91| 67,95| 59,74} 150,65) 168,46] 64,31|108,74]297,73|350,22]
'[Indice de responsabil. .15'9_',:75%74,86 215,02 [179,88| 293,58 |245,49 241-;3-; 162,7#84,84 280,95 '1_52,55L 1,82.'2_@ o
. " ' / C}D
| | . ¥




FRIGORLFICOS

34

. RUBRGS PORCENTAJES TOTALES | PROMEDIO
 AGTIVO 1963 - | i96h _ 1965 |
DISPONiBILIDADES '1;5511- -2,13>' 2,671 - 6,351 2,12
CREDIT 0S PQR VENTAS - 11,&5"'.1h,16 214,33 Ah9.9&. 16,65 \;
OTROS CREDITOS o 8,90 7,02 '_:‘6,02_: 5.21,9h 7,31
prmes pE oANEIO | 35,3W  3h,68| 25,52| 95,54 31,85
 {INVERSTONES 3 0,12, 0,07 0,097 0,28 0,09 %
HBIENES DE USO ,-1' | "hb;98 | ho;68 _- 4®;17.’_ 121,83 | ‘hé,é; |
BIENES INMATERIABES ——- _' 0,46 — "o,hét 0,15 !
‘fCARGes DIFERIDOS 'f; ;,66 | 0;80 1,20f 3,66 T 1,22 ;l
_ . i L ) . o ~ SR
" rorta L‘v i 100 100 -_'mo 100 | 100
A :
. PASIVO ; |
'ngpgﬁ affo DE ?LAZO ‘38,79 .f61,38 ’6&;92 165 .55 é
A MAS DE UN ANO 'ia,hh h,27 T,681 2,39 | '8,13'5
{PROVISIONES ;8,93 6,52 1,321 22,77 7,59 |
PREVISIONES 2 2,93 'f_J'1;57 6,50 2,16
LUTLHIDADES DIFERIDAS | - == NI B e
Joapzar bo1o] 55l 9,59 28,2k 9,k
|RESERVAS - 28,67« 13,635  15k2{  57,72] 19, 24-
{""SIb -BJERC .ANTERIOR - 1,10 oh9| 2 -2,16| - 2,71 - 0,92
| pEL E3ERCICIO 6,28 - 3,77 =ly, 3l - 1,851 - 0,61,
ToTAL © 100 100 100 100 | 100




15

LECHE

'Rugﬁéslﬂ | _ -PbRCEN?AJES ‘ Témaﬁﬂé' PROMEBIO |.
. ACTIVO - 1963 | ' 196k 1965 - R
biSPONIBIiiDADES | hs20 | 8,91 11,21 | 2,32 | 8,11
| CREDITGS PGR VENTAS 9,64 | - .9,98 | 10,58 . 30,20 '10;06_.‘
! OTRGS CREDITOS - 2,97 | 2,6l 1,52 | 7,15 :-2§58
| BIENES DE CAMBIO - 33,52' _39;52 | 32;36_ 196,40 *5é;13;
INVERSIONES 1,22 | 1,72 2,05 | -b,99 1,66
| BIENES DE USO  b7,65 | . bs,58 | hi,32 | 134,53 | k.85
BIENES iNMATERIAEES: . SO R B T
| caRcos prFERIDOS | 0,82 | 0,65 0,96 | 2,43 | 0,81 |
TOTAL 1§0<_ 1200 | 100 w00 | 100
'PAsivo -
’BEED%§ Aﬁd DE PLAZO '17;37' U9k 1u,u8 }h6,79:' 15,60
A MAS DE uN afto 1,23 | L,71 1,18 _'A 4,18 ] - 1,39
,'PROVISIQNEé . o 2,57 3,21 3,6 9,2 : 3,08
PREVISIONES 0,l1 0,36 0,k 1,21 0,1
UTILIDALES DIFERIDAS 0,0k 0,0k 0,08 { 0,16 | 0,05
CAPITAL | 51,55)'-' 57,73 | 56,86 | 166,1h' 55,38
| RESERVAS 18,791 shof. 4,38 28,57 | 9,52
UTILIDADES N | L |
3 SDO.EJERC.ANTERIGM 3,51 15,691 2,73 | 11,93 3,98
DEL EJERGICIO b,53 10,861 16,39 31,78 | 10,59
B ijo.T'A L | oo 100 100 _"‘190 100 |




'u& NM

' _po_DEGAS

4

A f»s £ (,mm BM‘N“ A .

3{;3?

RUBROS

PORCENTAJES

ACTIVO

1963

196h'

.| TOTALES

. PROMEDIO|

DISPONIBILIDADES
CREDITGS POR VENTAS
{oTRCS CREDITOS
BIENES DE CAMBIO
INVERSIONES
BIENES DE USO

- |BIENES INNATERIALES
lcARGOS DIFERIDOS

TOTAL

PASIVO

DEUDAS
A UN Aff0 DE PLAZO

A MAS DE UN ANO
PROVISIONES
PREVISIONES

‘UTILIDADES DIFERIDAS

CAPITAL
RESERVAS
UTILIDADES

. 8DO .EJERC .ANTERI OR

' DEL EJERCICIO

"TQTAL

17,36 |

1,6
'35;65

37,80

30,53

"-100

2,31

" 3,82
39,86 | k1,08
1,41

0,03 .i
| 1,33

0,02
l 1,67'

100

2,03 |
3,04
1,7k
0,12

1,72
0,43
14,89
2,9k

4,95

2,93}
6,92

200 -

3,35
18,85 -
5,7l

- 29,88

ke

100 |

et |
2,56

0,27
23,191

1,99 1 34,76

‘27;607 ’
11,88

Ry
2,86
23,16 '
byl
L, 37 -
0,88 | °
23,19
0,02
1,38

100

47,99
S 1L,98
6,22

2,380
ke

100

8,52
59,37
11,70
125,31

86,72
ly,38
-'100~f
. 129,21
13,53
i.8lb3é
i8525

19,29

11100

3,95

0,07

6;80“3

6,02

T T T AT T

FREY

s
T SIS

(A R e e S g ety Y Y e R T T e

2,8l |
;9’79. 1
3590 | 3
1,77 |
o |
28,91
0,02

1,46

100

43,07

2,26

4,51
2,01
0,27

~27,11f:
11,59 |

2,75
6,13

100




TABACO

RUBROS

. PORCENTAJES o

-ACTIvoT

| n1965

196h

1965

TP ALES

PROMEDIO

- DISPONIBILIDADES .
. CREDITOS PGR VENTAS
|0TROS CREDITOS
IBIENES DE CAMBIO
iNVERSiéNEs" |
'BiENEstE,Uso

~lcares DIFERIDOS
" TOTAL

PASIVO

" IDEUDAS
A UN'ANO DE PLAZO

‘A MAS DE UN N
PROVISIONES
'PREVISIOEES
UTILIDADES DIDERIDAS
‘.CAPITAL-’ T
RESERVAS

{oTILIDADES B
'SDO .EJERG . ANTERIOR

DEL EJERCICIO

TOTAL:

{BIENES INMATERIALES

]

8,05
77

2,88

55?82
0,56

22,57
. 0,13
:1’22~

100

Lg,32

0,31

6,69

© 6,65-
16,35
11,53

0,70
©8,L5

100

P .

. 100.,

sk |
7,61
5,13 _
52,86
‘:,?:92

22,15

0,11 -

1,68

100 -

18,48

0,27
7 6,70
7,6k
0,15
1}8;39

. T,68 1

1,68
9,01

100

b

7,19
- 6,59
148,33
11;8hi

19,68

0,09

- 1’87 "

54,143

0,06
6,25
7,80

15,94
6,76

 ;’55
6,93

160

22,57
112,60

158,01 |
20,32
6l Lo

0,33

b

100

153,25
0,6l
19,6l

‘22,09

03
25,97

| 3593
2ly, 39

100

17"

5,67 |4

7,55 |

1,20
52,67 :
6,77 f
21,46 1

Co,m ,;
1 59” |

'. 1'_0_0 :

50,7l
0,22

S 6,55 |
136 ]
0,14 f
- 16,89 |
8,66
1,5 |
.8,15' *

100

N,

P Spp—— 1




e TEyTIES
RUBROS . PORCENTAJES - Mk
- ' ' e B R TOTALES  [PROMEDIO | 3
ACTIVO 1963 196k 1965 ’ T
' PISPOEBILIDADES 5,1l 5,2 S;Qa 185,40 ".5,13
ﬁcREDITOS POR VENTAS | 19,85 19,33 | 23,21 62,39 | 20,80 |}
loTRes CREDITOS - 2,31 4,871 3,78 10,96 | 3,66 |
LIENEs‘DEchMBIOI' 26,73 § 31,38 | 37,20 §5;3i 31,77,
imweestoes | o3| 682| ske | 19,67 | 6,56
BIENES DE USO . | 34,831 30,6k | 25,6 91,10 | 30,37
éBiENESjINMATERiAﬁES R Sep— U (RO
5”¢GARGos DIFERIDOS 1,71 1,72 i,7u 5,17 | 1,72
| TOTAL 100 -ioo ] 100 100 166
- PASIVO - .
lomupas . - o S e
- A UN ANO DE PLAZO | 22,14 2h,3h | 2l,hl 70,92 | 23,6l
A MAS DE UN ARo 8,8 6,77 ':6’39-", 22" 1 1,34
PRovISIOﬁES'  ,” 7,36 11,13 11,50 129,99 9,99
IPREVISIONES -hg55 6}16' u;95i . 15,64 1. " 5,21 E
luTILIDADES DIFERTDAS |  0,27| 0,26| 0,28 1 0,811 0,27 |
-ﬁQAéiTAL— o 28,22 | 28,86 29,oh' 86,12 | 28,71 E
RESERVAS 17,70 12,76 12,56 | 43,02 Mlh(su,
"??ggg?ﬁgggc;ANTngdﬁ 5,76 1,85 2,76 10,37 :3,L6  ;
DEL EJERCICIO - 5,16 '2.'7,87_. i 8,10 21,13 | 7,00 1
 TO0TAL filqo-'} 100 100 w00 | ioco

1 op




| PAPEL

39

i

RUBROS

~ PORCENTAJES',

ACTIVO

|16

1965

~ IPROMEDIO

IpISPONIBILIDADES

CREDITOS POR VENTAS.
OTROS CREDITOS o
|BIENES DE CAMBIO

INVERSIONES -
|BIENES DE USO

. |BIENES INMATERIALES

| CARGQstnipERIDqs
P OTAL

"PASIVO
DEUDAS |

" A UN ANO DE PIAZO

A HMAS DE UN-ARo
|PROVISIONES
PREVISIONES
UTIﬁiDAD@S:DIFERiDAS
caPITAL
|RESERVAS -
UTTLIDADES.

SDO LEJERC .ANTERIOR

DEL EJERCICIO

TOTAL

22,03
6,63

, 51105“ 
0,01
.". 2,0'8

100

25,5
9,5k
5584

0,56
0,29
'“39;29
10

5,7k
5,40

100 f

12,88 ° |
35T

1,75 |

g

2,46
- 2ly,28
3,02
1,48
3,72
- 49,79
0,06
2,19

160

22,07
a6
6,27
0,50
0,16
41,39

':  5;96

7,28

- 100

S o e NPT, S

1,21

L2z,

6,72
'1h,62 "

5,50

- 48,95
0,04
2,75

100

23,07
8,30 .
579
0,89 |

© 0,23

11,09

13,36

3,58
-.3,69 2k

100.

T ey P

. 100

‘.'.1:81 3

22,90

13,99
3,53

' h9€93 .

0,0k -

2,3

22,8

. 8)801_f

5,97 1

0,65

;0)23' ._

140,59°
10,37

5,09 |
5,46 |

100

i

e, ~

5.6 |

) e s e




o _ CEMENTO .
RUBROS = PORCENTAJES B L
. IS S — TOTALES |PROMEDIO
| ' ACTIVO 1963; 196h 1965 - S |
| DISPONIBILIDADES 2,50 | 1,92 5 9,g5=‘ 3,15'§
| cRﬁg;$6s7PoR VENTAS | 22,82 | 2 28,19 | 75,00 | 25 {
orros CREDITOS | 1,86 1,68 1,90 5l 1,82 b
| BIENES DE CAMBIO 10,&21 12,18 | 11,99 3&,59/ 11,5§j 1_
| INVERSIONES . 0,k2 0,76 0,67 | 1,85   0,62 §
{BIENES DE Uso 60,78 | 58,84 | s51,k9 | 171,11 57,0l |
BIENES INMATERLALES, U B TS - e
CARG@S DLFERIDOS ' 1,16  ;0,62 0,76 2,54 0,84 |
TOTAL . | 100 100' -} 100" .100. 100
PASIVO
DEUDAS o 1 o
A UN ARO DE PLAZO 29,30 2b,79 | 28,5 | 82,54 | 27,51
yy MAS DE UN ANO 17,81 zlh,56j» 8,78 L om,1s | 13’7ii'i
"PROVISIONES 12,35 14,06 13,31' 39,72 13,2l |
|PREVISIONES 10,43 _; ‘15,hh* 16;16  Lo,03 | 13,34 |
:'cUTILIDAIES DIFERIDAS e 0,01 -d,oh 1 0,05 | 0191‘
{cAPITAL - | 10,78 | 1,3 | 17,02 k2,11 | 0k
RESERVAS = ' 1,79 | 1,20 | 11,29 | 4o,28 13,43
UTILIDADES - T L I - S
* SDO.EJERC. ANTthGR 0,25 | 0,03 | 0,00 0,29 10,10 |
DEL EJERCICIO 29 | h,60 | byok |} 13,83  h:62f
7o T AL 100 100 | 100 {100 100




) - SIDERURGTA.. .
| .RUBR?S'~ f - e Pbﬁéﬁﬁ?Agésh- ———— TOTALES PROMEDTO
_ AGTIVO 1 1963 196k . 1965
~ |orseonmBromes | 0,5 I n8| 2,7 5,08 | 1,69
GREDITOS POR VENTAS | 8,15 | 1&“&9 :'_15,88 38,52 1 12,8l
{ otros CREDITOS | '1,68.' | 1,99 | 2,34 | 5,41} 1,81
{ BIENES DE cAMBIo "18,62 16 16 19;9h\ 5&,72 , 18,2
| INVERSIONES = l 1,57 2,21 | “2,62 6,40} 2;137
| BIENES DE USO - 67,56 | 61,19 ¢ 55;20" 183,95 | 61,32
{BIENES INMATERIALES | IS NI (N o .
CARGOS DIFERIDOS o 2;u8> - 2;1h 1,30 ';5,92 1,97
o Q-T AL 100 100 100 160  | 100
| .PASIVO;.
‘vnﬂgngg ARO DE PLAZO '59,5u 2,81 - 2&,36'5 , 88;7i g :'29,5f
A MAS DE UN- Afio -26;80 3l,66 732;63' .x:88,09" T 29,36 . 3
| PROVISIONES 1,53 1,9 | 343 | 6,95 | 2,3
PREVISIONES 0,29 0,48 B é,98f' 1,75 | 0,58
UTILIDADES DIFERIDAS. --- 0,03 >:40,96 ’ “9,09 - 0,03
CAPITAL 51,&9‘ u}.31,751  .28,69" ' 91,91 § i 36,6@1
RESERVAS R 44,30 3,16 3,09 | 10,55 | 3,51 |
'Ungé?%?ggc.AnwERIoR", 1?28 '  o,ah. . §,83'\ 2,93 | 0,98
' DEL EJERGICIO 0,79 "2,30 | 5,93 9,02 3,01
TOTAL 100 100 | 200 | 200 -} 100
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ﬁ%@éhdf”igTE JE\/%%Q

13? fgﬁx mq E’ Q&.m > @@@NMWEW
" QUINICAS T

RUBROS

oy s MliE L e Sl R A g '-.'-;-_;.---._.». PR T e
R R R L A N iy e
4 i

PORGENTAJES '

_ACTIVO

| 1965

196

1965 |-

TOTALES

PROMEDIO |3

_DISPONIBILIDADES '

CREDITOS PR VENTAS. '"

OTROS CREDITOS -

| BIENES IE CAVBIO
INVERSIONES "

| BIENES DE- USO .

| BIENES INMATERIAIES
CARGOS DIFERlDOS

T OTAL

PASIVO '

DEUDAS o
- A UN_ ANO DE PLAZO

A VAS DE UN A0
'PROVISIONES
PREVISIONES

| UTTLIDADES DIFERIDAS
| CAPI”AL

'RESERVAS

UTILIDADES

8DO.EJERC.ANTERIR ]

- DEL EJERCICIO

" TO0TAL

2,35
19,79,
- b,05

19,93
 h,17

146,97

10,55
2,197

100

21,3k
11,95
b8

3, 53»f
0,06
k6]
'f7;82

1,78]

21

8,01
6,70

" 39,68

*6;01

100

2,72
| 26,68"
1,96 |
- 4,06
41,76

0,05 .

1,77

1 100

. 25,12 |

2,65
0,05

8,06 |

3,7h.-'

t 2;37“
28,11
k9
'Zh,l7..
3,57 |

35,66
0,0l

1,49

100

26,38

| 16,08 |
-_'8,63._:

2,68
0,06
35,45

9,67 '

3555

7550

100

- 7,58

211,80
124,39
0,6l

100

72,84
- 26,0l

119,59

9,07

18,09

| 100

T |

:10,60‘
65,10

B 5;&5.
19,81

8,8,
0,17

25,55 1

R '2}h8:=i
2,86 |
3,54
21}7@-;5
3993 b
41,46 |
0,21
1,82 |4

100 . -

-2y, 28 |
" 8,68 |1
6,60 |1
2,95 |4
0,05 4.
139,86 ;';
8,52 |4
3,03
6,03

100




E

o RO R IR,

-

__CAUCHO

EER R R ST A S D S A

. RUBROS

POECENTAJES

B

- AcTIvof

| 1963

196l

1965

TOF ALES

PROMEDIO |

¢

| DISPONIBILIDADES |
| ¢reDITOS POR VENTAS.
o;aos_CREInTos_;"
BIENES'DE'CAMBIO
INVERSTONES

BIENES DE USO
BIENES INMATERIAEES
CARGG DIFERIDOS

- ;T;o‘i A‘L |
PAsIvo,
DEUDAS

~ A _UN Afo DE - PLAZO |

' A MAS DE UN ANO
‘PROVISIONES |
PREVISIONES
 UTTLIDADES DIFERIDAS
CAPITAL )
RESERVAS

 UTILIDADES =
SDO.EJERC . ANTERIQR

| DEL EJERCICIO R

'  T“O.T A_L.

2,78

" 39,87

0,5k

29,62
0,12 |
25,05 |

2,02 |/

100,

28,77

5,69

'”-.17,50

2,19
1,93
2 89

19,02
9,21

-..100

. 58,19; 
38,17
0;83

28,67

'ﬁflop

28,91
| '5!58

18,59,

2,h

0 0L
1& 5T

3,01

12,75
A,k

100

0,02
22,66 |

1,46 |

mres

36,20
5,19

33l
E 0 ,52.

20 72

0,96

100

3h,55
’75

)416,94 7

.2,04
0,02
13,31
ﬂ2,8h_

100

2,271 1

V'92’®3.

13,02
52,83

667 |

0,03

42,81
8,74

" 17,63

100

'56,é4 

b,ha |
.38;08 ',h

2,19

I 30,88
, ':522581

'15,8fj

. 12,08

100

30,6é’
h,zht'
5_17;61.;

2,22 |-
; oeol_”
et |
2,9 |

et L e A




\ -

L4

RUBROS

PORCENTAJES

AUTOMOTCRES

 1965

§ TOTALES”

- PROMEDIO

ACTIVO

, |DISPONIBILIDADES -

GREDITOS POR VENTAS
OTROS GREDITOS
BIENES IE CAMBIO
|InvERsToMES
BIENES DE USO
BIENES INMA‘I‘ERIALES
CARGOS DIFERIDOS

TOTAL

, PASIVO.  ©
] DEUDAS ‘

A UN ANO DE PLAZO

A MAS DE UN AFo
PROVISIONES |
|PREVISIONES

UTILIDADES DIFERIDAS

CAPITAL

P

RESERVAS
UTILIDADES

8DO .EJERC.ANTERIOR o

' DEL EJERCICIO

7 o T'ArL"

)

Y 63

27,25
3,43

28,52}
1,18

735,79

1,224

100

45,52

11,78~

173

’99"

3,82

21,881
h,17

3,0

1,33

100

we |

by
23,56

w6 |2
gé,ai-f,
hy20.
25,25

1__1,55}

100

100

shTo
3,71
10,16

2,70

5,26
14,18
0,3k

6&97

| 11 87\
73,55_f

38,13
ket

- 83,90

9,28

79,06

1sh,12 |
19,96
| '26?h8 
8,67
13,83
55,11
- 8,83

X 3)&0“4

9,60

100

5,967

2l,51

. 12!71‘.

'27)97

| §?°9~f'
‘_26,35 E

-

: l,hi‘

100

51,38 |
. 6,65

8,85! .
" 2,89
-.h,617 ,

- 18, )37

2,9
1,13
3}20] -

100.




R %
y
o _BIENES DE CAPITAL
| RﬁBRqs:  .. PORCENTAJES L |
— . e ——===| 107ALES ;PROMEDIQ]
. ACTIVO N 1963 . 196} 1965 '
| DISPONIBILIDADES 1193,h2 "h,32'~-'1'3509 10,83 ,3;61i
.'CREDITOS POR VENTAS | . %0,2% | 31,54 33,92 | 95,691 31,90
OTROS GREDITOS'_' | é,8o ' 5,56 1 h,92 | 11,28] 5,76
BIENES DE CAMBIO 18,831 20,46 22,48 -1 . 61,771 20,59
| IﬁvEngbyﬁs N '5,66 | :6,6h 6,01 18,31 ): 6,10
BIENES DE USO |  35,96] 30,31 | 27,32 | 93,59 (31,20
'~ifBIEﬁES INMATERTALES | . 0,59 ooa | 0,27 1,27] o2
“ CAR@OS\bIFERIDGS'-.v ) 2,51IT 2,76 >51,99 ‘ 7;26, 22t
T 9 ¢'A L 1 '100   - 100 100 |7 100 100
| - PASIVO, ’ )
"DEUDAS . : . : - o B -
A UN ANO DE PLAZO L 37,92§ . 37,68 hl, 33 119,93§ 39,98
'A-MAS DE UN Aﬁo | 11,53‘ 9,22 8,25 1 28,79  9@57 |
PROVISIONES | 6,391 11,30 | 6,59 2h,28] égo9 ;-
’ PREVISIONES.-' 0,73 0,79 0,87 2,39] - 0,80
? UrILIDAﬁEs-DIFERIDAs 0,27 0,42 0,90 , ‘1,63 - Q,Bh"'
CAPITAL " - | 32, 36| - é9;231' 28,17 89,761 - 29,92
RESERVAS :;, :3,69f~ ‘ 2,67 2,18 8,54 ,-2’85.
UnggD%?ESC“ANTERIOR' 2,78 2,l2 | '1,30' \ks,go, 2,16
'DEL 33£ac1c1o¥_is/ g, 63| : 6,27 7,37 | 18,27 i.6,09v .
T O:TLA.LLl: 100 | -100 | 100 |- 100 I" 100 -




B Z_‘__:  ’  _IoS‘RASGOS TIPIGOS.POR'RAMQ/'

;-

ANALISIS DE. LA SIGNIFICACION DE CADA RUBRO' ' o e ,
Sobre la base de la agregacion de los balances individuales parJ\
cada firma se obtuvo el estado general para el sector respectivo.
A su vez, de la consideracion de: los tres ejercicios eerrades en E
1963, 196h Y. 1965 se calcularon los porcentajes que representan los disi?
. tingos rubros del. activo y pasivo. S . i
De ese modo se - completa el balance resumén que se tomé como promeu f
die standard para e1 respectivo sector industrial y sobre el cual se ba :
4.san los. comentarios sobre ‘los rasgos tipicos de cada‘uno de el&oé.-'ﬂl//t
| 'A‘{~3 {' | FRIGORIFICOS | |

El esqﬁema resﬁltante para este ramo, tal comd puede apreciarse en %
el Cuadro 1y en el Grafice 1, presenta en la composicién del activo unaé
proporcién del hO 617 para los Bienes de Uso v del 31 857 para 1os de {
| Cambio; ol resto esta formade oon el 16 65% en eoncepto de deudores por ?
ventas y Ts 317 por Otros Creditos. S - ‘ . 
EL rubro Disponibilidades alcanza al 2 127 y tienen escasa signifi k

cacion Cargos Diferidos y Bienes Inmateriales (1, 57%).
En lo que respecta a- Bienes de USo, es eignificativo el rubro Maquij
naria e Instalaciones que representa el T1, l% de este rubro, correspon L8
diendo la diferencia a los Ipmuebles. (28,9%). .
Al respecto debe destacarse que en el periodo considerad@ se opera:E
un 1ncremento en el valor total del activo del orden del 37,6%, de los o
‘cuales 38,8% correspondié al incremento de los Bienes de Uso._3 '

Estas variaciones merecen un comentario especial, puesto que invo«

lucran un. nuevo: factor de distorsiOn del analisis.




En efecto, se trata de un aapecto que en 1as 11mitaciones metodolé-:

4

k gicas de orden general se denominé de valoracion de los rubros.
El 1ncremento sefialado se debe basicamente al revaluo del activo |

_ fijo efectuado por una de las empresas que componen la muestra y que en

i
)

'ﬂel pasivo se equilibra con un significatlvo aumento de las reservas ..
Tiene lnteres destacar ‘este aspecto puesto que se vincula con la si

,tuacién economica por la que atraviesa el remo estudiado y con las carac
teristicas del futuro equipamiento. IR 1 |

-

' En primer termino debe tenerse en ‘cuenta que la 1ndustria ftigeri -

fica es ‘una de las més antiguas, habiendose cumplido ya 1os ochenta aﬁos j

"de la primera planta 1nstalada. B o :_ | “;, : B 2

L

En el transcurso de ese lapso se’han transformado las condiciones
»de la demanda del producto elaborado, 1ncrementandose 1a participacion
de los requerimientos del mercado 1nterno, que del 50% en los primeros  ~f

aﬁos del,sigle ‘absorbe hasta el 80% de la produccion, habiendo llegado

:en algunos aﬁos al. 85%.. | _
Esta modificacien de su estructura paralelamente a las fluctuacio-
nes del mercado exterier, no solo en cuanto a los volumenes demandados

sino tgmbien internamente respeeto de los regimenes de cambios, 8e epea o
! .
" ra con una evolucion de la oferta que atraviesa por periodos alternati-

' s

~vos de eseasez. ' “,," ! ] R 1 :  :"'“

Frente a tales circunstancias, junfo a 1as negociaciones que deben
/-
realizarse ante los 1mportadores del extranjero, en: el orden interno de=

ben arbitrarse medidas tendientes a regular el consumo “en funcién de laa
necesidades de adecuar 1le capacidad de oferta y el stock ganadero a la

"dem&nda ‘total ¥ atender particularmente 1os saldos axportables due cens--?

i

/ tituyen el segundo rubro en importancia, luego de los cereales y lino,

oL '_~Lf-,.'_1 A ol A



del ingresc de divisas. ' s i ' . ' :

Los aspectos enunciados han repercutivc favorable © desfavorable- _
:_mente en 1a situacion econemica de 1as empresas, segun el carécter de .
1as medidas adoptadas;/ '

- Bl periodo analizado arroja un saldo neto de utilidades en 1965

R A
y pérdidas en los dos ejercicios siguientes. .

Sin perjuicio de lo expuesto, en este periode se realizaron 1nVer~
sienes de reequipamiento y complementaci@n de las lineas de . produccion

i

en algunos establecimientos.,:" o N "'.‘ jf ~\:_['_. o “ff';.
En este sentido Se considera eportune resaltar que en el pais, par
'-ticularmente en plantas que abastecen el consume 1oca1 radicadas en el
1nterior, se aprovecha una escasa proporcien del animal faenado, consti‘
tuyendo este fenomeno uno de 103 principales objetivos para él futuro y
al que deberén estar orientados los proyeetos de inversién en este Tamo.
En terminos generales la concrecion de tal objetivo estaria 1nd1 -
_cando que se produciria una modificacién sustancial en la estructura de'
'produccion de 108 establecimientos del future, reSpecto de 1a situacion '
:actual, 1ncidlendo por lo tanto en 1a compoaicién porcentual de los ra-
. bros del activo.f . : o _" _ o
, ‘Como puede observarse en el Gréfico 2 1a distribucion del Pasivo ;f
presenta como rasgo sebresaliente que las deudas hasta un aﬁe represen-s
tan mas de’ la mitad del mismo (55%). / - |
Esta propercien es la mbs alta de todos los rubres estudiados y 8se
§1ncula con el alto precio 1nterno del ganado, el volumen que adquieren""
las transaccienes e, 1ndudablemente, 1a escasa significaclén.del capital
empresario, euya reducida magnitud se aprecia\al consignar oue represenol
.ta menos della quinta parte del valer de los Bienes de Uso y tiene un in |

oA . ) L . t

/
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" dice de rotacién del éapital del orden de'325h,8%'sﬁperior al doble del
de tabaco, que es él aegﬁndo'respéctO’de.los sectar es analizados en es=-
te estﬁdie.. | _

La desprepor616n del Caplital frente al volumen de VQntas'y respecto
‘del valor del active fijo se explica por tratarse de valores integrados
eon un poder adquisitivo muy superior, el que queda en parte de manifies
to por la: significacién que adquieren 1as reservas constituidas por re =
valuacién del aotivo fljos | _

De tal mode que si se incluyen para.el'céléulo el,indiee_de.rotaéién
se reduciria a 789,5% que, si bien continﬁa,sien@é'élevado, es wmhs repre
sentativo del concepto que desea expreéarsec |

A su vez, la relativa 1nsuficiencia del‘eapitallsocial se observa
en la relacidn con el total de deudgs més-prqvisiones;_respecﬁo-dg las

cuales sélc representa el 12,9%.
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En este rubro se 1nc1uyen firmas que elaboran diversos productos )
desde leche fluida sometida a diversos tratamientes, quesos T etros sub :
productos e integran 1a muestra firmas organizadas juridicamente como
sociedad anénima. | » ‘

’ La distribucien del acttvo refleja una marcada inmovilizacién; con
- una incideneia del hh,SS% de’ les Bienes de gso, de los que el 67,87 lo
eenstituyen Inmuebles. ’ | \

Esta relacién. resulta légica si se considera 1a necesidad de super~
ficie cubierta e 1nsta1acienes que requiere el almacenaje Y tratemiento
tanto de la materia prima como de les productos en curso de elaboracién
b2 tambien 103 elaborados. ;-""

La evolucién de 1es valeres que componen los Bienes de Uso no 1nd1~

| can para el periodo estudiado que 8e hnbieran eperado nuevas 1nversiones.

" WNo ebstante se trata de empresas modernas,‘de reciente instalacion, que

pueden tomarse como indicativas de - 1as plantas que se 1nstalarén a cor -

to plazo.'

e
r

Ademés no debe olvidarse que son validos para unsa eombinadién simiul

lar de empresas que 1ntegran tante la faz de leche fluida y aubproductos,

N . {

eomo firmasproductoras de quesos \v h S B Cor . ,_\\

La relacién entre les Bienea de Cambio y los. de Uso es del 71 87%

) -

propercion similar a la de Frigorifieos y que . 1mplica para les primeros
" una 1ncidencia del 32, 137 sobre el total del Activose ‘

A pesar de la similitud senalada, en rigor son diferentes los fac-
tores. determinantes de esas relaeienes.' ' |

En el caso’ de la industrializacion de la leche incide espeeialmen-;

te el procese de estaci@namiento que exige 1a elaboracién de algunos pro

L
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‘ De los demés rubros 8e destaca el porcentaje de las disponibilidade;
(8, 11%) que es ol mhs alto de todos les sectores y que junto con el 10 @?
de leos Deudores por Ventas cubren coneaxcese les ‘compromisoes a meneos de é
un aﬁe, alcanzando el 1nd1ce mas favorable, tal come se expone en el ca-%
pitulo siguiente. o

En lo que respecta al Pasivo, en contraposieién a los comentarios :
 efectuados en Frigorifieos, este sector presenta_una situacidn inversa ‘?
pues el Capital compone ‘el 55,%8% del totale : | |

El Fondo de Reservas asoiende al 9,52% y las utilideades totales no
dis trituidas el 11;, 57%. _

Al,iéspectoldeba'seﬁalarée que si'bieﬁ en los tres ejefcicios este j
ramo Obtuve_utilidades netes con una'aceptable"proporciéﬁ sobré las vqg-f
tas (23,27% de promedic) la relacién sobre el capitsl oscild del 6,80% ,i
y 9,85% en 1963 y 196& al 28,82% en 1965,_que resulta légico frente a laf
situaeion de suficiencia descripta‘ o _ | _ | v

Las deudas totales suman el 16,99%, pero es 1nsignificante la pro-
poreidn de los de més de un afio (1, 39%)‘.‘

En conjunto las Provisiones y'Previsionea representan el 3,&9% .
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El esquema promedio para los tres ejercicios Y, para la muestra de

emprgsas‘eonsideradgs 1ndica‘como.ra§go tipigo una degtgcada 1mportan—
cla relative de 1os Eienééide Céﬁbio,'qﬁé-aseiende‘a11&1;17% del aqtiﬁof
| vﬁbfai'y eomo.contrapértida uﬁg_ﬁrépdfeiéh'infefief al 30%.de les‘ﬁienes-—
g uso (28,91%). ;'f ._" . ": '1 -: | ¢  | -,. | | |
| La relacien ‘entre ambos conceptos es de 1h9,09% ) 1ndica que ios
'Bienes de Gambio exceden en aproximadamente la mitad el valor correspoﬁ

. dlente al activo 1nmovilizado. e -.*_ o P

Esta proporcién refleja una caraeteristica similar a la destacada

| ten el caso de la 1ndustr1a 1echera y que se vincula a 1as neceaidades
de estacionamiento de los prodnctos .en curso _de elaboracion pero que,fn
"en este caso, debe agregarse ademés la 1ncidencia que podria tener la
i'estacionalidad del proceso de produccion, particularmente en las nece- :
sidades finaneieras para 1a adquisicién de la materia prima. .

En cuante a 1a participacién de los rubros de active fijo 1os va =
1ores computados se mantienen précticamente estacionarios en los tresA
'eJercicios, indicando una oompensacien entre 1as inversiones realizadas
;y los montos amortizados..’ ' o o o ".'.T" | o |

Asimismo debe tenerse-eln cuénta Que é é trata de unalindu‘stria' tras-
'4dicienal, en 1a que las sumas’ amortizadas alcanzan proporciones altas
 respecto del valor de origen de los bienes.. | ] i . | _

' 'Los creditos por ventas tienen también una particular incidencia,'
:-cubriendo el 19 79% del activo y las disponibilidades conforman el 2 Bh%u
En conjunto estod . dos rubros cubren solamente el 55,85% de los COm~

promisos a menos de un aﬁo, resaltandose la dependeneia del pasivo de

terceros pera evolucién, ya qne el capital propie se encontraria 1nmov1u
: 1 . _ o . .
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li.zado précticamente en su totalidad (‘9)-1-:3775). :

- No obstante, son impor tentes las reservas constifmidas (11, 59%) y.
las utilidedes sin distribuir (9,18%), que en conjunte elcanzan al 20,7
del pasivoe. | | , ’ | |
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Este sector, Junto con los tres anteriores, pertenecen al grubo de i
nominado‘"Alimentes, Bebidas y Tabaco en la clasiticacion industrlal, i
.,pertenecen a les clasificades come desarrolhados. | |
'Sin embargo, este rubno presenta una caracteristica bien diferen --f
ciada en lo que respecta a sus grados de evolueion empresaria, desde‘ex-i
' plotaciones originariamente artesanales a‘pequenas y grandes empresas.S :

Esta evelucién coincide ‘con la do las tecnicas productivas, cuyo

_grado de automatizacion ha permitido lograr un proceso centinuo de alto ‘
T1ndice de productividad por mano de _obra oeupada. \

No obstante, en’ la estructura 1ndustr1a1 coexisten empresas de PO

~N HERY

quena magnitud e] con caracteristicas artesanales, que abastecen una pro«é
_porcién minima del mercado interno, que en su casi totalidad es atend1~ E

da. ; por un reducido numero de empresas.

\

Este secter presenta cemo rasgo tipioo ol mayor indice de extensiénf

e

" del negocio, en el que los bienes de cambio superan a 1os de uso en un
Tmese S

Las existencias de materias primas, productos en elaboracion v tore.
minados componen el 52 67% del activo, mientras 1nmueb1es, 1nsta1aclonesf
y el equipo ‘produc tivo solo representan el 21,&67. ) o n' : '

Al respecto merece destacarse que en los tres ejercicies considera-.
.dos les dos conceptos presentan un aumento que es del orden del Zh h% en
Bienes de Camblo v 10,&7 en 1os de Usd."\ | 'V

En este periodo es ademas 1mportante el incremento de 1es f@ndos =

AT et i B T e T i

' .plicados al rubro Inversiones, que. del 0 56% en 1963 asciende al 11 8&%
en 1965.° '“"-}"?f. o s'-:»' AR '\;'. _
' El porcentaje ‘de Disponibilidades (5 677) es el’ segundo, luego del .

t
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correspondiente a la.industrializaéién de leche (8,11%)_y es muy'redu ;
‘¢ida .la proporeidn de’éréditos que en cpnjuﬁto (pér,#ehtas-y otros) ai-
canzan al 11,73%, lo qub se debe a la:manera de'ope}arse'en“el'ramo, eégw

- cobros semanales o0 a més corto plazo a los disﬁribuidéres. '
Sin considerar los Bienes de Cambio, aquellos dos rubros mas 1iqu

dos cubren aproximadamente el 10% de los compromisos a certe plazo (deu-

o~ 4

das a un afio y provisienel). / 1
‘Estasdiltimes integran el 57,29% del Pasivo, de los cuales 6,55% co-
rresponden a Provisienes.
El alto porcentaje del Pasivo Circulante surge como contrapartida &
a la partieular significaeién que tienen los Bienes de Cambio en la es
tructura del Activo en estg industria, y que en términos generales es uﬁ;
rasgo tipico comin a los cuatro'rubros aﬁalizadés. ““
El capital no es muy-signifiéative (16,89%), situacién que en par,_i
ée‘censolida_con el 1mpofté de las reservas (8,66%)'y las utilidades s
distribuir (9,44%), que t‘etdlizan el 34,99%. |
Por otra paréé lé escasa proporcibén dél capital se encuentra en
cierto modo equilibrada frente a la_seﬁglada.sigpificacién.de 1os-biené$§
de uso, de'iés:qﬁe represeﬁta el 78, 81%, situacién que si bien no-refleég
ja nna aceptable suficiancia de capital es relativamente suficiente, a “;

tenta 1a manara de operar a may cortos plazos.




R den las artific&ales o celulosicas y las sintéticas.
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 del proceso de 1ndustrializacion argentino, pero debe advertirse que ha

| perfeccionamiente constante en el nivel de productividad de 1a mano de
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. TEXTILES | |

Este sector, junte con los expuestos anteriormente, pertenecen al
grupo de 1ndustrias consideradas desarrolladas, en contraposicién a 1as'§
que se hace referencia posteriormente Yy que se encuentran en vias de de-;

sarrolle.

No cabe duda de que se trata de uno de los'ramos mas tradicienales

.h-.a:. e et 3

A et s

experimentado a su vez una transformacion sustancial en los ultimos anos

En efecto, tal transformacion se ha operado como consecuencia de 1a

v

sustitucién de las fibras naturales, algodon y lana, por 1as de origen
quimico denominadas genericamente "hachas por el hombre y_que_compren -

Asimismo la transformacién se ha 1ogrado en su tecnologia con un

ebra, sobre 1la base de maquinarias modernas,,altamente automatizadas. L
En el‘orden 1nterne el sector presenta diVBPSOS grados de concen --f

tracién y de tecnologia en 1os distintos ramos que 1ntegran esta 1ndus -

\tv' . ..< e MR
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El esquema resultante presenta una situacion equivalente entre 1os
bienes -de uso (30 37%) v los de camblo (31 777 o | _
Los créditos por ventas alcanzan ‘al 20 80% j ies otros credites al

3,65% En Disponibilidades se afecta el 5,1%% del Activo, semejante al

RIS .
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de tabaco y superior al de todos los rubros considerados en desarrollo..é

" En este seetor tambien adquieren una-mayor significacién los fo;dos;
invertidos en valowes mobiliarios (6,77% del activo) que en algunos casos
se deben al aporte en. capitales de empresas que cubren distintas etapas

del proceso de hilanderia, tejeduria o apresto y terminacién.
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En el Pasivo;él Qapitaiuha osqilado én los tres ejerclcios entre
el 28 y' 29 porciento,ialeanzéndo un promedio de 28,71%, cubriend0'précd
ticamente el 96;17% del activo fijo e inmovilizado. ”
| Las deudas comerciales, bancarias y finaneieraé'eomponén e1.29,98%
del Pasivo, de ias cuéles 23,64% tienen.un plézo 1nferioﬁ & un afig.
"~ Las provisiones y previsiones totalizan el 5, 29% y el salde de utilida-~
des representa el 10,50% del Pasivo. ‘ ;

quiereluna 1mp0rbancia notoria, semegante a la comentada acerca de los

otros sectores tradicienales,‘eémo-frigorificos'y\bedegag.
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| A; IR CELULOSA.Y PAPEL
- De aeuerdo con’ 1a némina de empresas eonsideradas, este ramo comprenm ;
'f'de la elaboracion de pastas celu1631eas y 1a fabrieacién de papeles v |

'cartones.

Eate sector 68 el primero de 1as 1ndustrias que se calificaron en  h
'vias de desarrollo y presenta caracteristicas diferentes a 1as senaia-

das hasta ahora para los renglones comentados., | _ !

En primer lugar, 1los Bienes de Uso eonstituyen apreximadameéte 1a -
 mitad del Activo (h9,95%) ¥ no es muy significativo 6l porcentage corre
_pondiente a los Bienes de Gambio (13, 99%). o - : - B ?f

' El valor de estos ultimos ‘8 equivaleﬁ;e al 28 05% de 108 primeros,
 ,.caracterist1ca que se repite, como se expone mas adelante, en los’ rubres'
,'lcemento v siderurgia. _f' L __ | :

No obstante es 1nteresante haeer referencia a algunas ‘de las_ cau -;2

'sas determinantes' de tal similitud.\xl- S
En las tres industrias se trata de sectores cuyo préceso de producn%
‘eilén es eontinuo, pero en celulosa y papel y siderurgia 1nciden mayormen’
te las existencias necesarias de materias primas importadas.:. | ‘
Los valores que alcanzan las existeneias de tales 1nsumos fluctdan i
- segun la indoie de- los 1neonvenientes que pudieran trabar el normal abas?
»tecimiento, como conflﬂctes 1nternacionales, situacion del mercado mun -?
‘dial, cotizacion del\signo mgnetario, etco L - | g
la proporcion de los Creditos por Ventas - alcanza al 22 907 que su.-%
":_9 mada a la’ de Gtros Créditos (5,&67) totalizan 28 367. | i

AL respecto eabe senalar que este ramo presenta el mayor indice de ?

.Greditos por Ventas . sobre monto de venta8e

En termines generales estos seetores en.desarrolle, con excepcion_f




’ de siderurgia, presentan una proporcion superior a los comentados ante»,
'bienes que’ directa o 1ndirectamente estén aplicados a la inversién nacio 
fun plazo mayor de venta, por las- caracteristivas propias del mercado, qu

no son las mismas de” les productos alimenticios y menos aun de los pere-

'cederos._

""cerrespondiendo ‘el 3 53% a 1as primeras Yy el 1 ,81% al efectivo y bancos.
»tratarse de. un ramo en el que la relacidn entre bienes de uso yide cam-'

. blo alcanza una propercion de las mas altas Junte eon cemento y siderur~

"gia (358 53%)‘ Este aporte permite cubrir el 81 3&% de les bienes de ‘

- son tambien significatixns con un indice del 20,92%o

.

v

riormente, y en principio esa situacion se explica porque se trata de

nal’ en activos fijos,_o son de’ consumo semi~duradere y estén sugetes a-
\

L

. . _ K TR
Es oportune destacar que este rubro presenta el mayor 1ndice de ere

ditos por ventas sobre ventas (56,&9%). | o
Entre inversiones 'y disponibilidades 1ntegran el 5 3’4% del Active,.

En el Pasive, el capital social representa el Lo, 59% y a. pesar deié

v

uso. o o R o /‘ e .
Asim&smo las reservas (10 37%) v el salde de utilidades (10,55%), j'

RN

De modo que entre el capital y les valeres eriginados en la evolu~

’

cion de la industria. 1ntegran ol 61, 51% del Pasivo. )  g _ |
. El resto esta fermado por Provisiones (5,977), Previsienes,y Uti-

lidades Diferidae (0 88%)/y el aporte de capital ‘de terceros que se come

pone a plazo menos de un ‘afio 27,51% y a»mayer tiempo '8, 80% ‘ .l;i.'*
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CEMENTO
El esquema de balance obtenido para la industria eementera denota

un alto grado de inmovilizaciones, el que se destaca indirectamente si

3

. se tiene en cuenta que los bienes de cambio sole representan el 20 37%
de las 1nversiones fijas e inmovilizadas. | - _
Estas ultimas componen el 57,0&7 del valer del activoe :_g

Esta caracteristica es similar a 1a seﬁalada en el ramo oelulosa y

. \papel y se. repite, ¢ omo se expone mas adelante, en . siderurgia, donde al«
'-canza un- {ndice maximo. ".f" ,Q,g Lo !3 S ‘ -

e

La.tecnologia de’ los preceses exige un elevado monto de inversiones

| en- edificios ¥ maQuinaria, equipo e instalaeiones, cuya ineidencia on los

'_eostos 1ndustr1ales tiene particular importancia. - .
| Asimismo, las economias de escala suelen ser determinantes del ta - ?

-maﬁo de-las plantas,'cuyas capacidades minimas no siempre-permiten éufaaf

 prevécham1ento adeeuado, de acuerdo al mercado nacional y ‘a 1a situacien.

de la oferta total. 1nterna. | | | . ‘ |

. Las existencias de’ materias primas y productes en’ elaboracion y ter'

-.minados sblo participan del 11,53%% del Activo.;[ I fr"

Esa relacion es’ 1a més reducida de todos 1os sectores analizados y

sé-debe a que se trata de una 1ndustria eon’ mayor regularidad en 1a pro-.

‘duccién ya que esta localizada muy préxima a las fuentes de las materiasf

Los Creditos por Ventas integran el 25% del Active, 1os Otros Gredi

‘tos el 1 82% y los fondos 11quidos disponibles el 3,15%e
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Para fijar la magnitud de. los Deudores por Ventas cabe éonsignarZ“

que en el promedio de los tres ejeréicios“tienen una sigﬁificacién dei.%ﬂ
38,52% respecto del monto total de ventas. - o | - 'f
La estructura porcentual del Pasivo refleja una clerta proporclo a%-
nalidad entre casi todos los rubros, que oscilan alrededor del 13/1h %o
" En efecto, con excepcién de les cem@romisos a menos de un afio de ffﬂ
plazo, que tlenen una incidencia.de 27,51%, las relaciones eerrespondieﬁﬁ

tes a Otras Deudas (13,71%), Provis iones (13 2&%), Previsiones (13 Bh%)”.
Capital (1&,0&7) y Reservas (13,&3%), oscilan en esos porcentajes. i‘

Los dos rasgqs_tipices que se destaean en el Pasivo consisten/en
‘una escasa participacién del capital y en una acentuada incidencia de"{ﬁ
las deudas a més de un- afio de plazo, | |

- En principio les dos aspectos se oompensan ¥ rerlejan ademés las

necesidades de financiacion que se requieren en este ramo para afrontar

'proyectos-que4implican una fuerte inversidén en Bieges_de Uso.

Mediante ese aporte de terceros puede lograrse un alto coeficienteg{|
de rotacién del capiltal sociel (4,70), que, junto a una adecuada Propors i

&

®
[

<

cién de las ganancias sobre vehtas (Bh,hh%), permite & este'secfgr-obteéf

ner un aceptable rendimiento del capital (3%,65%)e - o




'ﬂf‘mo en la distribucion del. Pasivo,' . '-?;

- 'SIDERURGIA - - v

La consideracien de esta industria 1ncluye las distintas etapas de
alto horno,.acero v 1aminacion, que efectuan las empresas que- compenen |
la muestra. . $ R 7, R L "_'.; 'a;»

En lo que respecta a la estructura del Activo su rasgo tipic? fun -
damental consiste en la elevada proporcion que alcanzan los Bienes de' 3
’Uso (61,32%), de los cuales 62,8% lo ccmponen lag’ maquinarias, equipoé_ :
‘e 1nstalaciones 2 el resto 37,27 los 1nmuebles. ' / é

Como se expresara anteriormente este sector, Junto al de celulosa 3
¥ papel ¥y cemento, cenforman un grupo con caracteristicas similares(en;.ﬁ
1o que se rﬁfiere a la compoaicion de su Activo, aunque no ocurre lo mi g

. A

- B ,
L 'l
/ 'i

_Le incidencis de los Bienes de Camblo es del 18 2&7 cuyo valor al -

j‘f
i
:

Los’ Creditos por Ventas, que para los egercicios considerados tie .

~

 'canza al 30 03% de los de Use. .. iy ' _'_ _‘:'” N'J o ' 'Lf.\'

: nen un. valor equivalente al 35 h97 del monto total de ventas, componen

4

1
1
el 12 8u% del Activo. o _f-. o SRR o ~; §

Las Disponibilidades constituyen el indiee miaimo de todos 1es gru-ﬂ
_ v :

7-pos estudiados‘ 1 69%. | . | _
En ol . Pasive se destaca eon nitidez la. preporcionalidad existente ;
entre ol capital social (30, 6&7) ¥y los compromisos a un plazo mayor de "
un efio (29, 36%) que en conjunto (66%) equilibran précticamenme 1a, inci
dencia de los bienes de uso ‘on el activo (61 32%). B
El porcentaje de las deudas a més de an aﬁo (2 ,367) es el. maximo
) de todos los sectores y supera en més del doble a la del inmediato an ~2
terior, que corresponde e la industria cementera (13 717). /o f!¥3 ’:f

El pasivo comercial 8, corto plazo adquiere una, significacien del .

. \
RN .

- '7 '! Lo  '}." ', - “Vj L



29,57% que comparada con los rubros de mayor liqnidez del_active (Dis~

ponibilidades y Créditos a corto plezo), estos dltimos sélo répresenﬁan 

el 55,80%;\
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 INDUSTRIA QUIMICA .

P

-

\

El sector de industria quimica a8 po 1blemente uno de los que Se

| adaptan en menor medida 8 un tipe de analisis general ccmo el que se

realiza on este trabajo. - f-:, o :._ B _ff ; \ .
Esta afirmacién no se refiere a. la metodologia, es decir, a’ 1a'de-“
’.terminacion de balances tipo,’sinc a que dado la diversidad de ramos que
comprende,,tales como preparaciones farmaceutieas Yy especialidades medi-_
"cinales, pinturas, . plésticos, productos quimicos basices, etc., requeri-
."ria un esquema individual para cada uno: de ellOSo '/"_ | |
_ No obstante se estimé conveniente 1nc]u1€ en este estudio 1os re -
sultados de una agregacien de balances a fin de proporcionar un- eaempio
y ademés poder efectuar 6l anélisis comparativo con los demés sectares._
Se trata tambien de una industria cuya instalacién requiere una'élu
7ta proporcién de 1nversiones en edificios, maquinarié\y equipo e 1nstalg

4

ciones, como en el caso de los tres sectores anteriores, celulosa y pa -

pel, cemento y siderurgia. _

‘ Sin embargo presenta una caracteristica especial ¥y querconsiste en'
‘éﬁe el avanoe tecnolegico se. opera my aceleradamente, detérminando 1a
obsolescencia de equipos y procesos pare una misma linea de produccion ;
o el descubrimiento de nuevos preductos sustitutivos.

El balance resultante permite conformar el Activo con una propor -
" eién del 41,&67 de. Bienes de Uso, .21 797 de Bienes de Cambio ¥ 2h,86%
de Greditos por Ventas. | | v
Como puede apreciarée 1as existenciaa de Bienes de Cambio son apro_

T'ximadamente le mitad del activo inmovilizado (55 L9%)e - - ﬂ :%ﬂ'

En cuanto a 1os creditos, su porcentaje sobre las ventas es del

{



oy

65

Los saldos en Caja y Bancos componen el 2,)48% del Activo y loa o~
tros créditos el 3,54%.
" En el rubro inversiones ‘Se encuert ran aplicados fondos por el 3,93% |

del Activo y al _reapeeto debe sefialarse que réspbnden en ‘general 8 una

H

caracteristica del ramo, 'q.ue tiende @& complementarsé en algﬁn_a medida en
tre empresas que cubrenv distintas 'ei_;apas en una misme linea de productos,’
es decir, entre quienes elaboran las materlas primas o los productos in- |
tefméd\:los y los finales, ‘ . |

En lo que respeeta al Pasivo esta industria, junto con la de celulo
sa y papel, presentan las proporciones més altas de eapital (59 86% ¥
10,59%, respectivame nte)
, De la relascidén con ‘los Bienhs de Uso surge que ol capita]_. soclal es
précticamente equiﬁalente- (964,'55%), 1o que ens_eﬁa que la industria debe
implantarse totelmert e con capitaies' propios. |

El resto de los valores activos 'Se encuert ran eqﬁi_librados con sale-
dos édeudados .dentro de un perfodo anual del orden de 2l;,28% del Pasivo ’
el rubro de deudas a mé.s de un afio 8,68%, el fendo- de reservas 8 52/ vy
un total de utilidades no distribuidas del 9,06%%

Por ultimo las provisiones y previsiones ascienden al 9 55% del Pa~-

.8ivo Total (6 60 y 2,95% respectivamente).
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En esta 1ndustr1a se encuentra 1nvolucrada lae elaberacion de diver—‘

sos productos de eaucho pero de los cuales, medido en volumen fisieo y

",valer, tiene una importancia sustancial 1la fabrieacion de cubiertas y cd
maras para vehiculos en general. \
El esquema del Activo obtenido para este sector muestra una marcada

similitud con el correspondiente a la muestra de 1a 1ndustr1a automotriz.
(
_En ambos casos son aproximadamente 1gua1es las proparciones basicaS'

de los Bienes/de Use, de 1os de Gambio, las Disponibilidades ¥ de los‘
'Oreditos..- ' A
' %,\ Annque respecte de- estos ultimos, si bien el total es semejante, en—

automotriz une . parte 1mportante se refiere a Gtros Greditaso A -'117“(

En caucho, los Bienes de'Uso participan del 22 81% del Actlve y 1os
de Cambio del 30,88%. ' ) |

S

En este aspecte presenta igual fenbmeno ‘que, como se. veré, ecurre

N

i'CGn el'seetor automotriz, presentande una diferencia concreta respecto
-del resto. de las industrias conaideradas en desarrollb y se asemejan a ;,
1as caracteristlcas de algunoe de los analizades—en primer lugar ¥ que '

se denominaron ya desarrollados en el pais.

1

Los Creditos por Ventas constituyen el 38 @8% del Active y esa re-

lacién es la més alta de todas' las industrias estadi&das._
, En principie esa proparcion se explica por la gran variedad que tie:

'fne-toda la gema de tipos y medidas de prodnctos que se elaboran y que en

‘gran parte constituyen existencla de los revendedores, cuys atomizacion

_pareceria justificarse en la evolucion que experimenta el parque automo4

“tor nacional. B

/ N : . N

. Los saldos liquidos en caja v bancos denotan una particularidad es~

.'\ /




. la elevada proporcion que tienen las utilidades sin distribuir (27 95%)

T %o (88,79%). ;f‘ B o RS

\
e |

/A
_\

'pecial dentro de lcs ramos en’ desarrello, puesto que representan.tam -
bien la mayor relacion (h, h17). : 'i  : ‘f“' ;'. ‘ . 1 ih:f'

Eh cuanto al Pasive del cuadro obtenide resalta como rasgo esPeeial

que exeeden ‘la- del capital soeial (1&,27%) en aproximadamente el 100%

¥ ademas le escasa 1mportancia relativa del rubro Reservas (2,92%), po-
E siblemente paralagustar costos de. compras futuras de materias primas qué
forzosamente deberén efectuarse en el exterior. | |

© Esta composieion no se presenta en ninguna de las 1ndustr1as estu -

-

‘udiadas, aunque desde el punto de vista de la reducida proporcién del ca-
) pital, sin llegar a1 nivel minimo como enlfrigorificos (9,&1%), se ase -
- meja al caso de. la cementera (lh,Oh%) 3 R

| Asimismo 1a poca relevancia de las reservas constituidas (2 92%)
se repite en los ramos automotriz (2,9&7) y bienes de- capital (2, 85%)

Sin embargo la situacién de 1as uti*idades es limitativa del sec -

- tor caucho y surge como eonsecuencia de los sigulentes factores.(
| Este ramo ‘ha tenido 1ls més elevada préporcién de ganancia de ventas
%sdbre ventas, que dado la. reducida participacion del capital presenta ’

" ano de 1os mayores {ndices de rotacidn (869 Gh%) 7 el més alto rendimien
. / R
Se trata de una industria que ha experimentado una’ acelerada evolu-

_clon en aﬁos recientes, en. parte paralela a la del sector automotriz y

ﬂ\mayormente como consecuencia de las necesidades de reposicién_de cubier-

tas ¥ cémaras para el\parque nacional de vehiculos. ;-' -

En general se han 1nstalado tecnologias modernas, con financiacién

~

- externa y eontando con una circunstancia my. particular que no suele pre
: o
sentarse en etros sectores y que ha consistido en un’ aprovechamiento 8 e .

-
- - -

-
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‘" decuado de 1a. capacidad 1nstalada.en un period@ inmediato al de puesta"u

en marcha de los equipos.“ . _ _
Las deudas a un ane representan el 50 68% y las de més de ese’ lap-'i
so el h,§9% del Pasivo. | | ﬁ
‘Entre_las ?rovi;iones y Previsiohes'inpegran el 19,83%, éor;éépena"G

—

diendb a las_primerés el l7;gl%ly a 1as'segunda§’2,22%.
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En esta rama figuran empresas que fabrican autemoviles, ehieulos .
'utilitarios ¥y camianes. ’1 , i . ) « '
El Activo se distribuye con cierta proporeionalidad entre los Bie-
" nes de Uso (26 35%), 10s de Cambio (27, 97%) - los Greditos por VentaS-”u
(2&,51%). S = L ﬂ, o e

Sin embarge presenta ademés como rasgo tipico un elevade porcentaje'
d créditos (12,71%).

Los saldos disponiblés participan con el 3 96% ¥ 1os fondos aplica-‘
dos' a 1nversiones con el 3,09% | | , N
e \’La estructura del Pasivo reflega una reducida propa*eién del capi -
'tal (18 57%), aunque un poco superior a la seﬁalada en cemento v caueho,.
en los que oscilaba en el 14%, | n ., a

| Como se mencionara al sintetizarserlas caracteristicas de la 1ndus—.

tria del caucho el rubro Reserﬁas es reducido (2,9&%) en relacion 8 la
participacién que alcanza en las 1ndustrias desarrelladas alimentos Y.
'bebidas y textiles, que euentan eon una mayor antiguedad en su funciona-
miento, en los que se destacaron properciones superieres al 107 y en 1os'
que tambien inciden por o*ra parte, en algunes casos, los saldos de Te =
 valfio. T '_ A | | N
| -ée deété;é en él'fas1ve'1a §1gﬁifieacién'qa§ tlénén lés deuias d-
'a'corto plazo que compenen el 51 38%. - ' o r '_” ‘-_ -

Cabe remarecar que ese porcentaje es el mayor de 1os secta*es éue ée
.consideraron ‘en periodo de desarrello‘; es equiparable a la. sume de 1as
’relaclones de los creditos por ventas j bienes de- cambio respeeto del ac
 tive (52,&8%). T | | IR
Otro rubro caracteristico es él de las utilidades diferidas (h,élﬁ

' ' :

’ . PR . ’. ' "\ ._ o . s )"
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‘qué en el resto de los secta es comentados en ﬁingﬁn caso 1lega al 1%.
L Las Provisi ones y-Previsiones integran el'11,72%, eorresp@ndiéndef
les respectivamente 8 ,8% ¥y 2,89 %. \

, . Por Gltimoc, los saldos de utilidades sin distribuir suman l,33%.

Cabe acotar que se trata de una e ctividad que se desarrollé mis ree
eientqmenteﬁqﬁe las demds industrias, como consecuencia de wn régiﬁen
promocional qﬁe'pérmitié el aporte de eapital extranjero y que se encuen
tra sujeto a compromisos de integracidén de las unidades faﬁricadas, con
'COeficientes'ereeienteé‘de bienes de producciéﬁ necional,

Las firmas cons ideradas constituyen 1a Altima etape del preceso de
_construccién y montaje y se encuert ran vinculadas eomercialmente 8 una
cadena de proveedores de partes que componen la denominada industria aue
tomotriz subsidiaria, y a la que d1d origen. |

La atomizacion de estas fébricas que-atienden la demandé intermedia
de las empresas que integran la muestra'se‘relaciona con la impértancia
indicada acerca de lss deudas & menos de un ane.

AdemAs debe tenerse en cuenta que estas empresas constituyen. el cen
tro entre las 1ndustrias que las abastecen de p&rtes y 13 cadena comercii
que 8e encérga dé'ias ventas de sus productes, cuya’concreeién genera a
su vez un flujo financiero_haeia este'seetor,-que atiende las necesidades

de ceréditos de'ioa compradores finales.
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- BIENES DE’ CAPITAL BRI

Para completar'el cuadro-ggneral de'las aetiviéadesﬂéomprandidas\sé
'consideré 1nteresante 1nc1uir el resumen de balance agregado de empresas
que tuvieran por objeto 1a fabricacion de bienes que ferman parte de las

_ inversiones en maquinaria y equipe de todas las 1ndustrias.
' Es evidente que la gama de productos que oabria incluir es muy am:,'

..

| plia y por lo tanto el numero de’ las empresas. ,

En ese sentide se presenta una situacion similar a 1a 1ndicada pa -

s

_Ira la 1ndustria quimica.

_ _ Los resultados calculados 1ndiean para este tipo de industria una -
_partieipacien del 31,20% de los Bienes de Uso y 2@ 59%'de los ‘de Gambio

r.

“sobre el total del Activo. B "ﬂ _; o ‘. f' - L
| Ademas una significativa ineidencia de las 1nversiones (6 10%) que'
-.;resulta similar a los mas altos operados en el sector tabaco (6 77%) y
textiles (é 56%). | |
Los Crediﬁbs por Ventas, los que alcanzan una proporcién elevada ff,
.(58 06%), componen el 31,90% del activo total. _ | .,%T__ \
. El aporte del” eapital sooial representa el 29 92p del Pasivo T o8 |
.reducido el porcentage de las reservas (2, 85%). ; ' ', /"i )
| | Las Provisiones ¥ Previsienes 1nsumen el 17,66% del Pasivo y 1as‘ _ 
_Utilidades sin Distribuir el 8,25%. o o
~ Bs elevada la relacidn porcentual correspendiente a las deudas a ,
; menos de un afio (59,98%) y también a ‘las gue exceden ese termino (9 57%)-
La, vinculacien entre los Bienes de Cambio ¥y los de Uso (67,38%) de-
§ta una escasa extensién del negocio, aunque considerablemente superior

a la de 1a industria cemantera, de celulosa v papel y siderurgica, en 1os

que esa relacién oscila entre 20 y 30 porciento.

v . : i . . . . e
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El valor del ﬂ/eapital-es semejante a las aplicaciones ‘dn Blenes de
" Uso (96 51%) y es relativamente bajo el 1ndice de rotacion (2)45 53%),
aunque aproximadamente el doble del de celulosa vy papel, cemento y sic’leo

rargia.
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IHDICES PARA LA DETERMINACION DE POLITICAS DE CREDITG BANCARIO
' MEDIANO ¥ LARGO PLAZO

En ol capitulo anterior se. expusieron las principales oaracteristi-f

cas que presentan los estados del aotivo y pasive de algunos grupos de

balanees representativas de 1mdusbrias 1mportantes..

'_ narse, tanto por el consumo eeonomico de los bienes de use (en terminos :

1
Los esquemas resultamtes surgen como promedio de los ejercicios co- i
rrespondientes a 1963, 196h v 1965 y,con las limitaciones que se enume.-j
raron obortunamente, se las considera prototipos para’ cada seeter. ' "?i
| En sintesis se’ traté de resaltar 1a incidencia que tenian para cada%
ramo . les aspectos tecnicos, a traves de- la relacién entre Bienes.de Uso ;
y Bienes de Cambie, y 108 comerciales, segun la pa;tieipacion de 1os cré}
dibos por, ventas sobre el activo tetal. | '  : i -
Ademés interesaba cenocer la 1mport&101a relativa de los fondos afec
tados 2 cada expletacion, a fin de comparar les aportes de capital social
oon los de terceros vy de estos los a éorto plazo ) hasta un’ aﬁo, de los
que exceden ese terminoo . . '_ | jf' - o :;,’ '
Loé resultados ebtenidos responden a una estructura dada vy constit

yen ana situacién estatica sujeta a las modificaciones que podrian origi

< o
el UL G N il nﬁkmuu‘w“ \M

generales computado por las amortizaciones, aunque en la mayeria de 1es

eases no coineiden eon 1a proporcion adecuada a su vida util) con el gra\f

| do de ebsolescencia tecnica, como por- los. incrementos de la capacidad

productiva, 0 de su utilizacion, que pudieran realizarse en 195 digfiﬁtoé
sectores,'sin perjuicie de 1as alteraciones provenienbes de ajﬁsﬁes con&?

tables,»come ser por. revaluo.'

El estudio’tiende precisamente 2 analizar el emplee de indi¢esA4ﬁ§fi




: parte b) del panto 2) estén condicionados a las necesidades de reposive

- quirir, de acuerdo con los planes de expansion de la capacidad para Prow

" tender al financiamiento ‘de las inversiones destinadas al reemplazo y/e 1

'ciales netos dntre empresarios N 103 prestamos bancaries y de particula-;

produccidne. - L f; T
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permitan adeedar\la polifiba‘creditieia a mediano 'y largé plézo-éara a'lé

la ampliacien de la capacidad produetiva en 1@8 distintos secta'es de ﬂﬁf
la 1ndustr1a magufacturera. .< .
-En euanto ‘8e refiere al fluir de dinero, las necesidades de las em }
presas se originan sinteticamente segun el slguiente esquema._'
1) Por pagos 8 los faotores de 1la produccién, salarios, sueldos, 1ntere~3
1
;

el trabajo v el capital empresario) y‘que incluye ademés las amortizg%

ses, dividendos, etc. que 1ntagran el concepto de valor agregado (por

-ciones ¥y los pagos por transferencia de los consumideres al Estado
—(impuestos 1nd1rectos). o o
é) Por pagos entre empresas _ i
" a) eompra de materias primas, combustibles (productos intermedios).
\b) inversioneS°’compra ‘de bienes de capital (maquinarias y equipos)

- Yy oonstruecion de edificios e instalaciones. o

. v
[T

”%
‘Los gastos del punto l) N de 1a parte ‘&) del 2) tienen una relacié 5

directa con el volumen y los costos de produccion, mientras 1os de 1a ' g
g

En terminos generales puede deeirse que la financiacion del proeeso‘g

cien de la maquinaria y equipo existente y de los bieneb de capital a.

v

ducir y su adecuacion a los adelantos técnicos més modernes.
productivo es atendida -con los ingresos por ventas, les creditos comer e}

res a corto plazo. Cabria agregar por dltimo 1oa subsidios obtenidos 3

para solventar la diferencia . entre el precio de'mercado v los costos defg

=

‘/J
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. En lo que respecta a inversiomes las f&énﬁes'de financiacién se

originans

i

l.- Dentro de la empresa, por provisiOnes para consumo de capital (amors

tizaciones), reservas especiales y utilidades no distribuidas y/o

———— ————

: capitalizadas (ahorro de 1as empresas).

2.- Fuera del giro de la empresa, por nuevas suscripcienes de capital

(ahorro de particulares) vy por creditos nacionales 0 del extrangero’
a mediano ¥ largo plazo (bancario, de capitales privados ° de empre~

‘ sas_).

v
~)~ .

Para este ultimo caso se trata de contar con elementos de juicio

que permitan acordar prestamos bancarios para 1nversiones adaptando las

condieiones de las operanienes a las posibilidades financieras de cada

I3

DY

/sector 1ndustrialo

: /

Los proyectos cuentan cen creditos del sistema bancario, con tasas

méximas fijadas por el Banco Central y monto 7y plaZQS establecidos por
1as mismas entidadeso - ;.‘ f; ﬂ' -

- En operacienes a mediano Y largo plazo 1a participacién del Banco.
Industrial de la- Republica Argentina tiene una especial significacion,
aunque por la limitacion de les recursos prestables del mismo, en parte

X
se ve afectado por 1a magnitud de la cartera de corto plazo (renovable)

) kA 19 ex1ge fljar una politica selectiva en materia de actividades apoya~
das, 1as que se complementan con sectores atendides cen redesauentes 68 =
peciales que otorgé el Banco Central. | | |

 ' En_ 1as reglamentaciones crediticias vigentes existen regimenes de
carécter general aplicables a tedos los sectores v otros espeoificos pa-

ra determinadas actividgdes. L “'i-.\ . “ ‘ ', '1 R

L.
" T

. Los’ primeros atienden 1as necesidades de financiacion para la com -
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. pra de maquinaria y"eéuipo en_el extranjeré T eﬁ-ei pais v la cdnstrucwig
”'cion de edificios & instalacienes, pero estén sujebos ‘a ciertos requisi~§
tos de prioridades que 8e fundamen tan ‘en la escasez de las disponibili- {

dades prestablea. . o : "Qj '~.jg!

~

S o
Los segundes surgen como consecuencia de estudios especificos sobre%
determinadas actividades, que comprenden los aspectoa de mercado, tecniag

cos y econémicos. . '- 7 . ';~ . o "_  | .:*f ) 4:}? 1
. En este segundo grupo se destacan, por ejemplo, las especificacio';ii
nes que se requieren en cuante al tamano de las plantas en los frigori~ E
flcos de Rio Negro y las caracteristicas tecnieas de las ramas de indus

trializaeion de leche. | | |
En ambos casos ‘se apliean 1ntereses menores a los maximos estable

7

dos-por-el Baneo Central (15%) 12% para los aludidos frigorificos y 8% %
: para el precesamianto de leche.. . ' ' §
| &

. Esta circunstancia especial estaria 1ndieando que se han realizado

minucioses estudios acerca de la situacion financiera de ambos sectores,%

e

los que permitieron concluir que tales porcentages eran les més adecua -

L

-

Sin embargo, tambien pedria ocurrir que no fuera precisamenta ese él

3
dOS 3

1
4
brir los deficits de eapaeidad de produccion estimados en los estudios, 3

fundamento, sino que se tratara de una tasa promocional que, por ser re~

5

J

|

B

kA

-4

ducida, sirviera para atraer capitales haeia esos sectores, a fin de cuw %
previendo la evolucién de la demanda futura. | o
Desde el punto de vista de 108 fines perseguidos por una linea de 1j

credito de promocion especifica, pareceria 1nnecesario el empleo de 1n-,i

dices que reflejaran la sltuacién financiera de la actividad, , '» ’ f{.ﬁ

/ ot

' Sin embargo,,incluso en este caso, seria conVeniente realizar el
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A

andlisis con el objeto de fundamentar el percentaje de interes aplicado
y las demés condicienes de ‘;peracion, plazo y monto. _

-Asimismo el use de indices tamb'len deberia aplicarse tanto para el
caso de unsa empresa en mercha por ampliaeiones y/e complementaci 6n de
sus 1{neas de,producc/iéh,_como en el caso de proyectos nuevos., B

En este Gltimo aspeéto interesaria proyectar la composi_c'ién del baw
lance para el periédd de funqionami’en/to ndrmal, o sea luego de la cons-
truccibn e 1ns1‘;alac1v6r_=.1 ¥ puesta en._’marcha', y comparar la siﬁuaci én résul
tahﬁe 'cpn' el esquema standérd del sector de ciue_ée'_trate.' |

Sebr_e la base de la Mfe'mécién compiladé. pa-‘ra‘vloé disﬁintos secto=

res 1ndustriéles estudiados se calcularon las diversas rél_acibnes que

i

figuran en los cuadros sigulentes.

7




e ey F?iGQRiEIcoi : 0 = ’
S 1963 é 196 ! 1965 romams | PROMEDIG
fINDICEs‘DE LIQUIDEZ | o
 Disponibilidades = 3,25 35,1k 3,69 10,08 3,36
by clatit ot 15,97 3W32 U570 125,99 L1,99
fDisp;crédhvmob-bébio | 120,18 85,h¢ a 81’03 286,61 95,5

sCQmpr.‘corto plazo

‘Recursos totales | :
‘Compromisos totales 92,22 17,21 7,84 2,27 - 80,42

EXTENSIONW DEL NEGOC IO

‘Materias primas o e _ Sz '
‘Inversiones fijas 86,23 85,25 63,52 235 78s33
' INMOVILIZACION CAPITAL

‘Bienes de uso « , L
‘Bienes de cambio 115,95 117,30 157,&0_ 390,65 130,21

~ ‘Blenes de uso’ N 1,59 0,15 68,61 2 ;
Activo dindmico | .7 »39 | 70,15 6 216’35 70,11

Bi de t | o - ‘
Capital soolal 999,51 219,58 LAB,87 1697,96 565,98

Capltal | . \ % e 5 o
.Z‘_ Inversion_ea fi;]as 10 _ 55,76 ‘ 25)87 69963 : 23,21 '
CLASIFICACION PASIVO -
'Deuda exigible | | e o .
‘Deudas totales o792 9k,08 90,40 263,77 87,92
EQUILIBRIO INMEDIATO =

i Deuda exigible - ) L ) o

! Capital neto © 0 1161,70 . L66,66° 753,28 2381,64 . 793,88
| AFECTACION PLANTA i | |
Pasivo diferido ‘ ﬂ. CL . i A
Inversiones fijas | 26,67 %. 23’25% 22,13

: 1.
o .T2,03 | 2,01

_ﬁ




e y.. . FRIGORIFICOS
o 1963' ’1"196h
: SITUACION PATRIMONIAL |
| Pasivo total | 19 '
lActivo neto 63{ 9 , 76,11
SITUACION FINANCIERA
fActive a certo plazo 12 ac |
' Pasivo a corto plazo 120,17 85,40
' GRADO ENDEUDAMIENT O
fPasivo total / g _ v '
Capital efectivo '1513,90 516,15
INDIGE DE DEUDAS \
Gapital . - -
- Deudas totales. 6,60 20,16
' RENDIMIENTO CAPITAL
- Utilidad del ejerc. o €8 w
: Capital realizado 152,68 .
' PORCENTAJE UTILITARIO
- Ganancia de ventes - | o
?5Ventas netas 15,83 8,27
. INDICE DE ROTACION
"Ventas - 15 1661 .1
| Capital realizado 6125 661,19
»‘ ] : . / .
) INDICE DE VENTAS
Ventas .
Deud.vs.y doc.cobrar 2194,57 - 1705,67
,é z
§

1965

82,54

81,03
849,63

12

1978,k

779,62

TOTALEéHTr;RQ¥%£EfE
221,8) 75 95
286,60 95}55é

- 2879,68 959f89

38,76 12,92
152,68  50*89
32,55} v16.85§4

14679,86  1559,95

976,33 3254,77"

|
i
i
i
.M.J._._._,_ ]



FRIG(R IFICOS

;-»w»-m—:mu_» i '1 S R "
} | o | 1963 Y] 1964 1965 TOTALES» | PROMEDTO

ESTADISTIGA DE S.A. |

| INDICES DE: | ,
1) RENTABILIDAD 19,76 @  =-= === 19,76 | 6,58
ga) LIQUIDEZ 107,90 9li,h7 90,17 332,54 11@,84
' 3) ENDEUDAMIENTO 161,47 227,58 284,11 673,16  22i4,30
'lt) RESPONSABILIDAD 192,96 ~ 151;21 135,98 -+ 479,25 :' 159,75
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. . (Compre corto plazo -

g 196h . 1965 | T@ ALES ' | PROMEDIO

'.INDICES DE LIQUIBEZ

i Disponibilidades.

. Disp-ctas.a edbrar ‘
- (Gompr . corto plazo '
fDispociéd-vmov-bebié-
Compr. -corto plazo -

|
L
Becursos tetales :
_ _Compromisos totales ]

i
[l
EXTENSION DEL NEGOCI 0

\

|
-Inverslones fiJas '?
i

;‘INMOVILIZAGION CAPITAL

'Bienes de uso

~iBienes de cambib_ o ﬁb‘

épital secial 'f L&‘_

'_Gapital
‘pInversiones fijas

beuda exigible
ﬁeudas totales j-

Q‘UILlBRIG INMEDEATO

' 3}euda exigible }"'
oapital meto

ﬁ;FECTACION PLANTA

J .

| LASlFICACION PASIVO | _} |

g R EUE
Materias primaS'J R ﬁ

B A

'286.77

I '66095

19,3k

| 87;56

'126 65

A . 31"+3

,'118 62.

ﬁasé,ésf

o 78,95'

:  7’8§

e e T R e A A P T L o
Tt : o . )

I 83,88 | .

it

s
510,31 |

28,6
=5
127,68

e

18,31

Chy,22 | e

‘L:7g;65j"

"?J;SSi_

NEWLE B

F o ek

81,90 | 253,

132 63

/

,352.05

1_8h9.h8 J
T7h,k8 |

fm e e e :

i .
fl
2
-

 161;66 {,

23,51

110,95

283,16
71,87

85,47

"751;33

;izh}lé_

8,5l

258,16

Uy

L

33,88 |

'3,152;76“#'
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e

ESITUACION PATRIMONIAL

Pasivo total
Activo neto

1SITUACION FINARCIERA

Activo a corto plazo .
Pasivo ‘& corto plazo f

GRADO ENDEUDAMIENTO

Paﬂ.vo-total
Capital efectivo

INDICE DE DEUDAS

iCapital
Deudas totales

iRENDIMIENTO CAPITAL

Utilidad del ejerc.
Capital realizado

'PORCENTAJE UTILI&ARIO'

gGanancia de ventas
Ventas netas

INDICE DE ROTACION

Ventas _
:Capital realizado

{INDICE DE VENTAS

Venteas
Deud.vs.y doc.cobrar

. I
|
»
_V-
A R i AR s

1963

)

22,02 -

252,40

41,86 |

243,50

6,80_5

21,53 .

171,11

91k, 50 :

_ LECHE

196

T AL

20,77

286,77

35,12

289,80

9,85

28,45

169,10

978,30

ZE PG U TN

1965 | TOTALES :

” ki _jmrﬁ‘wwww ?WWW& f

82

26;;6 | 62;95‘ ,?0'98
291,16 | 85@,33 .276;77
o 11,38 3,12
297,38 830,68 275,89
28,82 b5,k 15‘.15\1

21,20 1,18 23;72.§

172,74 512,95 170,98 |

928,30 = 2821,10 9&0,36 ;




T VIe il

ESTADISTICA DE S.A.
'INDICES DE: |
1) RENTABILIDAD

2) LIQUIDEZ .
'3) ENDEUDAMIENTO
l4) RESPONSABILIDAD

o
l
Y

L, 75
280,98

25,2
525,53

15,78
347,46
2ly,3h

582,86'

R N BT € et et

IR ,a' TR L e e "
5 | POTATES gpﬁommo

,: 982,12

172k,59

83

K

!

46,15 - 15,38 ?
327,57
2,72 |

574,86

74,18
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. iInversiones fijas

.ﬁﬁﬁﬁﬁj&jK;Eiﬂvﬁg AhEs @

5%4

Jﬂ%‘N@ Eﬁa% ﬁﬁ‘@%mﬁlww‘

'EXTENSION DEL NEGOCIb

Mater 1as primas

|
H
. INMOVILIZACION CAPITA

| Bienes de uso -

- 118;g5

Bienes. de'cambioa

Bienes de uso
Activo dinamico'

Bieées de uso
Capital soclal

Capital .
InVersiones fijas

:CLASIFICAGION'PASIVO'

{Denda exigible

Deudas totales - - :,?95’26\ - ko7 286’21'
| UILIBRIO INMEDIATO 3
" |Deuda exi ible | o | S ; N  :-7
Capital ngto 133,77} 172,78 | 233,76 | 540,31 | 180,10
,}AEECTACION PLANTA | - |
|pasivo diferid,_o | e m ol 1 | B oz :
: Inversiones'fijas' 51)’90 ZOth, 57’86- 7%’80,5 ',25’93i

8h ha

55, 12 |

90,73

R T R e S

\110,22 '

o v A gy,

108,26

| 92,57

137,148

'72:73 .

'-hh358:

T T T T

k— -

52,26n

100

100

L91533'

31,11

96,48

.26

% 209;hi
128,81
318,A81

283,10 |
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; BODEGAS _ - \
1963 | 196k 1965 "| fo7ALES | PROMEDIO|
INDICES DE LIQUIDEZ \ S|
Disponibilidad e eom | ommor 1 an !
Conprs. o bo pizze , 5,66 | 7.02 5271 AT95 1 5,98
. o o ST C oy to )
iDisp-ctas.e cobrar’ “BRM GO i | &)y 3 E RE I
Combr» carto plaze 57,52 sh 59 | 55.§§.  167,54 - 55,85
|Dtep-créd-vmeb-bebio| . 3es 11| 1ho g A 2 |
Cozgrfrzorzgopla:o ° : 155’1113 ;h0’53 . 137’h8“ ) h53’12% lhhf37  |
Recursos - totales 1% ui . 8: | ; 6}86 | OJ % o1 |
“{Compromisos totales_' b2 1 ;2 ?39 26,56 . ”397?25' é113?:h21|

149,09 "

69,80

Loh2ok |

106,16 !

-9hg5?fi

1 95.h0 |




. larapo- ENDEUDAMIENTO’

. BODEGAS

e T TR

O S U

r
PR

" _1?63.

fiigég-

| TOTALES

PROMEDIO

e @At MTE IR

,Pasivo total
Aptivo neto

- ISTTUACION FINANCIERA

“lActivo a corto plazo
. {Pasivo a'ccrto-plaze

- Pasivo total 5
_ Capital efeotivo_._

INDICE DE DEUDAS”'

{Capital ‘.- Ev S
“iDeudas totales '

 IRENDINIENTO GAPITAL

Capital realizado
PORCENTAJE UTILITARIC

-Ganancia de- ventas
Ventas netas N '

INDICE DE ROTACION

Ventas . '
Capital realizado

 INDIGE:DE VENTAS

IVentas . - '
;Deud.vs.y doc cobrar

SITUACION PATRIMONIAL'

Utilided del ejerc. |

45,98 |
© 155,11

1h6911'

_ 71;22

31,2
349,32

"61h,50_"

22,69

|7 055
9
- 5h,‘6g_
.'{:17f95'f

32,11

504,90

:,53:871

379,36

3h,32.

137,48
‘jzsi,ah:

et |

30,83 | -
- 522,47

487,28 -

159,97 |

1251:15f1‘:-

1656,68

! 552,23 | 1
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BODEGA

:
2

INDIGES DE:

1) RENTABILIDAD
2) LIQUIDEZ

' 3) ENDEUDAMIENTO
44) RESPONSABILIDAD

ESTADISTICA DE S.A.: |

1,33
167,06%

82,57
2&2,80%

1963

. i
R

DS N R

o6k

11,68%
152,8&3
109,94

207,76

!
1
i

23,16
154,43

157,27
l9h,50

1965  |TOTALES

49,17
Wk, 33
349,78
645,06

2

158,11
116,59
215,02

N
RS SRE TR 3

R LtECwe 4 e T

PROMEDIO | §

16,39
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B R P S
-ftr«ww;ﬁ__;_wli,__':l,__1965,_ }. 196h. | 1965 ETOTALES} {PE?ME?;O
INDICES DE LIQ IDEZ )
et W 823 126 29,86 9,9
iy ot S 55,50 e 29;97.§ 91,06 30,3k

‘Disﬁ‘crédéﬁmOb-bébio' ' : _ | ' f
;Compr; corto plazo 12),83 125,&8 109,62 | 367,93 122;6h

Recursos totales ' o : :
Compromisos totales 119,93 108 97,05 324,98 108,33

'EXTENS 10N DEL HEGOCIO

Materie 1ms ‘ N o
Tnverstenes fijas  BLT5 28,6k 24,55 5ok 1716y

 INMOVILIZACION AP ITAL

?BienGS'de uso ' _ , ' : n - ;. | :
' Bienes de cambio ' 39,72 h1,90 - Lo,72 : 122, 3k ) 40,78

'Blenes de uso 29,88 - 32,51 29,58  9L,97 30,65

’ -+ Activo dinamico

;5;;2::1d:oz§zl 138,04 120,k 123,46 381,94 127,31

Ca; 1ta1 ' ‘ : : :
f‘Iﬁgersiones fijas 72,04 83,02 - 80,99 2563h5_ 78,81
 GLASFICACION PASIVO I '

;'Deuda exigible - : T o _
’§D°“das totales i’ 99,4k . 99,51 . 99,90 298,85 99,61

EQUILIBRIO INMEDIATO

Deuda exigible . ! o £f = : oz -
Cepatas mote ~ 3he,56 300,05 380,67 1023,28 341,09
AFECTACION PLAN‘I‘A ' L o

i 1 : . ‘ : . .
Pasivo diferido . ' N ae szl ,
_Inversiones fijas _59’;03 6“’7h. 7,39 195,23 65,07

N T i
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:Pasivo total

- INDICE DE ROACION

‘Capital realizado

| -"#fk,mmmﬁwﬁf@;fwrﬂuuﬁ..w_

f 1963

SITUACION PATRIMONEEL

Pasivo total {
Activo neto ‘ ﬂ 6L, 20

SITUACION FINANCIERA .

Activo & eortb‘piazoi

1 02
Pasivo a corto plazo '3h’

'GRADO ENDEUDAMIENTO

‘Capital efectivo
INDICE DE'DEUDAS

"Deudas totales

RENDIMIENTO CAPITAL '

PORCENTAJE UTILITARIO

‘Ventas

INDICE DE VENTAS

;Ventas | |
Deud .vs .ydoc ,cobrar - 2138_

385,13

Copitel 29,03

Utilidad del ejerc; . .683
| Capitsal realizado 51,

- Ganancla de ventas - 8.66
" Ventas netas | 200

1016,49 ?

R T T B PR

. TABACO
! 196k

69,87

122,58

343,06
© 33,16
48,99

11,90

1435,15

3463

1965

79:51'

109,62
L29,98
26,2}

13,47

8,26

!

W SR T e e A
. B e RS .

N

213,58; 71,19 5
366,22
1158,17
 /88,h3> ' 29,47 ff

Wk, 48,04

N
TOTALES

-

e

P
‘PROMEDIO

122,07

'386305

28,82 9,61

/

2200,36 L652

4809

- 16410

1551

31470

T T T

P




 TABACO

INDICES IE:

1) RENTABILIDAD
{2) LiQUIDEZ

3) ENDEUDAMIENTO
};) RESPONSABILIDAD

ESTADISTICA DE S.A. ,

TNmATIoT mTm ST TR

iorws

vmege me e mean

1963

D s

2li,h9
153;12
173,65
197, 6k

ETERA Ty e

1965

196, |

L
32,47
- 159,09
i
176,22

18L, 64
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mrtsseaTN Ay —ass
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et e e

LIt e ar AT AE e, wD TV

'28,57
121,58

225,85 |
157,38

[SURL VPRSI

'1

85,53
413,79
575,72
539,66
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T AR 90

R ;o
| ‘ 1“THES e e
1963 | 1964 | 1965 | TOTALES | PRONEDIO

INDICES DE LIQUIEEZ

‘Disponibilidades
Compr . corto plgzo

|Disp. y ctas cobrar
Gompr.~corto'plazo

Recursos totales'.
Compromisos totales

|Materias primas
Inwersienes fijas

Bienes de uso
Bianes de cambic

: Bienes de uso
Activo dinémico

Bienes-de aso - -
{ Capital soclal ]

Gapital
Inversiones fijas

CLASIFTGACIGN PASIVO

Deuda exigible
Deudas totales

Deuda exigible -
: Capital neto

AFECTACIOH PLANmA

Pasivo diferido
| Inversiones fijas,

T

g EQUILIBRIO INMEEKATO

o Disp-crédrvmob-bcbio .
' Qompr. eorto plazo

EXTENS 10N DEL NEGOCIG@

INMOVILLZACLON CAPlTAL

!l
)

;7:&2 H

183,15

2 E
76,7&| 102,41

76,9
" 104,53

et

g'92,5uf)

50,38

1&.77,

171,h6 L

125,66

re T

Ca—

9Tk

106,16

| 919

83,97

122;90

56,42

Ea I ST

82’99 ﬂz

37,03

5113,36

64,10

13,9

89,06

1192g57ﬁ
1|

15,1l

68,89

| 88225

8&»90

123,76 f

46,15
-26h,59\5'3-

547,181

;?98)07

‘32k,29 |

296,83
151,87
317,83

288,51

351,19

'2h5,81

e YT

T AT S TR 2

\
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:_ Pasivo total

' j Capital realizado

" {Ventas

rExrIIEs

1963

196)

11965

POTALES

PROMEDIO

e

SITUAG[ON PATRIMONIAL T

Pasivo total _
Activo neto

SITUA(I[ON FINANCIFRA C

Activo a corte plazo_
Pasivo a corto ‘plazo|

| GRADO ENDEUDAMIENTO

capital efectivo~'
LINDEGE DE DEUDAS

Capital -
Deudas totales J

RENDIMIENTO CAPITAL
Utilidad’del ejerc.

| PORCENTAJE UTILITARIO

| @anancia de ventas
Ventag ngtas

| INDICE, DE RGPACION |

Venbas = :
Capital realizado -

| epICE TE VENTAS |

Deud.vs.ydoc.cobrar.'

182,15'  
';5i,§§ 
el
v5'18,ﬁaj.f:
éﬁ;éé!. 
257,77 _;f

363,56

148,27

167,70

322,71

52,91 |
171,46 |
-‘68;52 '.
27,75¢

27,18]

473,55

e E S

9,55 |
;i;2%57’  
162,7)
68gé6i 
#,90
5,80
’ 5?2’31-: 

~A36,957

151;91..

. 210,52
,74’69‘ .

' 76;80j'“

127),06

§32§792

50,33 |

182,39 |

70, 17

TR TR T

310,93

42k, 68

- 260,80

?hfééf*

.g.:
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1963 1965 |, TOTALES | PROMEDIO!
- . - . ‘[ Lo - ] L e

]
| ESTADL STIGA DE S.A. ] |

INDICES DE:

10,02 | 18,311;‘ 18,26 h6,59' 15,53
2h2,17 247,23 222,46 711,86 = 237,28
3) ENDEUDAMIENTO 60,75 73,01 . 70,11 203,87 61,95
L) REspoNsABIL'IDAD | 28k,35 291,55 304,85 880,75 293,58

1) RENTABILIDAD
2) LIQUIDEZ

’
i
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i |
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! H
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- H
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= S e e

f 1965

VI ; IRt

L =

PROMEDIO|

' Disp.y ctas.oobrar

Materias primas
-{Inversiones fijas

Disponibilmdades o

Compr. corto plazo }

Dispacredwvmob;bcbio-
Compr. corto plazo

RecurSos,totélés
Compromisos totales

IEXTENSI ON DEL NEGocxdf

)
INDICES DE LIRUIDEZ - -

Compr.corto plazo T,l o

IEMO’VI.LIZACI’ON CAP ITAL -

Bienes

Biénes

lActivo

Bienes

Bienes

de uso

de cambio '

de uso
dinémico

de uso-

‘ Inversionés'fijas

'Deuda exigible.

|AFECTACTON PLANTA

Capital soclal
Cepital

CLASIFICACION PASIVO

Deundas totales _
EQUILIBRIO INMEDIATO

Deﬁda.exigible
Capital,neto

Pasivo diferido :

Inversiones fijas

| 10h;21_
18,35

1. 110,20

25,23

396,35

117,92

129,95

76,96

75,36
7h,27]

2,53

5,99 |

101,05

i5§jlo

118,15 |

29,08

5&5 85 |

»(112 5h

}'1é°??9§

o —y

~

PR~ oot ol g5 vl ey

83,12

:‘f6,69

13,59

105,13
155,78

118,16 -

29,86

108, 87

'119,12_

77,66

70,23

',Saash"

13,64

| TOTALES

310,39
.ueo;éa

,_3u6.51

8,17

-2&&)02
- .229,T1
) 212,97

39576

18,86 i

ST

534,81 | 1075,01]

339,33

569,34

.o

6,28

;O;,ué.

153,41 -

I 115,50

28,05 |

g

356,33

f
PR iy

113,11

123,11

N
o

813

76,57

S ——

70,99 |

13,25
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1w | ass | 965 | noruass | snousmol -

SITUACION PATRIMONIAL| = o o
 |Pasivo total o PP g RN NI | b
" laotivo neto | WLOM L 39,83 Lo,51} 121,98 | Lo,é6 )
sormctow smsozza | o b | oL
Activo a corto plazéhtf‘ -\'g}:: e L i e _ff b
Pasivo a corto plazo : 148?35»5- 152f15‘ _155’78' ,h562231‘ }5?{9?1 ,
 GRADO. ENDEUDAMIENTO | I A o
;.Pasivo total ' ‘, " ga.a7 | . '1 . ..'" v S8Z ;f‘ @l g
[capitalefective 99,97 90,L8 | 92,60, 283,05 | 9hy35
:mDmExmxmmms S EE T IR R BEPE TR |

' Ca ital - .?“.-*" S| R ! I T
B et | 200 [ m2o ) mosyfosak,os |00

'FENDIMIENTO CAPITAL | I N R Y RO

Ub111dad total . | a1 og | im o0 b 1008 | heieh | alioap b
Capital realizado j“' 'lh,96“ ;_~17’7@ : 10,08 ”,~Ag’7h“- ,*;h’z;f' :

'PORCENTAJE UTILITARIO

X N T T e
Ganancia d ventas : 2 Lo | =z 20 S I
_r entas netgs N ":- §$?%0 ~'-138(75'_" §§f3§ llS,hs.

i

W )
.. ‘(D EEN
A et
R - S

INDICE DE ROTACION Y N R I

= g;g;ggl réalizad°   © 04,70 118,78 | . 96,08 | 319,56 | 106,52 |

{INDICE DE VENPAS | . S SR AT P -

I

_Deud.vs.y doc.cobrar

A
)

 femtas . - amss | o202,h8 | 6Lz | 535,03 | 178,47

LA y
S S S

. B -, ‘o . N T . N . . . L . B

3
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g

1963

- PA

, '1:96}_';' _

/
TOTALES

JINDICES DE:

2) LIQUIDEZ

[RWERVIC LG HIPELI TS ISLL B

TS TR S NN R Lo -

ESTADISTICA DE S.A.

1) RENTABILIDAD

10,142
183,20

13,28
180,38

1965

6,89

192,96-

30,59
556,54

rrovmrd

10,19 |
185,51

3) ; A

3) ENDRUDAMIENTO ' | 64,01 | 56,22 | 59,01 | 179,24 . 59,7k |

i) RESPONSABILIDAD | 28h,41 | 304,89 | 297,18 | 886,48 i 295,49 |

ff . ! L

i } \| .l

| | | i

% ’ 3 ﬁ

j | | :

i | ,_ :

; ! | :

; | |

| ? |
| | § | ﬁ
| : ' ! g
1 ﬁ :
‘ s
; |
| :

f |

A

}

?
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. GEMENTO_

196l |-

PROMEDIO

Blenes

. | Bienes . L
| Activo dindmico .

 Bienes

Demda exigible

5

INDICES DE LIQUIDEZ
Disp onbilidades

 gCompr. corto plazo

 D1sp. y ctas.cdbrar

Compre. corto plazo

' Disp-créd.vmob-bebio

Compr. corte plazo

Recursos totQIQS' »
Compromisos totales

EXTENSION DEL NEGOCI

AMaterias primas
|| Inversiones fijas

INMOVILIZACION CAPITJ

de uso
de cambio

Bienes
de uso

_ de’ﬁéo_
Cepital social

I Capital

Inversiones fijas

| CLAS IFICACION PASIVO

Deuda exigible

Deudas totales‘

Capital neto

AFECTACION PLANTA
1 Pasivo diférido

 ‘EQUILIBRIO INMEDIATOi; ‘

Inversiones fijas -

1963 . |

6,097
65,35
90,37
153,86
17,1
- 583,30
261,47
| 563,82
..17;75' 
70,04

'386:36_

f.37;h§f.»_

.i u;?h

483,08

111,18

3,04 |
o239 |
P :
o

59,50

!

|

= :

120,70

il

|

|

17,9
- 2h,32

12,7
211,49

146,73

1965

11,97

84,02

112, 7k

76;58.

,23;28

429,y
109,36~ |
302,55 |

' '33{@5
 82,62'.
25,35 |

57,23 |

T@ALES

23

220,41

305,50

'185)9h

61,12

1277,53

Lo

‘
a B e B

) h18’7h§
75,10
225,40 {

903,20 |

PRI

b
1495,82 !

'i#lshh -

Ji?}:hj ﬂ_

101,83

R LT,

1 7,66;f

,61,3i’,'




o

' CEMENTO'

';  £}7"(

P

. RENDIMIENTO CAPITAL

"°1963vfﬁ

196l

TOTALES

PROMEDIO

Pasivo total ‘
Activo neto .

SITUACION FINANGIERA'

Activo. a cértb plazo
Pasivo a corto plazo

- GRADO ENDEUDAM IENT@

o pasivo total ) ':‘+_

~ [Cepital e fect»ivo -
INDICE DE DEUDAS -

i Capital
Deudas totales

lutilidad del_ejerc.
iCepital realizado

|cananeia de veht,‘a'.'é
{Ventas netas'

INDIGE DE ROTACION

. Ventas :
Capital realizado

VJINDICE DE VLNTAS

Ventas‘ 

_ SITUACION PATRIMONIAI

PORCENTAJE UTILITARIO

e G

'Deud.vs.y doc.cobrar ;

© 1,01
90,57
:ehé,;3

18,13 |

e R e eSS
N

39,79
304,86
:538’87--&

25,55

102,39

S L67,15

26,79

32,14

"

Lussgss_'

26i,68

'67’78"

065
.66
:"591}89:
233;67 |
29,02 |
"/3n;usﬂh
,hsé,h6'7g

261,57

305,49

1507,57

100,95 |
103,34
1&11,2L 

';1711;89

78,59

3,65

L0 4o

m101g83.

502,45

Sl

'26;19 L

e
R TR A T Y




5 1963 E 1964 1965 |TOTAIES ]F PRONEDIO |
TRt e ool B e i A ’ e ‘ M..N.x_l .

. . -9 . !T
J ESTADISTICA DE S.A. |
. i |

i

i INDICES DE:

:1) RENTABILIDAD 16,61 16,12 | 17,My . 50,17 0 16,72] |
‘[2) LIQUIIEZ 128,46 160,40 = 165,25  Lsh,11 - 151,371 -
'3) ENDEUDAMIENTO - 182,45 137,91 . 131,60  L51,96 . 150,65 ]

li) RESPONSABILIDAD 208,91 250,55 26l,h7 - 723,93 . 2l1,%

|
i
1
i
!
¢

i

ST SAT
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i N 1
i ' ! {
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i t : .
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SIDERURGIA _

1963 | 196 - | 1965 |rozarEs | PrOMEDIO .

opim oo e e p g an ey mm g T

{mpICES DE LigRIDEZ | - fr - |y 4 i

Disponibilidades | = : B
[Comprs corto plazo 0,15 6579 9,78 | -16170 

" 1

Compr. eonto plago | 23:78 | 68,28 | 75,35 | 167,la | 55,80

4

.Dis:'pmcr-éd'-ymoﬁ;.bc’bio L : L _
Compr. corto plazo-- ‘69f;2 ‘ 128,58

¢ .

Compromisos totales

[Recursos totales . .'h5;67' ‘ -5256u ._66,57’ _;16h,881

[EXTENSION DEL NEGOGIO -

SR
e oo ey

Materias primas ' --27’56, 26,41 36,12f B 90,09
Inversiones fijas , _ , o v
INMOVILIZAGION CAPTTAL - . 4 - | R
Bienes de uso S : 2 '

{Bienes de cambio 362{85 ; 378’65. _276285 :

1018,51 | 359,43 | |

Bienes de»uéo"

lhotivo dinkmico . [ 23T»97 | 177,56 | 135,03 550,56 183,52 | §

Bienes de uso . Zih 5& b
. » :

Capitel = . | 46,61 51,85 | 51,97 150,53 | 50,1l

_fInversiones f1ijas

LCLASIFIC.ACI_ON PASIVO | o S T I

Déuda'éxi-iblé"h . - PO o I R EET
Do e | 66,38 | 3,60 | k5,26 | 155,24 | 51,7 |
FQUILIBRIO- INMEDIATO | | ' |

Ipeuda exigible | 130;1;2' | a,ue | 96,86 |os1a,7 | 103,91

'rCapital neto

e

. |aFECTACTON PLANTA

avereions tges | 2695 | hoy36 | 7989 | 18,18 | h9,06 |

o~
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196k

TOTALES |

PROMEDIO |}

Ceiaec: s

 INDICE DE DEUDAS °

_;Capital .
"Deudas t. ot ale s

.'SITUACION PA’I‘RIMONIA-'
Pasivo total |

Activo,neto

STTUAC ON FINANCIERAl

Activo a corto plazo;
*PasiVO'aicortoaplazc

' GRADO EN DEUDAMIEN!_I‘O'

| Pasivo tota) .
. Capital 'efectivo .

RENDI'M IENTO CAPITAL

Utilidad del ejerQ.
Capital'rgalizado’A

PORCENTAJE' UTILITARIO

i Ganancia de ventas
',Ventas netas

A INDICE DE RGTACION

Ventas _ B
Capital realizado

INDICE DE. VENTAS

'Ventas
Deud Vs .y doc cobfar

1

| | 69"',152’
197,39
_;56{89'
'Tfé;éi

17,94

62,71

2h2,25

TheT5 |

:_128;58

51,63

7527

16,52 |

122,58

195,20

SEY

i

268,45

o

W

e

0 -
2 _
?

"kyv;ué‘_

120,83

170,7h

305,95

L
193,43

3,80
150 o
i |
S

816,63 |

)

Bk

50 |
R WY
©19,08]

S !

118,67

| 272521) €

Loy




SIDERURGIA _
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T L

——m e

EE R L TCNEIHE_HELICIR RIS S NN

LTI oreT

R Ky TN e TR

| 1963 | 1964 1965 | TOrALES |PROMEDIO |
_— L R I SN N N T
ESTADISTICA DE S.A. | ;
INDICES DE: | ‘ |
1) RENTABILIDAD | 0,21 6,46 18,305 24,97 = 8,32
2) LIQUIDEZ ] 521;,65{ 158,72§ 167.,140_3 630,77 © 210,25
|3) EXDEUDAMIENTO 1 162,89 [ 166,h3 176,06 505,38 168,46
11,) RESPONSABILIDAD 159,01 : 160,75  168,h1 188,17 " 162,72
|
.!
|
|
d
";
{
,r

RN DL ID RV N

i 4t a3 Yk AR et



e Deudas totales o

- |Inversiones fiJas_'

zBieneé.de uso
Blenes de camblo

“iBlenes

de uso’
&ctivo

.dinémic% |

Bignés de'uso.'
_Capital social

Gapital _ ,
Inversiones fijas

CLASIFICACION PASIVO
Deuda exigible

JDeuda exigible
Capital neto

.. |AFECTACION PLANTA
Pasivo diferido

HQUILIBRIO INMEDIATO |

" |Inversiones fijas

. {INMOVILIZACION CAPITAL
235,67

101 Sh

RS

,105,67

9,63

_58)07,

'68;36 |

17,05 |

198,86

."79;75

105,24

95,01
‘80,19

23,51

107,535
60,20
100,59

99,41
85,20
98,75

3,71

fséé,og

a7y |
311,50
'k289565

- 233,44
o |

72,27,

194,02

80,59

96,35

77,81

9

2l,09 |

. ol N
. QUINICAS -~
| 1963 196l | . 1965. | TOTALES | PROWEDIO
S . r L ) ’ . .
' |INDICES DE LIQUIDEZ H
N - b | o
Disponibilidades ~ . { aceh !l & SN 2z b
'JCompr. corto plazo 9?;9 k 8,5k v§’76 ah’#o' ,8’}3
| Disp.y ctas.a cobrar . e ) P
° ° ; . . _ o ) s
Compre corto plazo : ‘ 85’7h-§ 92’59 87’96 ' 265,19 88;39
- i SR & ) S
Disp-créd-vmob-bcbio o -y N . ey [EU
- lcomprs corto plazo 178,62.3 \16h,55. 169,20 | 512,37 | 170,79
Recursos totales . - i 10z ‘2 L b ze
Compromisos-totales ll;fél ﬂ _125?51' ,155?54 4 370,26 vl23,h2
‘EXTENSION DEL NEGOCIO : o R |
istorias primss h2k3 1 50,28 67,77 | 16048 | 53.k9,
. }; . . , o . .

-
LA AT e ) o e UL T L TR S nr

==

! 195,83.:




- -Capital

QUIMICAS

f 1963 . . 

196&

'19é5 ;"

| TOTAIES

PROMELLO

SITUACION FINANCIERA

'Activo a corto plazo
Pasivo a eorto plazo

GRADO ENDEUDAMIENTO -

Pasivc total
jcapital efectivo

INDICE DE DEUDAS

: Deudas totales

Utilidad total
Capital realizado

N

Ventas' ;
~.Capita1

- INDI_CE DE VEN‘I'AS y

-iVentas’
4Deud.vs.y doc.cobrar

/.

 ﬂsITUAc1oN PATRIM0N1A1, '

W39

~lPasivo total . - f;'
. jActivo neto }

'RENDIMIENTO CAPITAL il

PORCEﬁTAJE‘UTILITARIO'

lGanencia de ventas e
v ... IVentas: netas

' -INDICE DE RGPACION |

' 175;62
;i;9é;§57-
,ésggil;
130
3,63
o

212,92

ks

5,01

107
_59?;6g‘
" 2l,57. |

L 31,57

196,25

283,90

e
| 169;29_€7“
| 2256
 §é;é7; 5
Cnar
,igé;dﬁ_
 ;é59;17".

305,87

135,62 - )
sl

f 79,0&"4
. 111,25
e

802,69

512,57 |-

270,90°




. QUIMICAS

2y
104

196% 1964 | 1965 | TOTALES |PROMEDIO

| ESTADISTICA DE S.A. -

INDICES DE:

1) RENTABILIDAD
2) LIQUIDEZ

3) ENDEUDAMIENTO

i) RESPONSABILIDAD

|
. t

8, 69
196,58

61,69
279,04

7526
200,23
6l4,45
283,66

| 291,82

7,29

o
206,69 |

66,81

23,2l
603,50
192,95

2'85h:52

SN YIS T SPSICOSLAEIN

X

To7h
201,16 -
6b,31




CAUCHO

o
ot

R

T Disponibilidadeé'

Deuda exigible \

196h

| INDICES DE LIQUIDEZ

Compr. corto plaze

Disp. ¥y ctas.a edbrar

'l’CQmpr. corto,plazq
DiSp-érédiﬁmebfbébio
i Compre corto plazo

! Recursos totales |
Gompromisos\totales

iEXTENSION DEL NEGOCI(

. Materias primas
Invorsiones fljas

W Bienes de uso S
Bienes de canblo

de uso

Bienés' ,
dindmico !

Activo

{Blenes de uso: -
Gapital social

Capital

Inversiones'figas Q

"CLASIFICACION PASIVO

{ Deuda. exigible-'
Deudas totales '

EQUILIBRIO INMEDIATO

Capital neto
| AFECTACION PIANTA
Pésiﬁo diferido

| _Inversionas.fijas'

93175'
158,04

134,95

118;2h

o INMOVILIZACION CAPITAL o
8h,57

| __311,&9', |

89;01"
‘303,5Q,

77,80

S Y N .

':-159:79

v x—g

167 _,'78'.

59,60 |

-/ .
A

17:2h ’

99:3& 
',v136a63. f
i26;$2-

ljgieh
29,87'
155 52 1
6,29 |
85,55

. 326,18

92,80 |

--.h’h2; H
85,12
Av152,973
'1&1,6;,‘
165,73 |
60;55.-
: 26.567
155,67
f'6h’25'
385,34

91,60

-~

1965} JToTALES

27821
L6981

113,19

lyo,L9

90,83
78,97

188,12

. 271,26

/-

- 1015,02

262,20

21,69

223,9% |

 '§3815h.P’

PROMEDIO

i

. ?
'f9;25“}.
192,73

'137g73_
136,83

Th,6ly |-
30,27 |
159,65

'62)7é i_ﬁ

eno |

/ '.




Ay e o el

GAUCHO

P

| TOTALES

PROMEDIO] -

,SITUACION PATRIMONIA"

Pasivo total -

. Activo neto-

SITUAGDN FINANGIERA

Activo a corto plazoj.
Pasivo a corto plazoj.

GRADO ENDEUDAMIENTO
. Pasivo total o _
Capital efectivo_ -
| INDICE DE DEUDAS

Capital
Deudas totales

RENDIMIENTO CAPITAL

Utilidgd del_ejerc.»"

: Gapital-realizado'
"PORCENTAJE UTILITAR

'Ganancis de Ventas.
'Ventas netas <

.INDICE DE ROTACIGN

_ Ventas :
Capital realizado

INDICE, DE VENTAS

Ventas'
Deud.vs,.y doc.cobrar

o

T

55,12

w965 |

158, 0l
| 361,35

| 28,8k

_72;56’

15,37
_.-»685,653

218,12

56,35

}954A 3

381,05
;_ 27;ﬁﬁi
snes
o
e,z

55,22

51§é§f
'155’79'
' ?55?°7,
e
'é§Q§9iXEL'
f‘§6,7§'1
 38;27{
.995;22; §

365,21

469,81

266,39

;607,127f

AN

937,55

[ e vp————

: .16%,ééf I”

[ p———

55,75]

869,04 |

ﬂ}ié;Si




AL £ 747 T o oo o et Do s e & den - e

(
?
l

ESTADISTICA DE S.A. |
 INDICES DE: ‘

t

T T T T —— e -

iase U S AT R NTAY T

1) RENTABILIDAD . 26,60
2) LIQUIDEZ | 253,10;
'3) ENDEUDAMIENTO 99,61
) RESPONSABILIDAD 283,98

196l

46,61

285,56

262,30
113,81

J]QAUQﬁOHlV$j e

1963

1965

h9,55 ‘
226,94
112,80 |

273,51_;

— KT T T T

‘I‘ 0 TALES

;’
I .

122,76
ha, 3l
326,22

82,85

107

PROMEDIO !

R ,___.._——

Lho,92

{;

3

2u7,l)

108,7h

280,95

TPAYATAG Y A Lar AT s CON e




3 _AUTOMOTORES -~ )
| 1963 | o196h | 1965 | T@ALES | PRowmpro

Disponibilidades-
Compr. corto plazo

' Diép,.y ctas.cobrar
Ccmpro'corto plazo-

o Disp-cred-vmob-bcbio
--Compr. corte plazo

b - . o

. chursos.totales

o Gompromisos totales

materia prima
Inversiones fijas

INDICES DE LIRUIDEZ - |

EXTENSION‘DFL NEGOCIO ,

4,93

62,51
1 116,07
90,87

‘179968

INMOVILIZACION CAP ITAL -

7:657
.‘68’3;-A
1 110,41

:,:98965

10,19,

=3 T
{

re_Y 20 A I 2 TR T AR A

S,

Eix oAk

107,52

e

6,89

118,16

§ 161,32"

13,50

19,45
20&,16.'—
f 3hh)6h?‘

[ 297,0k

35,19

114,88

’68,65f

99,01

lis;béf“

:[gbhs.

I e e T Y TR A T ST T T e
. .

S AR T . 1
Bienes de uso _“ 125,49 95,97 1 61,98 | Zsiybh 9k, L8 |
1enes de cambio : N g Tk C S
lenes de wso . R ,i 2% 3 a2z |
ctivo dinémico ' '57’90 an 36?5?1 | l?B’Sl $.118 , '39;53.
1enes de uso- ' ! ' : ? o A : oy - - o
Capital gpcial : 163,57 | 132,54 §u127:08 i k23,19 | 141,06,
B B : oo - ~ | .- E - \, | o . - P
| gﬁ?iﬁiiones rijas | 61,13 | 75,hk | 8,69 | 215,26 | 71,75
- _pmsmxcmm BASIVO - | R o
da exigibl 5 F- : Q. ‘ ,
'tgﬁdaseto%ale: s 81'8§ﬂ_ : 95’52. { 9”’58j' ‘269778 89{92,-
| EQ,UILlBRIO INMED_IATO | | e | -
|peuda exi ible N | ) > 1 222.0% 1 ho 102 .  z), g
| %apital ngto T ’_Zh?’57 3?2’0? “h57?40 1922,8Q_ 5&@;?5'
; AEECTACION PLANTA- | | o .
. asi§o aiféridof' :-  ' : '- - ‘ ,‘1 0 e f'] : . N
' EnVersiones fijas : 29152“ . h5f82 ' ,71’36‘1 lhéfjp ,'h8’9°*
B | 'x'ul
/. ‘ . RN




n INDICE DE DEUDAS

-SITUACION FINANCIERA

Activo a corto plazo

Pasivo a corto plazo-

GRADO ENDEUDAMIENTO

Pasivo total .
Capital efectivo,;

Capital . :
Deudas totaleS'

RENDIMILNTO CAPITAL

Utilldad del.egereo »
Capital reelizado

116,07

I 310,87

PORCENTAJE -UTILITARIG -

Ganancie de:ventas
VentaS'neta84‘

':INDICE DE ROTACION

.,iu,19f

- 110,41

367,13

'*ﬁﬁbﬁ
.-502;60
| 20,67
'h9,2é 

Caglo |

bt
1180, 60

82,757

393,53

70,22

1 53;&3

/ /' 1 129
- ’ ./ —
/‘/ L _ L - \. - oo o ' -

, | { _ AUTOMOTORES . - L .

1965 | 1964 | 1965, | TOTALES | PROMEDIO.|
SITUACION PATRIMONIA]f- |
. Pasivo total | o \ a RO B o U .,,_ '

JActivo néto. 69?6? 74’29 175,29 2}9;15, '75’?6f‘

2k

27,58

RECRTAE

17,81

remtes e | M0060 | 5w ke [amn | e
‘"mDmEDEymmgsf' | | - - ,
-EZﬁE?is,y doc.covrar| 31815 | UE6,2T) 535,36 | 1519,78 439,92
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-  AUTOMOTCRES ‘ B o
1963 196l 1965 'TOTALES PROMEDIO

ESTADISTICA DE S.A.

INDICES DE:

1) RENTABILIDAD

2) LIQUIDEZ

3) ENDEUDAMIENTO
ly) RESPONSABILIDAD

A ey e o 8 memepe e e =

125,27
208,95
159,68

I R T e T

18,72 | 42,28 |

117,64 I 127,81 |

- g
X ‘
298,05 | 386,20 |

149,31 | 148,67

= h
, [
: |',

i I
¢ |

i
1 {i
! |
!l !
! ;
| ?
| :
| :
i i
; g
A
|
!

.

61
370,72
893,19

457,66

4

j 20

o 123,57
; 297,73

152,55
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BINES DB GAPTMAL

T 1963 |96k | 1965 leaszss’ {prowEDIO

’

INDICES DE LIJUIDEZ ’
Disporbilidades - | N : ' ‘
Compr. corte plazo | TsTL. 8,82 6,07 §. 22,60 153

- ICompr. corto plazo

e Tt sorre. | 8,80 | 77,70 | 79,95 | 236,45 | 78,82

'Disp;érédavmbb-bcbio o oy L S RN BT T
) Qompr. corto pl&ZO 12)4’76 122’25 12691!-9 373’50 ‘ 12}4’50

Recursos totales - . ' SN B g I T o
Compromisos totales |- _98’2h~_ 101,51 197:28. . 307,05 102,34 -
|EXTENSION DEL MNEGOGIQ. -

Materiaslpriﬁas
Inversiones figas

52,5 | 61,50 | 82,28 | 202,14 | 67,38

| rvmoviLIzac on CAPITAL_ -

e AR,

lotones e | aso,0n | we | 1ass | hsonel | 155,55
athee Qininteo . ”'-.“.6§;053 | ‘so,éa ; ‘ &2;h? i 158,59-.- 52,76
ot [ e | o | s | a0, 5|
Inversiones fijas

Capital ~ " - 1" 89,99 | ‘éé'ghh:';j~103,il' 289,54 § - 96,51,} .

cpASIFIqACION msrve| - | |
%Z‘é‘éi‘;é’éi%i‘{i‘z 3 ol 79,18 | éh,lé/' | 86,06 250 : J’ 8/3;5‘3”
 lequILIBRIO INMED.IATO. EEEEN R , |
| 5:;&252*3§%z*°-1' g6se {1615 | 180,76 | U525 | 1675,

AFECTACION prawta | {0 o4 oo

{ B o a5
" s

| Pasivo diferidoaé .fp 19}82" 39,88 | 27,30 |  87i :-i; 'é§ '
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1965

T |

196h

s i

- BIENES DE/CAPITAL };_“‘°

" lActivo neto

'SITUAGION PATRIMONLM .

-Pasivo total

'?SITUACIOﬁ FINANCIERA!

-Aétivo‘a corto ‘plazo
{ Pasivo a-corto plazo

GRADO ENDEUDAMIENTO

’fPasivo total

~ | Capital erectivo o

- INDICE DE DEUDAS

- Capital
Ded. as totales

RENDIMIENTO CAPITAL
‘Utilidad dél eJerce

o Capital realizado j"
",PORCENTAJE UTILITARIO

E Ganancia de Ventas
Ventas netas

INDICE ‘DE. RQEACION

TVentas S
Capital

INDICE DE VENTAS

Ventasr> : :
Deud.vs.y dococobrar

-
v

121,30

-,;5'_17'3.'88‘w

6,67

fémuy»

© 201,81

50,22

218,10

P

R

1965

65,45

124,10

22,81

n

]f@13;13'f_

el

Ter AIES

192,55

588,82

364,88 121,63

156, 09!,

|PROMEDIO

R T et 1)

SN T

cope
,“.

o

| eubry

—

673,01}

"67,6hﬁ!

PEE

sy

196,271
52,03

21,56

22 35'

e

243,55 |

e

’.\- . i N
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' BIENES DE CAPITAL
M

1963 |} _i,%LHL 1965 | TOTAIES ,PROME]IO_?

[ESTADISTICA DE S.A.

INDY ES DE:

18,47
129,08

12,36 | 19,11 | 23,95 i 55,k2
2) LIRUIDEZ | 133,l1 | 14h,25 | 139,58 “hav,2h
: 151,90 . 14h,25 | 17l,51 | 450,66 | 150,22
18}, 62 190,59'; 171,39 | 546,60 © 182,20

i |

1) RENTABILIDAD

>3 e AT e s e ey

%) ENDEUDAMIENTO
1) RESPONSABILIDAD
|

f
o

{

TR Tt TR R ST TR B RAALR T R
LT L

Lnrioay mes

t .
. 1}
! : !
I ! i
! ! ;
i i i :

f i !
L :i i ks i
q l" - |i H
i f |; :
I ' ! ?
i i ¢
| t [ :
i i ! i '
/ " . ; \
: y 5‘ | ir
; i | i
l i '
| - i ‘:
- | 0

; | , ' -

{ ‘ i ! li
[ ; ; J ¥
s . i ' ¢ "

. ,} i f
b . " i
‘ : , i
H
;
3
q

-
e et s s 5 ke Pk

VA AT PR P il gt .é.}..,.‘ L ) s PO W P R SRR TRt P L ST VP




P, >,, e g N T T AR A {1 BT TR R M T T T P R L T T PR R pepales 2o

Los indioes 1ncluidos se basan en la 1nformacion bibliografica em-T%

pleada ¥ se agregaron ademés, con fines comparativos, 108/coeficientes

utilizados por la Direceion Nacional de Estadistica R Censos en un traaﬂi
/ ! '
bajo Publicado sobre balances agregados de las sociedades anénimas, clae;

sificadas por sectores economicos.'{" |

De acuerdo al objetivo bésico del traba;o se trata de reflejar,'a_
traves de la combinacion de las distintas relaciones, la diversidad dé
situaciones que presentan 103 sectores manufactureros frente a un pro - 3

o
grama de 1nVersion.,~

La secuencia del anélisis se erienta a esquematizar la participa -

de endeudamiento, 1a situacion patrimonial, el grado de 1nmovilizacion

K|
§
}
A
¢
§
4
1
eibn del capital propio en el financiamiento de la explotacion, elg;radog
del capital, la extension del negecio, el equilibrio 1nmed1ato, 1a. afecs %

tacién de la planta, la calificacion del pasivo, la situacion financieraq
108 indices de liquidez, el {ndice de ventas, la rotacion del capital
el porcentaje utilitario v el rendimiento del capital.

_ Los componentes de - eada indice se detallan seguidamente:

1 _ . ’
_ INDICES DE LIQUIﬁEZ’ h C -

: Disponibilidades ' Co o .
”'Compromisos a corto plazo ' - o

Disp. y cuentas a cobrar a corto termino )
Compromisos cancelables a corto termino

. . Dispyctas.a cobrar bienes de cambio, val.mob. g
. Compromisos & eorte termine o

"_>Recursos;tota1es
Compromisos totales

. EXTENSION DEL NEGOCIO: - |
' ' o o . Materias primas Yy materiales
: Inversiones figas e . 1nmov111zadas
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INMOVILIZACION DEL CAPITAL: . =
' S .- . Bienes de uso
Bienes de cambio

' Bienes de uso
Active dindmico

Bienes de uso
Capital soclal

. Capital
Inversiones fijas e inmovilizadas_*

CLASIFICACION DEL PASIVO:
. o : " Deuda exigible
- Deudeas totales
. v ’ \
EQUILIBRIO INMEDIATO: '
: i ) Deuda exigible.
. | Capital neto
AFECTACION DE LA PLANTA: ‘

. o Pasivo diferido
Inversiones fijas e 1nmovilizadas

SITUACION PATRIMONIAL:. ,
o ' Pasivo.tetal
\ Activo nste
SITUACION FINANCIERA: : L S
: . Actlivo a corto plazo
Pasive a corto plazo

GRADO DE ENDEUDAMIENTO: ' _
Pasivo total
‘Capital efectivo

INDICE DE DEUDAS:
- . Capiltal :
Deudas totales

RENDIMIENTO DBEL CAPITAL: )
' CoL Utilidad del ejerclecio
Capital realizado

. PORCENTAJE UTILITARIO:
: ' ' - ‘Ganancia de ventas
Ventas netas

INDICE DE ROTACL ON: |
: Ventas o
Capital'realizade

bt g R e e
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INDICE DE VENTAS: o
. o Ventas ’
Deudores varios y documentos a cobrar

SEGUN_ESTADISTICA DE SOCIEDADES ANOI\TIMAS

INDICE DE RENTABILIDAD:

'Utilldad o pérdida del ejercicio '
. Cepital realizado, utilidad o perdida ejercicio anterior y reservas

INDICE DE LIQUIDEZ.

I’

Disponibilidades, creditos a un efio ¥ bienes de cambio
‘Deudas & un afio, utilidades diferidas Y 2 realizar

INDICE DE ENDEUDAMIENTO

‘Deudes a un afio y mis de un afio ,¥y utllidades diferidas
Capital realizado, utilidad o pérdida ejereicio ad:erior v reservas

INDICE DE RESPONSABILIDAD._

Disponibilidades, ereditos a un afio més de un afio,b.cambio y b.de uso 3
Deudas & un afio y ms de un afio y utilidades diferidas o

o Rk B s el 0 VR e, 3 D R G N T 3 D St i s it S Lt s



'”’iHDIGE;DE DEUDAS Y GRADOS DE.ENDEUDAMIENTO:" Como puede apreciarse on’ elf

' distribuire .

" este indice ‘se 1ogra ana mayor niVelacion entre los resultados de todos

-los seotores.-

. al 75%, es decir, no més de cuatro veces el limite menor, mientras en los

,cuadro el indice de deudas oscila para les distintos sectores entre un

ilizaeién de la 1eebe. "'_7' o . ' ,-' B i

'relativas con pocas variantes, como en cemente que se modifica como™ con-é

'cién mas alta del pasivo total (13 39%)~,.

;SITUACIOH PATRIMONIAL' De la rel&cién entre el pasico total y el activo

, che, en 103 que el total‘de las deudas representan el 20,987 del activo o

neto» ’ ‘ ._/.. ‘ X . ‘ ) - - - EVAEE "

,anteriores tal desproporcién ers de més de 20 veces.» ',i~j'7’  ;' 35/»}

e A R TN Y N

minimo de 12 927 para frigorificos y un, maxime de 276 897 en la\industrié

4
!

" No - obstante, con excepcion de este ultlmo, de celulosa ¥ papel, ‘qu 1

D

M

mica y textiles, que alcanzen & 108 017, 90 307 v 70 ]7% las relaciones
medias varian entre 25 y 55 porciento.

El grado de endeudamiento, la inversa del anterior, con el agregadof

4
‘g
8
. JE

k!

p
;

£

de las previsiones entre las deudas, en general mantiene las posiciones.%

secuenﬁia de que es el sector donde las provisiones componen la propor -‘

1

neto se obtiene el indice indicativo de la situacion patrimonial.

¥
R
.

En esencia complementa a 1os ant eriores que resultan incrementados

1nd1rectamente por 103 fondos de las reserVas y saldos de utilidades sin.

El resultado més favorable corresponde a la 1ndustrializacion de Lg

En le que respecta al extremo opuesto resulta evidente que mediante

fz
]
%
;
i
]
%

[
\

oo

- En efecto, las proporciones mis altas, menos favorables, se aeercanf




o sion del negocio, dado que tales sectores no presentan un mismo ordena - i
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Mé%”

{

En principio pareceria mas adecuado para una comparacion que 1nc1u-i?

ye ramos con distintos periodos historicos, 0 sea entre 1ndustrias tra i

1
~

Ay

cionales v de reciente instalacion.

5
?
B
&)

'/

_ INMOVILLZACIOﬁ DEL CAPITAL, EXTENSI@N DEL NEGOCIO: En los comentarios
expuestos. al analizar la composlcion del activo ‘e cad;‘industria se hia )
cieron repetidas referencias al grado de inmovilizaeién del capital..__ |

En este caso 1nteresa vincular la relacion entre les blenes de uso
con los de cambie, con el activo dinémieo Y el capital, ademés las deudas
exigibles con el capital neto v la ﬁroporcion del pasivo diferido con las,
inversiones fijas e 1nmovilizadas. '

"V La proporcién del capital respecto de las inmovilizacienes varia de
23, 21% y 25,03% en frigorificos ¥ cemento haste un maximo de 12&,16% en

I PR RO SISV Y

leche; 168 n1Veles medios se extienden de. 50% (siderurgia) a 96% (texti-

SNy

les, quimicas y bienes de oapltal). : '_ f.' ' o o 3

No pareceria existir correlacién entre esas posiciones y la exten-'"

- -~ g

. (
 miento en la relacién de los bienes de cambio con los de ﬁso.

En este rubro la menor incidencia de las existencias de materiaa pri
mas y productos elaborados respecto a les montos de los bienes de uso se é

}opera en cemento 20 37%, papel 28 05% y siderurgia 30 03%. N |
" Los grados medios esoilan entre 50 vy 100 porciente (quimicas, bienes
-de capital, frigarificos, 1eche v textiles) ¥y 1os extremos corresponden

a automotores (115 06%, caucho (136 837), bodegas (1h® 097) ¥ tabaco,
(171 61&%).

y L
EQUILIBRIO INMEDIATO, CLASIFIGAOION DEL PASIVO X AFEGTACION DE LA PLANTA

"Jmu\:.a;é.‘i:.&ém;u.-&w‘(. SN

El equilibrio 1nmediato tiende a reflejar la situaeion del capital 5
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| frente a la deuﬂa exigible. ';";  € “f.“:. ;.f:lft.— |  *-A- :?

‘ En este sentido se opera uné clerta compen#aeion entre los’ 1ndices
énﬁeriores que.en los casos de.reducida particip&cion del eapital soeial
pero con una proporcion menor de las- deudas sobre el. activo se eleva no
obstante el indice de equilibrie, sin perjuicie de los casos comentados '
| donde el aporte de capital es . muy significativo, comoe en leehe, por ejem

'plo. - o _ . _ . : 4
: Por otra parte, todos les remos consignan una. eierta preporciona11~ 

Kl

- dad entre 1a deuda exigible y.el total adéudado, relacién que parte de

Vs

' 51,7&7 en siderurgia y llega a un maximo de 99 61% en tabaco. \
| A sua vez 1la representatividad del monto del pasivo diferido (provi~
sienes ¥y previsiones) sobre las inversiones fijas e inmevilizadas tiene ‘
su limite inferior en la 1ndustria 1echera (7,8&%) y el valor maximo en

caucho (87 ho%). - o . _ , .
; Tambien es importante en ta‘baco (65,07%) y textiles (51 577).

_SITUAGION FINANGIERA‘E‘INDICES DE LﬂQUIDEZ- A fin de expresar el grado
‘ de solvencia que presentan 1es distintos ramos considerados la relacién

entre el activo a corto plazo ¥y su correspendiente pasivo denota - valores

- extremos en leche (276 77%) en textiles (182, 59%), en quimica (170 797)

.~ hasta descender a 95, 537 en frigorificos, pasando por valores medios del'

N

' orden de 130%. o o o - |

L En el anélis1s de liquidez de les rubros activos frente a los comn=
promisos se’ incluyen distintas gradaciones, segun se ccmputen les fondos
en ca;a v bancos y se agreguen ‘las ‘cuentas. a cobrar ¥y los- bienes de came

_bio,'como tambien si se consideran las deudas a corto plaze o el total.,

7"

En terminos generales Se operan variaciones en. 1a ubicacion de laa:

:/ N ' ~ : . -/

v/"
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1

" rubros segﬁh.ioé’diétihtbélgfadés éaléﬁlédbs, fesultéhdo'interééaﬁte”el
indice méxime de disponibilidades sobre deudas a eorto plazo, que oorres
ponde a la 1ndustr1a11za016n de leche (hh,217), cuando la relacion media
varia de 5 a 1@ porciento para los demas secta?es% .

’En 1os demas easos siempre mantlene este sector 1a'méjér-éitﬁaéi6n ‘

{

" relativa, aunque se observa un mayor equilibrio entre todos 1os sectores

I

aungue en el caso extremo de computar recursos y compromisos totales'f

'vueIVe a aumentarse 1a diferencia entre los casos extremos.

o s - . . c S .
INDIGE"DE VENTAS: Como analisis complementario a los indlces de liqui -

!
oy

- dez resulta apropiado vincular los saldos de los deudores por ventas con
‘el total de ventas. | '
. De esta manera la situacién de mayor liquidez © ménores plazos se

' operaria en tabaco, frigerifleo Yy 1eche, luege bodegas y textiles, que

 verian de 3&70 % a hah 7

Cabe sefialar qne les cinco rubros integran .el grupo de industrias

g

!

. ya desarrolladas que tienden a satisfaeer bésicamente’ necesidades de ali
 mentacidn e indumentaria. _“ | | o

- Ia diferencia con los sectores en desarrollo se pone de manifiesto
en que las ‘relaciones oscilan entre un maximo de-h39 92% que-corresponde
a automotores, a un minimo de 178 h?% en celulosa y papel, en el que el
saLdo medio a fin ‘de ejercicio por deudores por ventas, seria equivalen-
te al 567 del monto anual de ventas-s | | Y
-INDICE DE- ROTACION, PORCENTAJE UTILITARIO Y RENDIMIENTG DEL GAPITAL'

Con el objeto de cuantificar el numero de veces que el capital se .
encuentra 1ncluid9 en el monto anual de ventas se calcula el indice de
rotacién que, en comﬁinacion con - la parte de utilidadesque componen esas

. 7




Sy

ventas, permite fdrmérse una-idea de la Capaeidad de ganancia de una in?}
ﬁersién en este sector, lo que se completa con el pércentaje de rendimiﬁ%
.té de esé capital, | |

La mayér rotacién se opera en frigbrifiéos y tabaco, donde adquierei;
indicés de 325&%_y 1551%, es decir que las ventas représentanfézfj 15‘\7‘9_;i
ces el capitale '. | |

En. caucho y éutomotores se reduce a 869% y 61&,7% hasta el iimite
'inferiar de la 1ndustria 1eehera, cuya gran proporcién de capital afecta
oste fndice reduciéndolo a 179 98%

A su vez los porcentajes de las ganancias de ventas sobre Ventas seni
menores en frigorificos y tabaco (10,8%% v 9, 61% respectivamente), aumen -
'tan a 17,81% y 19,08% en automotores y siderurgia vy logran su nivel maxl_ﬁ
mo en quimica (37VQ87); celulosa y pépél (38,49%) y caucho (41,60%). 3

Por ultimo, el mayor rendimiento del capital como promedio para los %
tres ejercicios considerados corresponde también a caucho (88,79%) des -'%
eendiende a 50,89% vy 48,0L4% en frigorifico y tabaco. :

. Las proporciones menores flucthan entre 10 ,20% en siderurgia Yy 1&,21?
¥ 15,15% en celulosa y papel y leche respectivamente. i
Para el resto varia en alrededor de 20 a 25 porcisnto,'con excépciéné

de cemento que se incrementa a1_53,65%.

/

S e
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En el estudio se expasieron los’ resultados obtenidos de la agrega~ v
formacién del activo y pasivo Yy una'sintesis de las principales relaciq~
','nes demostrativas de la situaeion patrimonial, endeudamiento, liquidez

s

’cion de balances por .ramos de 1ndustr1as, "los rasgos tipicos de la con-vz
%

i

. i
y etros aspectos. 3
9

A

- El anélisis estuvo orientado a desarrollar esqueméticamente una meuﬁ

tedolegia aplicable a la determinacion de una pelitica crediticia para

4

. K

' prestamos a- mediano v largo plazo.. o o R d
Estos prestamos, por sus caracterlsticas, estén destinados a 1a f1~j

A

' nanciacién de proyectos de instalacion ‘de plantas nueVas o de ampliacion

de 1la capacidad ‘en establecimientes existentea. o %

- La hipot381s basica consisteren la utilidad préctica del empleo de 3
f.balances ‘tipos y de las correspendientes relaciones promedio y caracte -%
rieticas para definir la magnitud del apoyo crediticio prestable a. cada %
solicitud. | . ' | ' ?

Tal. utilidad surge ‘del anélisis ;omparativo entre el esquema tipo A
'.para el rubro de que se trate. v los balances caloulados para 108 distin-§
tos periodos del proyecto, es deoir, en el transcurso de 1as etapas de %
.construccion e instalacion, puesta en marcha y ‘de funcienamiento normalo;

El estudio permitiré destaoar 1as difereneias ° semejanzas fundamen
tales existentes entre ambos cuadros y dard las bases para 1a explicaciof
de las causas de tales desvios.¢ N {

Tanto en los casos de plantas nuevas como.de:amﬁliaeioneé el anéli:ﬁ

- sis comparativo deberé efectuarse con los estados contables ‘correspon - f

dientes al periodo de funclonamiento a regimen, es decir cuando reflejen{

Qs

1 i 2 et e e L ViDL




‘la situaeion patrimonial k2 financiera normal del proyecto. ' _'

Estas observaciones tienen por objeto determinar si las proyecciea
;nes del preyecto se ajustan en terminos generales a 1os raggos tipicos
i de cada rubro industrial y tienen 1mportancia si se. toman en cuenta 1as~‘

‘diversas estructuras del activo y pasivo, puestas de manifiesto en el

4

'_Capitulo II. N o R ?- ST i_ - '."1 o
El interes del anélisis se basa en 1a necesidad de. establecer un’i:

~eriterio para resolver an aporte bancario para la realizacién de un pro-J

-1‘grama de inversion. : "  | S | o _'f 1';115

' - Al respecto, los regimenes vigentes en una de las instituciones ‘que
;tiene particular 1ncideneia en este tipo de prestamos de mediano v largo

'- 'p1azo, el Banco Industrial, existen normas que permiten aplicar 1denticas
 ‘re1aciones para proyeetos de diversos sectores de 1ndustrias. : -

En 1ld realidad se trata de topes méximos en cuanto a plazo y porcen

~-

taje de financiacion sobre la inversion total, guae deben graduarse en fun

_.gién de 108 casos particulares Ty precisamente,‘se considera‘gue 1os es-
‘quemas de balances v las relaci;mes standard para cada rubro permitirian
_contar con elementos de juicie adicionales a los estudios comnes que rea
. liza el Banco para. acordar an prestamo. | | " f.
En un estudio sobre "Bl desarrollo industrial de la Argentina pre-?
’:sentado ante el simposio ]atinoamericano de industrializacién realizado ,
‘en Ghiie en el mes de marzo de 1966, 8e consigna que ol 35% del financia-
miento externo a las empresas lo componen el credito bancario, el 507 los
' proveedores y el 157 la suscripcion de acciones.f _ : o
Estas relaciones son muy generales dado que se basan en una muestra
.para el total de la . industria y se hublera requerido une apertura por .
sectares para poder efectuar,pn analisis mas apropiado a 108 fines de es

= - . . SN,
\ . - N .




- solicitud de credito 2 mediano v largo plazo, que por su modalidad esta

124

' te trabajo. ‘,

| Sin embargo es’ evidente que tales}proporcioneé ;xperimentan uné vas

'_'riacién muy significativa segun las. caracteristicas diferenciales pues =
: tas de manifiesto en eapitulos anteriores, sobre cada rubrc 1ndustr1a1° |

El problema consiste en adoptar una decision en oportunidad de una

_orientade a cubrir le construccién de edificios e 1nsta1aciones industria
les y 1la compra de maquinaria j equipoe .
La magnitud del aporte bancario se deflne en funcion de dichos es-_
_\tudios v relaciones que marcan los topes méximos financiables.-"

— La preporcion vy el estudio comparativo con balances tipos, tal co- i
0. los calculados para este trabaje, reportarian a la institucien actuan

te un marco de referencia adicional que le permitiria adaptar aquellos o

4_topes cuando las situaciones especiales destacadas para cada Pubro refle

jen Garacteristicas pecnliares que lo Justifiquen.
o Tales caracteristicas peeuliares guardan relacion con’ el tipo de .

_industria, ya se trate de las consideradas tradicionales o desarrolla -

N\,

das, “eomo de las en desarrollo. ' o : . o

Al respecto, el estudio efectuado ha permitido estéblecer a través

1

de la metodologia empledda las diferencias estructurales que presentan

"los distintos sectores.

Esas diferencias se traducen en 1as relaciones tomadas de los es -

_quemas tipo y'senalan 1a necesidad de depurar el analisis mediante la

/

. preparacion de balances para un nimero mayor de TEmos de 1ndustrias y

'\justifican su empleo en la aplicacién de la- financiacion bancaria a me~

'diano v 1argo plazo.—:

)
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