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1.- INTRODUCCION

A pesar de la recesion econdmica, a pesar de las disparatadas politicas
monetarias y fiscales instrumentadas durante los Ultimos afios, y a pesar
también del arbitrismo e clientelismo que inspiran la asignacién de inversiones

- plblicas, la economia burgalesa sigue mostrandose como la més dinamica,
diversificada y eficiente de Castilla y Ledn. Por su. privilegiada posicion.
geogréfica, por la relevancia de su sector industrial y por contar con una clase
‘empresarial mas emprendedora e innovadora, la provincia de Burgos se sitia
a la cabeza del desarrollo regional.

Ciertamente, la estructura productiva de la economia burgalesa viene
caracterizada por el importante peso especifico “de su sector industrial, pero
no es menos cierto que los relativamente mayores niveles de produccién y -
empleo que registra la industria burgalesa no se generan en todas las ramas
de actividad, sino sélo en determinados sectores industriales a los que, a su
vez, se adscriben empresas con muy distintos grados de eficiencia. No parece,
pues, que pueda establecerse una relacidn causal entre magnitudes
economicas y ventajas competitivas sostenibles a largo plazo. Tal relacion, de
existir, solopodria explicarse en términos microorganizativos, nunca siguiendo
el método macroecendmico de relacionar agregados estadisticos

. representativos de la actividad econ6émica en el conjunto de una provihcia o de
un sector industrial: el nivel de competitividad de una economia no es otra que
la competitividad de sus empresas

No disponemos, sin embargo, de informacién sobre los procesos de
asignacién de recursos dentro de las empresas, ni sobre los entramados
contractuales que soportan las multiples relaciones cooperativas que en su
seno tienen lugar, ni siquiera sobre las variables organizativas y estratégicas
que determinan su dimensién competitiva. Por su naturaleza, la informacion
individualizada y normalizada que se requiere de las empresas apenas permite
un andlisis de su situacién econdmica y financiera. Si a ello se afiade que para
el usuario tal informacion sélo puede estar disponible en términos agregados,
los - obstaculos para su explotacién analitica: desde un punto de vista
microorganizativo son poco menos que msalvables
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Ante estas limitaciones, en las paginas que siguen nos proponemos
" simplemente ofrecer una“ visién panordmica de ‘la actividad econémica
- empresarial en la provincia de Burgos, asi como identificar las caracteristicas
mas relevantes del perfil econémico y financiero de sus empresas, tomando
siempre como. referencia los estdndares marcados tanto por la empresa
castellana y leonesa como por la empresa espariola. Con este propdsito y tras
esta breve introduccion, la seccion siguiente describe y desglosa por sectores
de actividad algunas de las magnitudes mas representativas del papel jugado
por las empresas burgalesas en la economia regional. En la seccién tercera se
analiza la situacién econémica y financiera de las sociedades domiciliadas en
la provincia de Burgos y se compara con la de la empresa media regional,.
subrayando las diferencias més notables entre uno y otro modelo de empresa.
Finalmente, en la seccion cuarta se presentan algunas de las conclusnones
derivadas de nuestro anélisis.

2.- EL PESO DE LAS EMPRESAS BURGALESAS EN CASTILLA'Y LEON

Comenzamos nuestro acercamiento a la realidad empresarial de la
provincia burgalesa examinando algunas de sus principales magnitudes
econdmicas, comparativamente con las que presenta esa misma realidad en el
ambito de la Comunidad Auténoma de Castilla y Leén:. :

A estos efectos nos servimos de la reciente publicacion de la Consejeria
de Economia y Hacienda de la Junta de Castilla y Ledn, en la que, bajo el
sugerente titulo de “Andlisis econdémico-financiero de las empresas de Castilla
'y Lebn” por sectores de actividad, 1989-1990", se presentan las cuentas
anuales de las sociedades mercantiles domiciliadas en la regién, agregadas
por ramas de produccién para cada una de las nueve provmcxas de Castilla y
Ledny para el conjunto de la Comunidad.

Obviamente, tomar como fuente basica de informacién la presentada
por las sociedades en los Registros Mercantiles de la Comunidad no deja de
ser una forma de aproximar la realidad empresarial, al aceptar como
suficientemente representativa de la actividad econdmica de las empresas la

. realizada y declarada por las sociedades mercantiles. En este sentido, la
limitacion principal de nuestro andlisis estriba en la exclusion del mismo de la
actividad econémica realizada por los, empresarios individuales -de gran
importancia en nuestra regién como luego comentaremos- y determinadas
personas fisicas juridicas, asi como, y sobre todo, la realizada por empresas
no domiciliadas en Castilla y Leén pero con establecimientos-en la Comunidad.
Por lo demas, el hecho de que la informacién disponible venga referida tan
sélo al bienio 1989-1990 no sélo impide cualquier andlisis temporal sino que
otorga a éste un caracter casi retrospectivo.

Es mcuestlonable, sin embargo, el mayor potencial de explotacion
analitica que esta nueva fuente de informacién ofrece frente a otras mas
habituales en el analisis econémico-financiero de la empresa castellana y
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leonesa, en general, y de la burgalesa en particular. Y ello porque, pese a las

limitaciones apuntadas, los agregados de informacién regionales o

provinciales, por sectores de actividad, ahora disponibles, reflejan mucho

mejor el peso de la pequefia y mediana empresa que cualquier otra fuente de
_ datos alternativa.

Para calibrar la representatividad de la muestra de empresas que
conforman las sociedades que depositaron sus cuentas. anuales
correspondientes a 1990 en los Registros Mercantiles de la Comunidad, baste
con traer aqui a colacién algunos de los datos ofrecidos por el Instituto de
Estudios Fiscales en el informe sobre las empresas espariolas en las fuentes
tributarias en 1990 ‘

De acuerdo con este informe, en nuestra comunidad operaban en 1990
casi 142.000 empresas, un 6,82% del total nacional, que daban empleo a
407.082 trabajadores y cuyo volumen de facturacién ascendia a 3.573.185
millones de pesetas, una cifra de negocio que representaba poco mas del 4%
con respecto a las ventas del conjunto de las empresas espafiolas.

CUADRO 1 Distribucién de las empresas castellanas y leonesas segun tamario
personlidad.

Fuette: “Las empresas espafiolas en las fuentes tributarias en 1990, Instituto de Estudios Fiscales.

Como se recoge en el cuadro 1, tan s6lo un 10% de las empresas
castellanas y leonesas revestian la forma juridica de sociedad (9,84%) o
cooperativa (1,17%). En contraposicién a éstas, los empresarios individuales o
personas fisicas representaban casi el 80% del total.

En funcién del nimero de empleados y distinguiendo entre empresas
sin asalariados, microempresas (1 a 10 asalariados) y grandes empresas (mas
de 250 asalariados), las empresas castellanas y leonesas se distribuian, a la
luz del cuadro 1, como sigue: 71%, empresas sin asalariados,; 21%,
microempresas; 4,89%, PYMES; y s6lo el 0,07%, grandes empresas.

v
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Por sectores de actividad, las empresas castellanas y leonesas asi
como las magnitudes representatlvas de su actividad a que venimos aludlendo
se dnstnbuian como muestra el cuadro 2. ‘

Observando las columnas relativas al nimero de empresas, cifra de
ventas y ndmero de asalariados, se evidencia la importancia de los sectores
de industria, construccion y comercio y reparaciones en la estructura
productiva de la region: el-38% de las empresas castellanas y leonesas:
aparecen adscritas a uno de estos tres sectores de actividad, y entre los tres
absorbian el 82% de las ventas totales y daban empleo a casi las dos terceras
partes del total de asalariados(1). -

Frente a estas estadisticas y magnitudes, la informacién hecha publlca
a través del precitado andlisis de la Consejeria dé Economia y Hacienda
resume el contenido de las cuentas anuales presentadas en los Regtstros
Mercantiles por. 10.692 sociedades castellanas y Ieonesas(2) Este ntimero-de
sociedades compone una muestra de empresas que, a efectos de tamafio y
representatividad, equivale a casi el 68,5% de las 15.621 sociedades y
cooperativas registradas eh Castilla y Ledén por el Instituto de Estudios
Fiscales a efectos de declaracion del IVA. ‘

CUADRO 2. Actividad econémica empresarlal magmtudes prmcnpales por
sectores de actnvadad

Ensefianza, Sanidad y otros Serv pers.
instituciones sin 4nimo de lucro'y AAPP
No clasificados -

 —p—— Ty ———
TOTAL SECTORES

% sobre Total. ]
. "Las empresss Espnl\ohs en las fuentes' lrlbumhs en 1990‘ y etaboracion propia.

L.a distribucion por provincjas y segun forma juridica de estas 10.692
empresas se recoge en el cuadro 3. En el mismo se aprecian tanto el desigual
reparto provincial de las sociedades mercantiles domiciliadas en nuestra
Comunidad como el predominio casi absoluto- de las sociedades anénimas y
limitadas sobre las empresas con personalidad juridica de cooperativa o
sociedad andnima laboral (SAL). Asi, casi dos tercios de las empresas
aparecen localizadas en las provmc1as de Burgos, Le6n y Valladolid, al tiempo
que mas del 96% de las entidades fevisten la forma de somedad andénima o
limitada.
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CUADRO 3. Distribucién: provincial segin forma juridica de las sociedades
castellanas y leonesas

Avila 260

13 148 3,52 6 83 3 415
Bu 1,319 20. 782 18.87 3 30 55 .04 5 |16.67 164
Ledn 1,241 90.71 1,180 2871 |2 20 31 14.62 4 1333 2 488
Patencia [[480 45 245 5.01 : 1% 510 1 3.33 726
Sala 707 11.23 733 17.68_ 2 ﬂz_o 38 18.4 2 667 1,483
434 .58 104 4.68 0 10 ® .25 18
214 4 141 3.4 2 10.38 | 377
Valladolid N1 24 501 12.00 28 13.21 3 43.33 007
) 3 514 11 1 6. 434
Euente: Andlisls de ias empresas de Castilla y Leén

Particularizando el andlisis para la empresa burgalesa, cabe anotar que
las 2.164 sociedades con domicilio en la provincia se distribuian como sigue:
1.319 sociedades anénimas (61%), 782 sociedades limitadas (36%), 3
cooperativas, 55 sociedades andnimas laborales (2,5%) y 5 sociedades con
otra personalidad juridica. Distribucién muy similar a la que se produce en el
conjunto de las nueve provincias de la regién.

~ La adscripcién sectorial de las empresas burgalesas y sus cifras de
activo y de negocio, en términos comparados con el mapa correspondiente a
Castilla y Leén, vienen expresadas en valores absolutos y relativos en el
cuadro 4.

CUADRO 4. Dnstnbucnén sectorial de la actividad econémlca en Burgos y en
Castilla Leén

Como el andlisis de los datos pone de relieve, la distribucién por
" sectores de actividad(3) de las sociedades burgalesas y las domiciliadas_en
Castilla y Ledn no revela diferencias sensibles entre ambas muestras. En tino
y otro caso las mayores concentraciones de empresas se registran en los
sectores de comercio y reparacion, construccién y otros servicios destinados a
la venta. Atendiendo a las cifra de activo y de negocio, también en ambas
-muestras las mayores acumulaciones se producen en comercio y reparacion y .
en el sector de construccion, asi como en productos alimenticios, bebidas y
tabacos en detrimento de otros servicios destinados a la venta en el que, como
los datos sugieren, concurre un elevado nimero de empresas pero de escasa
dimension tanto por su nivel de inversién como por su volumen de actividad.
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La comparaciéon de estas dos dltimas magnitudes para los distintos
agregados ‘sectoriales de actividad empresarial nos permite advertir, sin
embargo, la existencia de diferencias relativamente pronunciadas entre las _
estructuras productivas de la provincia burgalesa y el conjunto de la regién.
Diferencias que vienen marcadas por la actividad de los sectores de productos
metdlicos, material de trasporte, productos quimicos y productos de industrias
diversas con porcentajes de inversidén productiva y volumen de ventas
significativamente mayores. en la provincia de Burgos que en el resto de
Castilla y Le6n. En el &mbito de la Comunidad, por el contrario, el menor peso
de los sectores industriales se ve compensado por la mayor ' actividad
econémica que registran los sectores agricola y ganadero, productos
"energéticos, minerales y derivados y, sobre todo, por el elevado porcentaje -
sobre la cifra total de negocios que absorbe el sector de comercio y
reparacion, casi un 44%, frente a un porcentaje ligeramente superior al 33% en
la provincia de Burgos.

Las diferencias advertidas adquieren auténtica carta de naturaleza
cuando se ponen en relacién la estructura sectorial de la provincia burgalesa y
la de Castilla y Ledn. La mera comparacién del nimero de empresas sobra
como muestra que en muchos sectores de actividad (véase cuadro 4) de cada
cinco empresas al menos una aparece domiciliada en la provincia de Burgos.
Es el caso de distintos sectores industriales como productos quimicos
(30,43%), productos textiles, cuero, calzado y vestido (29,60%),  productos
metdlicos: maquinaria; material y accesorios eléctricos (24,44%), pasta de
papel, papel y carton (1,79%), productos de industrias diversas (19,76%), asi
como del sector de construccién (21,60%) o los de recuperacion y reparacion;
comercio hosteleria'y restaurantes (21,87%) y otros servicios destinados a la
venta (20,68%).

El fuerte peso del sector industrial en la estructura productiva burgalesa
se ve acentuado cuando, en términos de porcentaje sobre su respectivo sector
regional, se constata que las cifras. de activo y de negocio de las empresas
burgalesas llegan a rebasar incluso el 50% del total. Asi, por volumen de
activos productivos, el predominio méas acusado corresponde a las empresas
pertenecientes a sectores como material de transporte (58,59%), productos
quimicos (54,74%), pasta papel, papel y cartén (42,18%), productos de
industrias diversas (41,69%) y productos alimenticios, bebidas y tabaco
(37,75%). E iguaimente por volumen de ventas, se identifican en los que las
empresas burgalesas absorben porcentajes mas que significativos de la cifra
de negocio que se registra en el conjunto de la Comunidad: productos
quimicos (59,01%), pasta de papel, papel y cartén (51,50%);material de
transporte (43,52%); maquinaria y accesorios eléctrlcos (37,74%); productos
textiles, cuero, calzado y vestidos (37 77%).

Frente a estos elevados porcentajes, expresivos de la alta tasa de
actividad de las empresas industriales burgalesas, es de subrayar, a modo de
contrapunto, el menor peso especifico de las sociedades mercantiles
pertenecientes a los sectores de energia; minerales y ‘metale/s férreos y no
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férrebs, crédito y seguros e instituciones sin &nimo de lucra y Administraciones
Publicas.

Con una optica més empresarial, las magnitudes sectoriales hasta aqui
comentadas nos permiten colegir no sélo el importante papel que desempeiian
las empresas industriales burgalesas en el contexto comunitario, sino también
el mayor tamario relativo de las mismas, y en particular, las pertenecientes a
los sectores arriba resefiados. Aseveracion, esta Ultima, que resulta facilmente
perceptible sin mas que tener en cuenta los diferenciales existentes entre los

' porcentajes relativos al nimero de empresas, por -una parte, y .a los
volimenes de inversion (activo) y cifra de negocios, por otra.

3. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LA EMPRESA BURGALESA.

Una vez desglosadas por sectores de actividad algunas de las
magnitudes que mejor reflejan la actividad econdmica de las empresas
burgalesas en el contexto de Castilla y Ledn, abordamos en esta seccién el
andlisis de los rasgos-mas representativos de su perfil econémico y financiero.

A tal fin .y a partir de la informacion disponiblé con respecto a las
sociedades castellanas y leonesas (Andlisis econdmico-financiero de las
empresas de Castilla y Leén) y a las cuentas de las sociedades espariolas
(Las - cuentas de las sociedades en las fuentes tributarias), hemos
confeccionado el cuadro.5. En el mismo se restimen los balances 0-estados de
equilibrio financiero y se recogen algunas de las partidas mas significativas de
las cuenta de pérdidas y ganancias, correspondientes a las tres-muestras de
empresas(4) cuyo analisis en términos comparados pretendemos efectuar, asi
como una baterfa de ratios financiero$ que, entrelazados entre si,
proporcionan un modelo de andlisis tipo Du Pont.

ion le]

CUADRO 5 Sit
.

Activo fijo 44,220,8604.0 49.06% 388,069 35.50% 103,089 36.22%
Activo circulante  ~ 45,924,489.0 50.94% 1705121 64.50% 181,495 63.78%
Total activo , 90,145,293.0 1.093,190.0 284,564.0

Recursos propios 35,910,744.0 39.84% 354,897 . 3246% . 95,077 33.41%
Rec. aj. a largo plazo - 117,099,373.0 18.97% 155,219 14.20% 41313 14.52%
Financiacion a corto 37,135,176.0 41.19% 683,229 53.34% 148,174 5207%
Total pasivo 90,145,293.0 1,093,345.0 284,564.0 .
Cifra neta de negocios 72,738,496.0 1,792,374 393,074

Valor afiadido 20,011,387.0 345,947 90,995

Gastos de personal 12,821,737.0 : 253,711 60,846

Ben. antes de int. @ imp. 6,017,008.0 . 167,282 23,340

Gastos financieros 3,877,502.0 48,313 12,214

Beneficio neto 1,186,651.0 3,749 7538

RATIO FINANCIEROS

BAIT / Cifra neta neg. 8.27% 3.75% 5.94%

Cifra neta neg. / Act, tolal 0.81 164 1.38

Rentabilidad econémica . 6.67% 6.15% - 8.20%

Rent. fondos propios 5.06% 5:34% 11.70%

Ratio de endeudaimiento : 151 2.08 1.99

Rec. aj. corto / Rec. aj. fot. - 88.47% 78.98% 78.20%

Gtos fros / Rec. aj. tot. 7.15% 6.54% ' 6.45%

Activo circ. / Pasivo circ, 1.24 121 1.22

VAN/Cifra neta neg. 028 0.19 023

VAN/Gtos. personal 1.56 R 136 1.50

Glos ﬂlclfm neta neg. (&18 = 9=.14 § 0.15

Fuente: Lag Cuentas de las Sociedades. |.E.F. Andlisis Econémico-Fi ioro de las

L
P de Castilla y Ledn, Elaboracién propia.
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El andlisis comparado de los estados de equilibrio financiero no revela
diferencias significativas en la estructura econdmico-financiera que presentan
las empresas castellanas y leonesas y el conjunto de las empresas

- burgalesas, pero si entre la.estructura de inversion y financiacién de estas dos
muestras de sociedades y la que corresponde a la muestra de sociedades
representativa de la empresa espaﬁola Por el lado del activo, los distintos
porcentajes de estructura fija (35-36% frente a 49%) y circulante (63-64%
frente a 51%) son indicativos del mayor grado de flexibilidad que caracteriza a
la inversién productiva de las empresas de Castilla y Ledn frente a la mayor
intensidad en capital de los procesos productivos de las sociedades
mercantiles que componen el agregado nacional. Y por el lado del pasivo, en
Iégica concordancia financiera, se observa un mayor recurso a la financiacién
a corto plazo por parte de las sociedades castellanas y leonesas (52-53%
frente a 41%).

Tales disimilitudes dejan traslucir pautas de comportamiento.también
dispares en los procesos de captacion y asignacion de recursos seguidos por
_unas y otras empresas, como el andlisis mediante ratios financieros parece
* clarificar. EI mayor recurso a la financiacién a corto de las empresas
castellanas y leonesas, incluidas las burgalesas, se traduce no s6lo en una
estructura de endeudamiento diferenciada (78-79% frente. a 68%) sino,
también en un mayor grado de apalancamiento financiero (2 frente a 1,5).
Paralelamente, la menor estructura fij ija y la consiguiente mayor flexibilidad de
la inversidn que caracteriza a las empresas castellanas y leonesas propicia
una mayor rotacién de sus activos (1,38-1,64 frente a 0,81) que, en el caso de
la empresa burgalesa, se transforma en una rentabilidad econémica superior a
la de la empresa espafiola media (8,20% frente a 6,67%), pero no asi en el’
caso de las empresas castellanas y leonesas (6,15% frente a 6,67%), debido
. al menor margen sobre ventas con que éstas operan (3,75%), inferior tanto al
de la empresa burgalesa (5,94%) comoal de la empresa espafiola (8, 27%)

La rentabllldad de los fondos propios de las empresas burgalesas
(7,13%) alcanza también cotas muy superiores a las que registran las
sociedades espafiolas (3,30%) y las domiciliadas en Castilla y Ledn (1,06%).
Como variables explicativas de estos resultados intervienen tanto el efecto
impositivo como el apalancamiento financiero, éste Ultimo con efecto
amplificador en el caso de la empresa burgalesa (8,20%-6,45%) y con efecto
reductor sobre las otras dos muestras de sociedades’ por mor del diferencial
negativo que se establece entre sus respectivas rentabilidades econémicas y
el coste aparente de los recursos ajenos, un 6,54% para las empresas
castellanas y leonesas y un 7,15% para la empresa espafiola media.

Los ratios relativos a la creacién de valor afiadido y a la remuneracuén

- del factor trabajo expresan el mayor potencial de creacién de valor que, con
respecto a las cifras de actividad, mostraban las empresas espafiolas (0,28)
frente a las burgalesas (0,223) y castellanas 'y Ieonesas (0,19), hasta el punto
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de permmr a las primeras una mejor-cobertura de los gastos de personal (1,56
frente a 1,50 y 1,36) aln a pesar de representar éstos una mayor fraccién de la
cifra de negocios (0,18 frente a 0,15 y 0,14). En este plano del andlisis, las
empresas burgalesas se sitian en una posicion intermedia entre los otros dos
grupos de sociedades en cuanto a las cifras de valor afadido se refiere, si bien
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el peso relativamente menor de sus gastos de personal sobre la cuenta de

resultados, en linea casi con los de la media para Castilla y Ledn, determina

que la ratio valor afiadido/gastos de personal esté mas préxnma a la media

nacional que a la regional.

Llegados a este phnto, profundizamos en. el andlisis de la empresa

burgalesa explicitando sus rasgos distintivos por sectores- de actividad, en un-

intento de . determinar los factores explicativos de su oomportamlento
econdmico y financiero.

CUADRO 6 Estructura econdmico-financiera y resultados

. Con este propésito, hemos procedldo a desagregar por sectores de
actividad las magnitudes globales hasta aqui analizadas. La informacion
correspondiente a los sectores considerados, exclusion hecha de crédito y
seguros por las razones ya apuntadas, asi como a los agregados provincial y
regional, viene recogida en el cuadro 6. A partir del mismo, es ya posible

efectuar un andlisis econémico-financiero mediante ratios en los términos

antes establecidos. Los ratios calculados son los que se exponen en el cuadro

E! analisis de lps ratios de balance por sectores de actividad (seis
primeras columnas del cuadro. 7) revela, en primer lugar, la existencia de
diferencias sustanciales en el perfii econdmico y financiero de las empresas
burgalesas, determinadas por la variable de adscripcion sectorial. De hecho, el
modelo de inversion y financiacién que parecia caracterizar al agregado
empresarial de sociedades domiciliadas en la provincia de Burgos, se ve ahora

El
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segmentado en diversas clases representativas de la diferente estructura fija
que requieren los procesos productivos en cada sector de actividad.

Por lo que a la estructura de inversién se refiere, las. empresas
burgalesas. menos intensivas en capital son las que se adscriben a los
sectores de construccion y comercio, hosteleria y restaurantes, asi como
recuperacion y reparacién. Entre las empresas industriales, las sociedades
dedicadas a actividades textiles, cuero, calzado y vestido son las que cuentan
con una estructura de activo mas flexible, como pone de manifiesto el peso de
su estructura fija con respecto al activo total que se situa en un 27,97%. El
resto de las empresas industriales presentan una estructura de inversion mas
~acorde con la media de la empresa espafiola, con proporciones de activo fijo
sobre el total que oscilan entre el 37,75%, para las sociedades pertenecientes
al sector de papel y cartén, y el 47,59%, para las empresas de productos
quimicos. En el otro extremo, las empresas burgalesas mas intensivas en
capital son las adscritas al sector de productos energéticos (86,18%) junto a

las Administraciones Publicas e instituciones sin &nimo de lucro (92,36%).

CUADRO 7. Anélisis econémico-ﬁnan.ciero de la empresa burgalesa.

Por el lado del pasivo, tampoco el modelo de financiacién presenta
rasgos uniformes. En coherencia con. la mayor o menor intensidad en capital
de sus procesos productivos, las empresas burgalesas recurren también en
mayor o menor medida a la financiacion permanente. Las estructuras de
capital mas endeudadas corresponden a las sociedades pertenecientes al
sector de la construccion, seguidas de las empresas de comercio, hosteleria y
restaurantes y las de recuperacion y reparaciones. Entre’ las empresas

* industriales son también las dedicadas a productos quimicos 'y energéticos las
que en mayor medida recurren al endeudamiento, seguidas de las de
productos alimenticios, bebidas y tabaco y de las de productos textiles, cuero,
calzado y vestidos. En sentido contrario, cabe resaltar el elevado grado de
capitalizacion de las empresas agrarias y ganaderas y de determinados
sectore$ industriales como el-de maquinaria, material y accesorios eléctricos o

el de productos de industrias diversas. 5
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El anélisis de la estructura de endeudamiento desvela el fuerte recurso
de las empresas burgalesas a la financiacién a corto plazo, como -evidencian
los elevados ratios de recursos ajenos a corto sobre recursos totales. En linea
con el valor del ratio para la media provincial, sobresalen las cotas de
endeudamiento a corto que registran las sociedades pertenecientes a los
sectores de construccion (60,91%), servicios de transporte y comunicaciones
(60,30%), comercio y reparacion (57,58%) y la industria del textil, cuero,
calzado y vestidos (56,77%), asi como la de minerales y metales férreos y no
férreos (50,60%).

Todas estas caracteristicas se resumen de alguna manera en el ratio de
circulante de las empresas burgalesas, en cuanto expresion ultima del grado
de equilibrio financiero entre sus distintas masas patrimoniales de activo y
pasivo. A la vista de los correspondientes valores sectoriales, tan sélo las
empresas de productos energéticos (0,45) y, las de servicios de transportes y
comunicaciones (0,89) presentan, junto a Administraciones Pudblicas e
instituciones sin animo de lucro (0,76), parecen sustraerse a la necesaria
correccién de los desequilibrios financieros que evidencian sus ratios de
balance y que, como antes sefialdbamos, obedecen principalmente a la

- elevada intensidad en capital de sus procesos productivos.

Cuando se atiende a los resultados obtenidos por las empresas
burgalesas, es obligado comenzar indicando que las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio de 1.990 revelan la existencia de pérdidas en
cuatro sectores de la economia burgalesa, a saber: agricultura, ganaderia,
sivicultura y pesca; productos energéticos; productos quimicos, y pasta papel,
papel y cartén y articulos papel impresién. Igualmente, el sector de actividad
no identificada o no clasificados contabiliza un beneficio neto negativo durante
1.990, si bien el resultado antes de intereses e impuestos alcanzaba cotas
positivas. \ ‘

Hechas estas salvedades, las empresas. burgalesas mas rentables en
términos econdmicos se distribuian entre los sectores de minerales y metales
(12,90%), minerales y productos a partir de minerales no metalicos (11,89%) y
determinadas -ramas industriales como productos textiles, cuero, calzado y
vestidos (10,18%), productos- alimenticios, bebida y tabaco (11,43%) vy
productos de industrias diversas (12,68%). Como factores explicativos de la
‘ren'tabi|idad que sobre sus inversiones obtienen estas sociedades, nos
encontramos con los relativamente mayores méargenes sobre ventas con que
operan las empresas de minerales y metales (9,79% y 9,78%), asi como las de
productos de industrias diversas (10,68%), junto a los elevados ratios de
rotacion del activo que muestran las empresas. de los otros dos sectores
industriales. Los mayores ratios de rotacién del activo corresponden, sin
embargo, a ‘los sectores de comercio y reparacién (2,11) y servicios de
transporte y comunicaciones (1,94), que no alcanzan altas. cotas de
rentabilidad econdémica debido a sus reducidos margenes sobre ventas. En el
ofro lado del ranking, las empresas con menores tasas de rotacién se
adscriben a productos energéticos, construccion y otros servicios destinados a
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la venta, es decir, a aquellos sectores de actividad que requueren fuertes
mmovnhzacnones de capital.

Las empresas mas rentables desde un punto de vista econdémico son
también las que proporcionan mayor rentabilidad a sus aportantes de fondos
propios. A los sectores arriba mencionados se afiade ademas el sector de.
construccién, cuyas empresas obtienen una rentabilidad econémica en torno a
la media provincial pero que, gracias a su _apalancamiento financiero y al
reducido coste aparente de sus recursos ajenos, multiplican aquella para sus
capitales propios. Por contra, las empresas burgalesas menos rentables para
'sus propietarios, amén de las que en 1990 registraron resultados netos
negativos, fueron las dedicadas a la fabricacién de productos metdlicos,
material eléctrico y de transporte, asi como a la prestacmn de dlferentes
servicios como transportes y comunicaciones.

En cuanto a la creacion de valor se refiere nuestro analisis pone de
manifiesto que, en la mayor.parte. de los ‘sectores de actividad, las empresas
burgalesas generan valor afiadido con respecto a su cifra de ventas en
proporcién superior a la que refleja la cifra media provincial (23,15%). Es éste

.un valor sesgado a la baja por la elevada cifra de ventas que absorbe el sector

de comercio, hosteleria y restaurantes junto a las actividades de recuperacion
|y reparacién, que a su vez es el que presenta un menor ratio de valor afiadido
sobre sus ventas (14,12%). Otras empresas cuyo potencial de creacién de
valor se sitla por debajo de la media son las pertenecientes a la industria
quimica (15,77%) y al sector de productos alimenticios, bebldas y tabaco
(19,49)..

Finalmente, en relacién con los gastos de personal, los ratios calculados
muestran los distintos porcentajes que aquellos. suponen sobre el volumen de
negocio de estas empresas burgalesas, asi como la cobertura de los mismos
que proporcionan sus cifras de valor afiadido. Por sectores de actividad, son
las empresas de productos energéticos las que presentan un mejor ratio de
cobertura de los gastos de personal (1,99), que aun siendo importantes, casi
un. 26% sobre la cifra de ventas, se ven ampliamente cubiertos por el valor
afiadido generado. También el sector de industrias diversas alcanza una
elevada ‘tasa de cobertura, mientras que las empresas burgalesas de
productos quimicos, papel y-cartdn son las que presentan una peor relacién
entre valor afiadido y gastos de personal.

4.- CONCLUSIONES

El andlisis de la situacién econdmica y financiera de las empresas
burgalesas a la luz de sus cuentas anuales, agregadas por sectores de
actividad, nos ha permitido profundizar en el conocimiento de la estructura
_productiva de una provincia cuya actividad econdmica -se nutre de un
entramado empresarial que actia como motor del desarrollo de Castilla y
Leon.
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Entre las magnitudes analizadas hemos centrado nuestra atencién en el
numero de sociedades mercantiles domiciliadas en la provincia, en sus
volimenes de inversién y en sus cifras de negocio, Slempre en comparac:én
con los registros correspondientes al conjunto de la regién y a tenor de su -

. desglose sectorial. Los datos disponibles revelan el activo e importante papel
queé juegan las empresas industriales burgalesas én el &mbito de la economia
regional, principalmente las dedicadas a la fabricacion de productos quimicos,
material de transporte, papel y cartén, productos alimenticios,” bebidas y
tabaco, asi como ofros ‘' productos industriales. En estos sectores las.
sociedades burgalesas, mayores en tamafio a las domiciliadas en el resto de la
Comunidad, absorben volumenes de activo y de negocio que oscilan entre uno
y casi dos tercios del total regional. .

La comparaci6n de los perfiles financieros que presentan |as empresas
burgalesas y las sociedades castellanas'y leonesas, a través de sus cuentas
anuales agregadas, aparentemente no desvela diferencias significativas en
sus respectivas estructuras de inversion y financiacion. Unas y otras empresas
parecen  venir caracterizadas por la menor intensidad en capital de sus
procesos productivos, por las menores necesidades de capitales permanentes
y por el consiguiente mayor recurso a la financiacién a corta, en comparacién
con la empresa espaﬁola media.

Ademas, por lo que a ambas muestras de sociedades se refiere, su
reducida estructura media de inversion propicia una mayor rotacién de sus
activos que, en el caso de la empresa burgalesa, genera una rentabilidad
econdémica superior a‘la de la empresa media regional, debido al menor
margen sobre ventas con que ésta opera. El efecto de los impuestos y el grado
de apalancamiento financiero afectan también de forma muy distinta a ambas
muestras de empresas. amplifican la rentabilidad sobre fondos propios de la

- empresa burgalesa y reducen la de la muestra regional.” Ambos indices de

" rentabilidad no son, por lo demés sino manifestacion del distinto potencial de .-
creacién de valor que acredita a unas y otras empresas, y que, en relacién con
los gastos de personal, se traduce en una mejor cobertura de éstos en la.’
empresa burgalesa que en las domiciliadas en otras provincias de la
Comunidad. :

El andlisis de los ratios de balance por sectores de actividad revela, sin
embargo, la existencia de diferencias sustanciales en los procesos de
asignacion de recursos seguidos por las empresas burgalesas y, por.ende, en
su’ situaciéh econémica y financiera. No existe, pues, un modelo financiero
uniforme entre las empresas burgalesas sino pautas de comportamiento
diferenciadas segun sectores de actividad que se traducen en resultados
diferentes y que, en el caso de las empresas jndustriales, homologan a éstas
con los estandares de la mediana empresa espaﬁola més que-con los que
corresponden a las empresas de Castillay Le6n.

En sintesis, se constata que Ias empresas burgalesas mas rentables,
tanto en términos econdmicos como financieros, son aquellas que generan

'
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mayor valor afladido con respecto a su volumen de actividad y qué, como
consecuencia, obtienen un mayor margen sobre ventas, asi_como aquellas
ofras que, por la menor intensidad en capital de sus procesos productivos,
consiguen - una mayor rotacién de sus activos. Aunque ambos factores
explicativos aparecen vinculadas en nuestro andlisis a la variable adscripcion
o permanencia sectorial, no cabe presentar esta Ultima conclusion como
definitiva al no haberse podido contrastar empiricamente para una muestra de
empresas representativas de los diferentes sectores de actividad, y sobre una
base de datos individuales y no con informacién agregada.

-
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NOTAS
(1) Para un mayor detalle la actividad econémica empresarial en nuestra

Comunidad, véase el trabajo del autor publicado en el nimero ex!“aordinario
de Papeles de Economia Espafiola sobre Castilla y Ledn.

(2) La informacioén finalmente utilizada se corresponde con la presentada por
este nimero de sociedades, una vez rechazadas 150 entidades de un total de
10.842 que habian depositado sus cuentas anuales a causa de las deficiencias
detectadas en las mismas. o

(3) Los diecisiete sectores de actividad analizados més el de epresas no
clasificadas o actividad no identificada se corresponden con los dieciocho
numeros de cédigo que figuran en la columna izquierda de los cuadros que
ilustran el texto de esta comumcacnén segun la siguiente tabla: cuadro
adicional

Productos alimenticios, bebidas y tabaco

Productos textiles, cuero, calzado y vestidos

Pasta papel, papel y cartén. Articulos papel impresion

* |Productos de industrias diversas . .
|Edificlos y obras de ingenieria civil ) _
Recuperacién y reparacién; comercio, hosteleﬂayremumntes
Servldosdetunspoﬂuywnunleoebms

Créditos y seguros

Otros servicios destinados alaventa -

Administracién general y otros serviclos no destinados a la venta
|Actividad no identificada

1
2

3 Minerales y metales férreos y no férmeos

4 Mlnerdesypmdudosapatﬂrdemmlesmmdwloos

5 Productos quimicos

6 Productos metslicos: maquinaria; mamulyaeeesonosecectrleos‘
7 Material de transporte

8

3

10

11
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(4) Dado que la muestra.de empresas espafiolas excluye a las sociedades de
crédito y seguro, hemos excluido también a éstas de la muestra de empresas
domiciliadas en las provincias de Castilla y Leon. :
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