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El ambito del presente trabajo viene configurado por el andlisis de la
competitividad y el crecimiento sostenible de los sectores empresariales de Castilla y
Ledn. Més en concreto, se identifican y explican las principales caracteristicas de la
estructura de inversion y financiacion, de los resultados y de la capacidad de crecimiento
de los distintos agregados empresariales en las nueve provincias de la Comunidad.

El trabajo es articulado en torno a la hipétesis de existencia de diferencias
significativas en la competitividad y en el crecimiento de los agregados provinciales. El
método empleado para la contrastacion de la mencionada hipétesis consiste en un primer
andlisis descriptivo de la informacién econdmica y financiera disponible sobre €l tejido
empresarial de Castillay Ledn, que es posteriormente completado con la aplicacién de
técnicas estadisticas del Andlisis de la Varianza (ANOVA). Esta técnica multivariante
permite determinar si los diversos subconjuntos empresariales, obtenidos en razén a su
adscripcién sectorial y localizacién provincial, pueden ser o no considerados como
muestras de una misma poblacién y, por tanto, homogéneos en cuanto a sus principales
caracteristicas econdmicasy financieras, de competitividad y de crecimiento sostenible.

1.- INTRODUCCION

La actividad empresarial ha ido cobrando peso en €l conjunto de la economia,
hasta el punto de que, hoy en dia, son pocos los que ponen en duda que la capacidad de
unaregion para generar riqueza dependa criticamente de la competitividad y de la tasa de
crecimiento sostenible de sus empresas. En este contexto, el conocimiento y comprension
de la realidad empresarial, de sus capacidades, limitaciones y resultados, representa un
ingrediente béasico de todo estudio que pretenda ser minimamente completo y riguroso de
la actividad econémica de cualquier region.

El presente trabajo tiene por objeto el contribuir a conocimiento de la realidad
econdémica de Castillay Ledn, y en particular al de su tejido empresarial, a través del
analisis de sus principales caracteristicas econémicas y financieras. Més en concreto, se
examina el perfil econdbmico y financiero de las empresas castellanas y leonesas
atendiendo a su ubicacion provincial y al objeto de contrastar la existencia de diferencias



significativas en la competitividad, resultados y capacidad de crecimiento entre las
empresas localizadas en las distintas provincias de la Comunidad. Las fuentes
documentales bésicas empleadas en nuestro andlisis son las publicaciones del “Andlisis
econémico-financiero de las empresas de Castillay Leodn por sectores de actividad” de la
Consgjeria de Economia y Hacienda y el Directorio Central de Empresas (DIRCE)
elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica. La metodologia aplicada consiste en
analisis comparado de la mencionada informacion y latécnica de Andlisis de lavarianza.

El trabajo se estructura en tres apartados. El primero de ellos examina la
distribucion de la actividad empresarial en las nueve provincias de Castillay Lebn y
ofrece una primera evaluacion de las diferencias en el tamafio y forma juridica de sus
empresas. El segundo apartado analiza las diferencias en las principales magnitudes
econdmicas y financieras de las empresas castellanas y leonesas seglin su locacién
geogréfica y evalla la significacion estadistica de las mismas. Finalmente, €l tercer
epigrafe retine las principal es conclusiones alcanzadas en el andlisis.

2.- CARACTERIZACION DE LA EMPRESA CASTELLANA Y LEONESA:
TAMANO, FORMA JURIDICA Y DISTRIBUCION POR PROVINCIAS Y SECTORES

La cifra de empresas establecidas en Castilla y Ledn a 1 de enero de 2000
ascendia, seguin el Directorio Central de Empresas (DIRCE), a 148.440 que, en términos
porcentuales representan el 5 72% de las 2.595.392 empresas registradas en Espafiay que
colocan a Castillay Leodn en el séptimo puesto del ranking de Comunidades por nimero
de empresas.

El cuadro 1 muestra una primera aproximacion de la empresa castellana y
leonesa en razon tanto a su tamafio, medido por el nimero de asalariados, como a su
localizacion provincial. Del total de empresas de la Comunidad, 85.317 son empresas sin
asalariados, 56.328 microempresas (de 1 a 9 empleados), 6.697 PYMES (de 10 a 200
empleados) y 98 grandes empresas (méas de 200 empleados). La comparacién de estas
cifras con las correspondientes del territorio nacional pone de relieve e mayor
protagonismo de la empresa sin asalariados en Castillay Leon (57°48% frente al 54'61%
del conjunto nacional) junto con la acusada carencia de grandes empresas en el tejido
empresarial de laregion (0'07% frente al 0’ 16% del conjunto nacional). También se sitla
por debajo de la media nacional el peso de las microempresas y PYMES en Castilla'y
Leodn: el 37'95% frente al 39'35% para el segmento de empresas con plantilla contratada
comprendida entre 1 a 9 asalariados, y el 4'51% frente al 5'89% para €l grupo de
empresas con mas de 10 pero menos de 200 trabajadores.



Cuadro 1
Distribucion de las empresas por nimero de asalariados y por provincia

Total Sin asalariados Microempresa Pyme Grandes empr.

Num % en CyL [Num % Nim % Num % Nim %
Avila 9.904 6,67 5.822 58,78 |3.762 37,98 |317 320 |3 0,03
Burgos 21.493 14,48 12.080 56,20 |8.274 3850 |1.115 519 24 0,11
Leén 29.297 19,74 16.604 56,67 |11.419 38,98 |1.261 4,30 13 0,04
Palencia 10.110 6,81 6.024 59,58 |3.694 36,54 |385 381 7 0,07
Salamanca  [21.800 14,69 12.605 57,82 |8.255 37,87 932 4,28 8 0,04
Segovia 9.775 6,59 5771 59,04 |3571 36,53 |427 4,37 6 0,06
Soria 5.421 3,65 3.066 56,56 |2.074 38,26 |279 515 2 0,04
Valladolid 29.314 19,75 16.702 56,98 |10.964 3740 |l1614 551 34 0,12
Zamora 11.326 7,63 6.643 58,65 |4.315 38,10 |367 3,24 1 0,01
Total CyL 148.440 100,00 85.317 57,48 |56.328 37,95 |6.697 451 98 0,07
Total nacional | 2,595.392 1417.221 (54,61 |1.021.248 (39,35 |152.849 |[589 |4.074 [0,16

Fuente: Elaboracion propia a partir del Directorio Central de Empresas (DIRCE 2000,
INE)

Las diferencias puestas de manifiesto en la dimension de las empresas de la
Comunidad y del agregado nacional se repiten en términos generales cuando la
comparacion se efectlia entre el total nacional y cada una de las provincias castellanas y
leonesas. En concreto, el peso de las empresas sin asalariados supera al registrado en el
conjunto nacional en todas y cada una de las nueve provincias, siendo la participacion del
resto de agrupacionesinferior a observado anivel nacional.

Los datos referidos a fecha 1 de enero de 2000 revelan ademés que las
diferencias en la distribucion de empresas por tamafios con el agregado nacional son
mayores en las provincias de Palencia, Segovia, Zamoray Avila, y menores en Burgos y
Valladolid. Estas dos Ultimas son las provincias de |la Comunidad con mayor participacién
de las grandes empresas y de las PYMEs, y registran, a su vez, un reducido peso de las
empresas sin asalariados (especial mente Burgos).

En el lado opuesto, se encuentran Zamoray Avila que destacan por su evidente
inferioridad para atraer PYMEs y grandes empresas;, y Palencia y Segovia que se
distinguen por mantener los mayores niveles de concentracion de empresas sin asalariados
y, a mismo tiempo, los niveles inferiores de participacion de microempresas; a contrario
de Ledn y Soria, en donde el menor peso de las empresas sin asalariados es compensado
por lamayor participacion, respectivamente, de lamicroempresay de las PYMEs.



El cuadro 1 muestra asimismo la conocida concentracion del tejido empresarial
de la Comunidad en las provincias de Burgos, Lebn, Salamancay Valladolid, que a fecha
del 1 de enero de 2000 aglutinan el 68 65% del nimero total de empresas castellanas y
leonesas. La desigual distribucion del tejido empresarial de la comunidad se muestra alin
mas acusada en las categorias de compafiias de mayor dimensién en donde las precitadas
cuatro provincias retinen a mas del 80% del total de grandes empresas de la Comunidad y
tan sdlo (Burgosy Valladolid) Ilegan a aglutinar cerca del 60%.

En relacién con la naturaleza juridica adoptada por las empresas de Castilla y
Lebn el cuadro 2 revela que el empresario castellano-leonés acusa, frente a la media
espafiola, mayor preferencia por las formas de Persona Fisica y Otras Formas Juridicas,
gue agrupan respectivamente a 103.774 y a10.527 empresas y que representan el 6'34%y
el 6'35% sobre el total nacional. Enel lado opuesto se encuentra la categoria de
Sociedades Andnimas que con 4.860 empresas aglutina tan solo el 3'71% del total
nacional.

El precitado cuadro informa asi mismo dela distribucién de cada una de las
formas juridicas por provincias. Los datos disponibles a la fecha referida permiten
constatar la ausencia de cambios significativos con respecto ala consagrada concentracién
de empresas en las provincias de Burgos, Ledn, Salamanca y Valladolid, que agrupan
entre el 62'92% (Cooperativas) y e 74'49% (Sociedades Andnimas). Es en este Ultimo
estamento en donde la concentracion se produce de manera mas pronunciada, por cuanto
mas del 46% del total de Sociedades Andnimas se hayan concentradas en tan sblo dos
provincias (Burgos y Valladolid); y las ubicadas en Valladolid (27’ 39%) superan en
nimero al total de las localizadas en las provincias de Zamora, Avila, Soria, Palenciay
Segoviaque no llegan areunir el 26% del total de Sociedades Andnimas de laregion.



Cuadro 2

Distribucion de las empresas por forma juridica y por provincia
Total Personas Fisicas |Soc Anénimag Soc Resp Lim | Soc Cooper. Otras

Nim enoé'yL Nim % Nim % | Num % Nim % Nim %
Avila 9.904 6,67 7410 7482 214 21§ 1479 14,89 971094 708 7,15
Burgos 21493 14,48 14181 6598 90§ 4,22 4.007] 18,64 169 0,79 2230 10,38
Leén 29.297 19,74 20528 70,07 880 3,00 6.139 20,94 199 0,68 1554 530
Palencia 10110 681 7477 7099 309 30§ 1851 1831 107 1,04 666 659
Salamanca 21.800 14,69 15432 70,79 503 2,31 4.302 19,73 217 1,00 1349 6,17
Segovia 9.7794 6,59 7082 7245 310 317 1492 152§ 82084 809 828
Soria 5421 3,69 3766 6947 211 3,89 90¢{ 16,71 66 129 472 871
Valladolid 29314 19,75 10894 67,87 1.331] 454 5762 19,66 199 0,68 2128 7726
Zamora 11326 7,63 8304 73,32 196 1,73 2102 1856 110 097 614 542
CyL 148.440 10000 103.774 6991 4.860 327 28.033 1889 1244 084 10527 7,09
Nacional 2.595.392 1.662.679] 64,06 131.079| 5,05 612.374 23,59 23.456] 0,90 165.804] 6,39
CyL s/nac 5,72) 6,24 3,71 4,58 5,31 6,35]

Fuente: Elaboracién propia a partir del Directorio Central de Empresas (DIRCE 2000,
INE)

Finalmente, el cuadro 3 informa sobre la distribucién sectorial del nimero de
empresas en Castilla y Ledn. Cabe destacar la marcada concentracién de la actividad
empresarial en los sectores Comercio al por menor, Construccion y Hosteleria que redinen
en conjunto a cerca de la mitad del total de empresas de la Comunidad (48’ 54%).
Igualmente evidente resulta la escasa diversificacion de la iniciativa empresarial en
Castillay Ledn, como atestigua €l hecho de que los diez primeros puestos del ranking
regional de sectores por nimero de empresas lleguen a sumar més del 84% del tota
comunitario, y la preferencia del empresario de la Comunidad por €l sector servicios,
como pone de manifiesto el que siete de los precitados diez sectores pertenezcan a esta
categoria.



Cuadro 3. Distribucion de las empresas por sector de actividad

Sector CNAE-93 Nim % % ac Sector CNAE-93 Nim % % ac

52 Comercio al por menor  32.294 21,76 21,762 Fabricacién de equipo e 236 0,16 98,89
instrumentos de precision

45 Construccion 20.947 14,11 35,8764 Correos y telecomunicaciones 215 0,14 99,04

55 Hosteleria 18813 12,67 48,54 14 Extraccién de minerales no 211 014 9918
metalicos ni energéticos

74 Otras ?ctlvulades 15152 10,21 58,7525 Fabricacién fie prordu.ctos de 161 011 99,29

empresariales caucho y materias plisticas

60 Transporte terrestre 11.461 7,72 661473:01:::)ricaci0n de vehiculos de 148 0,10 99,39

5! Comerc,o a}l por mayor 0.824 6,62 731099(! A'ctIVIdades de saneamiento 137 009 99,48

e intermediarios publico

85 Actividades sanitarias 4.702 3,17 76,2624 Industria quimica 131 0,09 99,57

50 Vehiculos de motor 4294 289 79,1540 Producciénydistribuciénde ;1,08 9964
energia eléctrica

93 AFt'ividades diversas de 4.096 276 81,9119 Preparacion curtido y 103 007 99,71

servicios personales acabado del cuero

15 Fabricacién de 10 Extraccion y aglomeracion de

alimentos y bebidas 3.255 219 84’loantracita, hulla, lignito y turba 78 005 99,77

92 Actividades recn:eatlvas, 3.046 205 86,1531 Falfrlcac'mn.de magquinariay 76 005 99,82

culturales v deportivas material eléctrico

70 Actividades 2779 187 88,0227 Metalurgia 74 005 99,87

inmobiliarias

67 Actividades auxiliares a

la intermediacién 2.458 1,66 89,6821 Industria del papel 64 0,04 99,91

financiera

80 Educacién 2.443 1,65 91,3365 Intermediacién financiera 37 0,02 99,94

28 Fabrlcacmnld.e 2337 157 92, 30 F.abrlcaut?n de. maqul}ulls de 21 001 99,95

productos metalicos oficina y equipos informaticos

36 Fabricacion de

muebles; otras industrias 1.318 0,89 93,7966 Seguros 18 0,01 99,96

manufactureras

20 Industria de la madera I .

v del corcho, excepto 1.208 0,87 94,6635 Fabricacién de otro material 15 001 99,97
de transporte

muebles

71 Alquiler de maquinaria s .

sin operario y enseres 836 0,56 95,2332 Fal?rl'cacwn de material 14 0,01 99,98

. electrénico

domésticos

18 Indu’srtrla dela ) 745 050 95, 4'1 C?ptaflron, depuracion y 13 001 99,99

confeccién y de la peleteria distribucién de agua

22 Edicion y artes graficas 727 0,49 96,2211 Extracciéon de crudos 3 0,00 99,99

26 Fabricacién de otros 13 Extraccion de minerales

productos minerales no 684 0,46 96,68 e 3 0,00 99,99

o metalicos

metailicos

29 Industria de la

construccién de 617 042 97,0937 Reciclaje 3 0,00 100,00

maquinaria y equipo

mecanico

72 Actividades 567 038 97,4861 Transporte maritimo 2 000 100,00

informaticas

63 Actividades anexas a los 539 0,36 97,8462 Transporte aéreo y espacial 2 0,00 100,00

transportes

73 Investigacién y 538 0,36 98,2016 Industria del tabaco 1 000 100,00

desarrollo

91 Actividades asociativas 480 0,32 98,52

17 Industria textil 310 021 98 73TOTAL CNAE 148.440

Fuente: Elaboracion propia a partir del Directorio Central de Empresas (DIRCE 2000,

INE)



3.- ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LAS EMPRESAS CASTELLANAS Y
LEONESAS POR PROVINCIAS

Tras esta primera aproximacion a la estructura empresarial de Castillay Ledn se
pretende ahora profundizar en el andlisis de las magnitudes econémicas y financieras que
definen e modelo de comportamiento seguido por las sociedades mercantiles
domiciliadas en cada una de las nueve provincias de la Comunidad. Dada la desigual
distribucién de la actividad empresarial entre las provincias, como pone de manifiesto la
informacion sobre la distribucion del nimero de empresas previamente comentada, y
conocida la elevada probabilidad actual a que estos desequilibrios lejos de aminorar
continden agravandose, €l estudio del perfil econémico y financiero de las empresas
atendiendo a su ubicacién provincial se convierte en componente primordial de todo
diagnostico Util y fiable sobre la salud del tejido empresarial en Castillay Ledn.

No es nuestra intencion el proponer teorias sobre las variables estructurales que
histéricamente han propiciado la desigual distribucion de la actividad empresarial entre
las nueve provincias de la Comunidad. Es bien sabido que factores tales como la
disponibilidad y cualificacion de mano de obra especializada, la calidad y rapidez de las
vias de comunicacién, la oferta de suelo industrial y urbano, la intensidad en la
investigacion y desarrollo tecnolégico, la proximidad de |as dependencias administrativas
o la propia concentracién de suministradores y clientes, entre otros; determinan la fuerza
centrifuga de las regiones en el proceso de captacién de nuevas empresas y, ad hoc,
permiten explicar ladesigual distribucion geografica de las mismas.

Menos conocido es sin embargo el grado en que las diferencias en la capacidad
de atraccion de nuestras provincias incide, no ya en la polarizacion de la poblacion
empresarial, sino en la propia competitividad, resultados y capacidad de crecimiento de
sus empresas; y de ahi la elaboracion de este apartado.

La fuente documental utilizada es la dltima edicién del “Andlisis Econémico
Financiero de las Empresas de Castillay Ledn por sectores de actividad” publicado por la
Consgjeria de Economia y Hacienda de la Junta de Casillay Ledn, que ofrece los datos
agregados por provincias y por sectores del balance abreviado, la cuenta de pérdidas y
ganancias abreviaday ladistribucién de resultados de | as sociedades obligadas a presentar
sus cuentas anual es en |os Registros Mercantiles de laregion.

La informacion disponible resulta Util en tanto que permite una caracterizacion
econdmico-financiera de los agregados empresariales correspondientes a los 58 sectores
de actividad considerados, a las nueve provincias de la Comunidad y a la actividad total
del conjunto de la region. Entre sus limitaciones se encuentra la exclusién de la actividad
econdémica relativa alos empresarios individuales y a determinadas personas juridicas, asi



como la realizada por empresas no domiciliadas en Castilla y Ledn, pero con
establecimientos en laregion.

Tomando esta informacin como base, se procedié ala elaboracion del estado de
equilibrio econdmico-financiero y a la estimacién de las principales magnitudes
econdmicas y financieras que caracterizan la actividad de cada uno de los agregados
sectorial es presentes en cada provincia de la Comunidad durante el periodo 1995-1996. El
analisis que se presenta a continuacion es no obstante elaborado previa exclusién del
sector financiero, por cuanto la especificidad de sus variables caracteristicas pudieran
distorsionar los resultados finales; de manera que las conclusiones presentadas acerca de
los desequilibrios provinciales en el perfil econémico y financiero de la muestra analizada
deben por tanto entenderse valederas para €l grupo de sociedades no financieras de
Cadtillay Leon.

Los resultados del estudio se presentan en los dos subepigrafes siguientes. En €l
primero de ellos, se exponen las diferencias méas destacadas en las principales magnitudes
econdmicas y financieras de los nueve agregados provinciales en razon a los resultados
obtenidos de su andlisis descriptivo. En el segundo, se resumen los hallazgos més
significativos de la aplicacion de la técnica estadistica de Andlisis de la Varianza
(ANOVA) sobre la referida muestra de agregados y con el objeto de determinar si la
localizacion provincial condiciona en grado alguno la competitividad, los resultados y la
capacidad de crecimiento de las sociedades castellano-leonesas.

3.1.- Andlisis financiero de | as sociedades mercantiles de Castillay L edn por provincias

El cuadro 4 muestra el estado de equilibrio econdmico-financiero de las
sociedades no financieras castellano-leonesas clasificadas en funcidn de su localizacion
provincial. La inversion total en Castillay Leon de estas sociedades ascendia en 1996 a
2.591.087 millones, de los cuales cerca del 82% se polarizaba en las provincias de Burgos,
Leon, Salamanca y Valladolid. La inversion del agregado comunitario se concentra
mayormente en el sostenimiento del activo circulante que acumula el 59'83% del activo
total y, dentro del cual, los epigrafes de existencias en almacén y financiacion de deudores
[legaban a acumular respectivamente el 27°05% y el 23" 36% del activo total.

Esta menor carga de estructura contrasta con el mayor peso relativo de la
financiacion permanente (51'68%) frente al de los capitales a corto (48’ 32%), lo cual se
traduce en la destacada participacion del fondo de maniobra sobre el activo total (11'50%)
gue avala ciertamente el equilibrio financiero del conjunto de las empresas castellano-
leonesas. El origen de la financiacion permanente se encuentra ademas mayormente
concentrado en el capital propio, como muestra la participacion de éste en el pasivo total
(36’ 70% frente al 14'97% de los capitales genos a largo plazo) o incluso el nivel de su
ratio de endeudamiento (1'72); a la vez que la financiacion ajena se materializa



principal mente en deuda no permanente, como indica el hecho de que el 76’ 34% del total
de los capital es g enos venza a corto.

Cuadro 4. Estructura econémica y financiera de las sociedades no financieras en
Castilla y Le6n y en sus nueve provincias, 1996

Avila Burgos Leén Palencia Salamanca Segovia Soria Valladolid  Zamora CyL Promedio

Estructura Econémica (% sobre Activo Total)

ACTIVO

F1J0 NETO 3617 4120 3845 3411 3418 4281 3605 4388 3620 4017 38,12
Inmovilizado 23 278 331 370 275 332 27 3.9 5 337 333
Inmaterial

:\;‘g‘l‘;‘r’i';mo 31,40 3095 3037 2621 27,88 3579 2948 3381 2850 31,36 30,49
Inmovilizado 180 696 35 357 264 288 306 537 160 464 350
Financiero

Gastos 0,61 0,50 121 0,63 0,01 0,81 075 075 1 0,79 0,80
Amortizables

ACTIVO

CIRCU- 6383 5880 6155 6589 6582 5719 6395 5612 6380 59,83 61,88
LANTE

Existencias 3169 2247 2520 2915 3069 2135 2622 1936 2942 2358 26,17
Reslizable 2393 2823 2891 2836 2551 2742 31,32 2526 2688 27,05 27,31
Disponible 8,22 8,11 743 8,38 9,61 842 6,42 11,50 7,50 9,20 8,40
ACTIVO

TOTAL 55458 560461 436.956 104.122 277.839 118448 109.607 849298  78.898 2.591.087 287.899
(millones)

Estructura Financiera (% sobre Pasivo Total)

FONDOS

PERMA- 4792 5438 4643 51,27 4904 51,16 5193 5416 47,69 51,68 50,44
NENTES

Efg;’osgs 27,48 3915 30,79 3498 3258 322 3197 4163 3112 3670 33,88
Recursos 2043 1523 1564 1628 1645 1594 19,9 1253 1657 14,97 16,56
gjenos alargo

BORTO 5208 4562 5357 4873 5096 4884 4807 4584 5231 4832 4956
PASIVO

TOTAL 55458 560461 436.956 104.122 277.839 118448 109.607 849298  78.898 2.591.087 287.899
(millones)

Ratios Financieros

Deuda/Fondo 264 155 225 186 207 184 213 140 221 172 1,99
s Propios

F.Maniobra/A

ctivo Total 11,75 1318 797 1715 14,85 835 1588 1028 1148 11,50 12,32
(%)

Act.

Liquidos/Pasi 0,16 0,18 0,14 0,17 0,19 0,17 0,13 0,25 0,14 0,19 0,17
vo Circulante

Deuda

Corto/Deuda 7182 7497 7740 7496 7559 7539 70,66 7853 7594 7634 75,03
Total (%)

Fuente: Elaboracién propia apartir del “ Analisis econémico-financiero de las empresas de
Castillay Ledn por sectores de actividad, 1995-1996.

El anadlisis de los agregados provinciales pone de manifiesto diferencias
importantes sobre todo en los niveles de equilibrio financiero (la participacion del fondo



de maniobra entre activo total varia desde el 8% de Lebn a 17% de Palencia) en los
niveles de liquidez (el cociente activos liquidos entre deuda a corto vadel 0’13 de Soria al
0’25 de Valladolid) y en el grado de capitalizacion (laratio de endeudamiento oscila entre
el 1'99 de Valladolid y el 264 de Avila).

Una comparacion mas detallada permite sefialar a las provincias de Valladolid y
Burgos como aguellas con mayor carga de estructura’y mayores niveles de liquidez y, al
mismo tiempo, con mayor peso de la financiacién permanente (en especial, del capital
propio) y menor importancia de la financiacion ajena. Avila, Zamoray Ledn destacan, por
el contrario, por mantener niveles medios de inversion en activo fijo junto con las
mayores ratios de endeudamiento y de financiacién a corto, caracteristicas que conllevan
niveles de liquidez y de equilibrio financiero de sus estructuras por debajo de la media
comunitaria (en especial, el caso leonés).

Palencia, Salamanca y Soria muestran los menores porcentajes de inversion en
activo fijo, junto con niveles medios en cuanto a financiacion permanente, capitalizacion y
endeudamiento a corto, cuya combinacion explica el elevado peso del fondo de maniobra
en sus estructuras. Dentro de este grupo, Soria destaca por recurrir en mayor medida ala
financiacion ajena a largo plazo y mantener el nivel minimo de liquidez de toda la
comunidad. Finalmente, la provincia de Segovia sobresale del resto por combinar un
elevado porcentaje de inversién en activo fijo con niveles medios de financiacién
permanente y, en consecuencia, por mostrar un reducido porcentgje de inversién en el
fondo de rotacion.

Los principales indicadores de la actividad y de | os resultados econémicos de los
agregados provinciales son presentados en el cuadro 5. La cifra neta de negocio del
agregado comunitario ascendia en el gjercicio 1996 a 3.924.238 millones que, puestos en
comparacion con su inversion total, resultan en un valor de la ratio de rotacion igua a
1'51. El margen de la actividad empresarial en Castilla y Ledn, medido a través del
cociente beneficio antes de intereses e impuestos entre ventas, sobrepasa ligeramente el
4'3% y se traduce en un nivel de rentabilidad econdmica del 6'5%. Las ventas por
empleado ascienden a 18’6 millones de pesetas siendo su coste anual aproximadamente
igual a2’ 6 millones de pesetas (el 67% del valor afiadido por empleado).



Cuadro 5
Actividad y resultados de las sociedades no financieras en Castilla y Leon y en sus
nueve provincias, 1996

Avila Burgos Leén Palencia Salam. Segovia  Soria Valladolid Zamora CyL Promedio

g:m‘%i%‘gggm 81087 716507 568050 146160 413323 194575 145005 1520474 138148 3924238 436026

Valor

afiadido/Activo 0326 0297 0339 0313 0296 0294 0261 0330 0327 0315 0,309
total

Valor

afiadido/Ventas 2207 2323 2604 2227 1990 1791 1975 1842 1865 2081 20,92
(%)

BAII/Ventas (%) 3,12 6,19 511 594 547 4,40 4,40 275 371 431 4,57
YertagAdtivo 1478 1278 1300 1404 1488 1643 1,323 179 1751 1515 1,495
Rentab. 4,62 791 6,65 833 814 7,23 582 4,92 6,50 653 6,68
Econémica (%)

Coste por 1821 2833 2612 2283 2104 2116 2447 2973 2059 259 2,361
empleado

Gastos de

personal/Valor 0774 0619 0708 0666 0669 0660 0674 0670 0720 0670 0,684
afiadido

Ventas por 10656 19,688 14,177 15401 15794 17,889 18,392 24086 15328 18,623 16,823
empleado

Valor afiadido 2352 4574 3692 3429 3143 3205 3633 4437 2858 3876 3,480
por empleado

:)/:r”;aﬁ’a?aﬂos"e 582 6949 5428 6745 7508 8455 7,517 8101 7444 7,174 7111

Fuente: Elaboracién propia apartir del “ Analisis econémico-financiero de las empresas de
Castillay Ledn por sectores de actividad, 1995-1996.

El andlisis comparativo de los agregados provinciales pone de manifiesto claras
desemejanzas entre los mismos y apenas ofrece indicios que ayuden a identificar grupos
homogéneos en cuanto a resultados se refiere. Burgos, Palenciay Salamanca alcanzan los
mayores niveles de rentabilidad econémica combinando un elevado margen con una
rotacion del activo inferior alamediaregional, especialmente acusada en el caso burgal és.
En Palenciay Salamanca tanto el coste por empleado como las ventas y el valor afadido
por empleado se sittan también por debajo de la media, aunque en ninguno de los casos,
los gastos de personal llegan a sobrepasar el porcentaje que estos representan sobre el
valor afladido comunitario. A este Ultimo respecto, el agregado burgal és destaca, junto con
el agregado vallisoletano, por combinar una elevada remuneracién de capital humano con
cotas igualmente elevadas de productividad y eficiencia del mismo.

Ledn combina, como en las precitadas provincias, unarotacion del activo inferior
alamedia con un margen por encima de ésta, aunque insuficiente para conseguir destacar
por el nivel de su rentabilidad econémica. A pesar de laimportancia de su valor afiadido -



tanto cuando es comparado con el volumen total de su inversion como con su cifra de
negocio- sin embargo, ni la rotacién de su activo ni la eficiencia de su capital humano,
contribuyen a que esta ventaja sea materializada en términos de rentabilidad econémica.

Segovia consigue por el contrario combinar una alta rotacion de su activo con un
buen nivel de eficiencia de su capital humano y un margen suficiente, cuyo resultado es
una rentabilidad econémica superior en 0'5 puntos al promedio comunitario. Zamora y
Valladolid alcanzan niveles de rotacién de su activo incluso superiores a los de Segovia,
pero son limitados en su efecto sobre la rentabilidad de sus activos por el reducido margen
de sus operaciones. Zamora y Valladolid se diferencian no obstante entre si por la
productividad y eficiencia de su capital humano, aspectos respecto a los cuales son
ejemplo de polos opuestos. Soria y Avila muestran niveles de rotacion y de margen
inferiores a la media comunitaria que explican su desventagja en términos de rentabilidad
econémica. Difieren sin embargo en la fuente de su eficiencia: en Soria més relacionada
con el capital fisico, en Avila, con el capital humano.

El cuadro 6 muestra los resultados de la estimacién de la capacidad de
crecimiento de los agregados provinciales de la Comunidad. Para €l conjunto de la
Comunidad se aprecia una tasa de crecimiento financieramente sostenible del 4’65 por
ciento, obtenida a pesar del signo negativo de su componente extrinseco y gracias a la
aplicacién de un elevado coeficiente de retencion (cerca del 75%) sobre el 6’'5% de su
rentabilidad econémica.

A nivel provincial, Salamancay Palencia vuelven a destacar de modo conjunto,
en esta ocasiéon, por su elevada rentabilidad financiera y su notable capacidad de
crecimiento. Partiendo de niveles de rentabilidad econdmica y financiera inferiores,
Salamanca supera no obstante en crecimiento sostenible a Palencia (9' 2% frente a 8 9%)
fruto del mayor esfuerzo realizado en la retencion de beneficios. Segoviay Ledn son las
otras dos provincias que acanzan niveles de crecimiento sostenible superiores al
promedio regional aungue, en este caso, la ventaja es menor y localizada principalmente
en el componente intrinseco. Bien posicionado se encuentra también el agregado burgal és
con un nivel de crecimiento del 6% y uno de los menores coeficientes de retencién de la
Comunidad (66’ 6%).



Cuadro 6
Crecimiento sostenible de las sociedades no financieras en Castilla y Ledén y en sus
nueve provincias, 1996

Avila  Burgos Ledn Pdencia Salamanca Segovia  Soria Valladolid Zamora CyL Promedio

Costedeladeuda(%) 493 508 49 511 53 517 449 449 560 490 502
\Ff: girozﬁadi do/F. 1187 0759 1,099 0,893 0908 083 0817 0792 1049 0,859 0,927
Rentab. Financiera(%) 006 898 695 10,83 972 748 617 310 52 624 6,51
gﬁéﬂgga’)’or 0011 0030 0008 0020 0005 0011 0,010 0015 0006 0016 0013
Coste de capital (%) 350 661 558 713 678 598 503 391 548 540 557
gz;*”d ente de retencidn - 6658 87,91 8166 9489 8591 8343 5271 8853 744l 80,20
ﬁf)d miento intrinseco - 527 585 6,81 7,72 621 486 2,59 575 4,86 563
gz;c' miento extrinseco - 071 027 208 150 022 029 09  -112  -021 037
Crecimiento sosterible . 598 611 889 923 643 515 164 483 465 6,01

(%)

Fuente: Elaboracién propia apartir del “ Analisis econémico-financiero de las empresas de
Castillay Ledn por sectores de actividad, 1995-1996.

En el extremo opuesto, el apalancamiento negativo alcanzado en la provincia de
Avilaayudaaexplicar su nularentabilidad financieray, por ende, su dificultad para crecer
sin plantear la reestructuracion de su capital. El agregado vallisoletano también sobresale
por su escasa capacidad de crecimiento (1'6%) que parece proceder de la dificultad para
retener en laempresa una rentabilidad financieraya de por si mermada.

Zamora y Soria, por ultimo, exhiben tasas de crecimiento sostenible proximas
entre si (del 46% y 5 1%, respectivamente) pero origenes del mismo bien diferentes,
como muestra el orden inverso de su relacion en términos de rentabilidad econdémica y
explican las divergencias en el coste deladeuday en el coeficiente de retencién.

3.2.- Andlisis de las diferencias significativas en el modelo de comportamiento econdémico
y financiero de las sociedades mercantiles de Castillay Ledn en virtud de su localizacidon

provincial

La observacion de las referidas diferencias en las principales magnitudes
econdémicasy financieras de |os agregados empresarial es provinciales incentiva un estudio
mas detallado sobre la posible existencia de economias y deseconomias de localizacion
gue pudieran condicionar los resultados de |as empresas castellano-leonesas.

La técnica estadistica mas adecuada para resolver este tipo de problemas es la
conocida como andlisis de varianzao ANOVA. El andlisis de varianza es basicamente una
prueba de medias para dos o mas poblaciones, mediante la cual se consigue cuantificar
estadisticamente el grado de dependencia de una variable métrica con respecto a otra



variable categorica controlada. En el caso que nos ocupa, la hip6tesis nula a contrastar es
que € modelo de comportamiento financiero de la empresa castellano-leonesa —
identificado a partir de las magnitudes basicas de su estructura financiera, resultados y
crecimiento sostenible— no depende de su localizacion provincial .

La muestra utilizada en el contraste esta formada por los agregados sectoriales
gue componen el tejido empresarial en cada una de las nueve provincias de la Comunidad,
un total de 322 elementos distribuidos del modo indicado en el cuadro 7 y paralos que se
dispone de la informacion contable necesaria para estimar las mencionadas variables
econémicasy financieras referidas a gjercicio 1996.

! Unaexplicacion detalladadel ANOVA puede encontrarse en Hair y otros (1999) o Tejedor (1999).
Illueca y Pastor (1996) ofrecen un ejemplo de aplicacion dela técnica similar a aqui efectuado,
aunque tomando como variable independiente el tamafio delaempresaen lugar de su localizacion.



Cuadro 7. media aritmética de las variables econémicas y financieras de las
observaciones provinciales, 1996

Avila Burgos Leon Palencia Salamanca  Segovia Soria Valladolid Zamora
Nimero de observaciones 29 4 44 ) 39 2 29 47 29
Activo Fijo/Activototal (%) 4517 4545 4235 4589 438 4700 4632 45,83 44,09
é\ifg‘j’lgn';"eq“i do/Pasivo 0,2186 01827 01898 0,2031 02598 02401 02402 0,1761 0,2267
Cosficiente deretencion (%) 56,94 9428 10238 8582 9374 9506 8283 82,07 95,59
Coste deladeuda (%) 535 6,01 543 5,09 592 522 577 547 6,09
Coste de capital (%) 453 593 5,08 6,95 6,24 543 5,74 451 6,12
fn?isl‘liﬁi)emp' eado 1,9189 29915 24165 24384 21893 22228  2,3306 28715 2,0433
Crecimiento extrinseco (%) -3,82 3,19 -3,62 0,41 292 -299  -350 -2,58 331
Crecimiento intrinseco (%) 322 6,14 585 6,89 714 598 4,69 424 714
Crecimiento sostenible (%) -0,61 296 223 7.30 422 2,99 118 1,66 383
Deuda/Fondos Propios 31338 20657 26269 20118 25186 25633 19499 1,9074 29207
Deuda corto/Deudatotal (%) 7,50 75,69 7765 7493 7465 7101 6928 76,62 72,13
E;’or)‘do maniobra/Activo total 7,52 7,00 870 711 855 7,12 1166 845 7,50
Z%’)‘do propios/Pesivo totdl 31,02 3779 368 37,30 3689 3480 3863 4025 3381
Fondos perm/Pesito total (%) 49 67 5243 51,07 5309 5244 5342 5797 54,27 51,69
ﬁgﬁgf&;"”a‘” Valor 72,82 67,32 7117 6L75 6650 7022 6648 68,37 66,26
Margen (BAII/Ventas) (%) 461 6,67 557 8,54 722 6,15 734 4,46 6,95
Rentabilidad economica (%) 5,67 6,99 6,07 850 778 6,47 691 582 7.50
Rentabilidad financiera (%) 0,70 412 292 9,25 4,80 3,79 452 328 412
Rotacion (Ventas/Activo) 14279 12810 12764 12817 15053 14638  1,2602 1,2615 1,3764
(Fiz;tabi”d"’d por divindendo 131 1,16 0,69 197 0,58 0,82 344 1,62 0,35
Valor afiadido/Activo total 0,4106 03573 03767 04156 03841 04055  0,3657 0,3683 0,3800
\F{r"’; giroasﬁa"i do/Fondos 15812 10077 13238 12750 13556 14118  1,0805 1,1527 1,6005
Valor aftadido/Ventas (%) 3447 31,77 3346 3503 3085 3356 3366 39,14 3373
E/n?i' ﬁ;ﬁ”g‘do porempleado 59041 52049 36411 60862 38435 34903  4,1802 54327 33504
}’rﬁm(a; gi_’)r empleado 131612 185493 14,7026 20,6799 15,6954 153963 20,0856 20,1341 14,5728
Ventas/Gastos de personal 64729 62980 60590 85639 70009 72971  7,7254 6,7129 7,2854

Fuente: Elaboracién propia a partir del “ Analisis econémico-financiero de las empresas de
Castillay Ledn por sectores de actividad, 1995-1996.

Los resultados del andlisis son moderadamente tranquilizadores. La localizacion
provincial no parece condicionar ni la estructura financiera de la empresa castellano-
leonesa ni sus resultados. Las mayores diferencias entre provincias se producen en las
variables relacionadas con |a remuneracion del capital humano. De hecho, los resultados



del ANOVA indican, con un nivel de significacion superior a 1 por ciento, que la
localizacion provincial es factor determinante del coste por empleado de la empresa
castellano-leonesa y, con un nivel de significacién superior a 10 por ciento, que también
lo es del valor afiadido por empleado.

Del resto de variables tan s6lo el componente intrinseco del crecimiento
financieramente sostenible parece depender con probabilidad superior a 90 por ciento de
la localizacién provincial de la empresa; aunque esta relacién estadistica pierde peso
cuando la dependencia se contrasta en términos de rentabilidad econémica y del
coeficiente de retencion.

Cuadro 8.
Resultados del analisis ANOVA de variable independiente localizacién provincial (9
grupos), Castilla y Leén, 1996

Variable dependiente ciuart;]r?igs s gl Media cuadrética F Sig.
Fondos Propios/Pasivo total Inter-grupos ,206 8 2,574E-02 1,251 ,269
Intra-grupos 6,441 313 2,058E-02
Total 6,647 321
Deuda a corto/Deudatotal Inter-grupos ,215 8 2,684E-02 1,465 ,169
Intra-grupos 5,733 313 1,832E-02
Total 5,948 321
Rentabilidad econémica Inter-grupos 2,544E-02 8 3,180E-03 1,444 177
Intra-grupos ,689 313 2,202E-03
Total , 715 321
BAIl / Ventas Inter-grupos 5,088E-02 8 6,360E-03 1,225 ,284
Intra-grupos 1,625 313 5,191E-03
Total 1,676 321
Coste de capital Inter-grupos 1,885E-02 8 2,357E-03 1,621 ,118
Intra-grupos ,455 313 1,453E-03
Total AT4 321
Coste por empleado Inter-grupos 37,924 8 4,741 6,275 ,000
Intra-grupos 236,444 313 , 755
Total 274,368 321
Valor afiadido por empleado Inter-grupos 342,102 8 42,763 1,809 ,075
Intra-grupos 7397,101 313 23,633
Total 7739,203 321
Coeficiente deretencién Inter-grupos 4,575 8 ,572 1,076 ,380
Intra-grupos 166,365 313 ,632
Total 170,940 321
Crecimiento intrinseco Inter-grupos 5,061E-02 8 6,326E-03 1,722 ,093
Intra-grupos 1,150 313 3,674E-03
Total 1,201 321
Crecimiento extrinseco Inter-grupos 4,217E-02 8 5,271E-03 ,343 ,948
Intra-grupos 4,806 313 1,535E-02
Total 4,848 321
Crecimiento sostenible Inter-grupos ,125 8 1,559E-02 ,698 ,693
Intra-grupos 6,993 313 2,234E-02
Total 7,118 321

El resultado obtenido sobre la relacion entre capacidad de crecimiento y
localizacion provincial no modifica sustancialmente cuando el Andlisis de varianza se
efectlia teniendo en consideracion la existencia de grupos homogéneos de provincias por



la rentabilidad y el crecimiento de sus empresas. La aplicacion de la técnica de
clasificacion (Cluster) k-medias con las precitadas medidas de rentabilidad y crecimiento
permite diferenciar claramente a Avila del resto de provincias, a tiempo, que separa al
grupo formado por Soria, Valladolid y Zamora de las provincias restantes. El cuadro 9
informa sobre las principales caracteristicas de esta Ultima clasificacion. Mientras que €l
agregado abulense destaca por niveles minimos en practicamente todos |os componentes
del crecimiento financiero de la empresa; el grupo formado por Burgos, Leon, Palencia,
Salamancay Soria se caracteriza por obtener €l nivel méximo en esta Ultima variable via
mantenimiento de los mayores margenes comerciales de la Comunidad. Entre ambos se
sitia el grupo formado por Soria, Valladolid y Zamora cuyo nivel intermedio de
crecimiento sostenible procede principalmente de la eficiente gestion de su inversién a
través del mantenimiento de una alta rotacion.

Cuadro 9
Centros de los tres grupos de la clasificacion K-medias
Conglomerado
Avila Burgos, Ledn, Paencia, Soria, Valadolidy Zamora
Salamancay Soria

Crecimiento intrinseco -,81 ,06 ,05
Crecimiento extrinseco .80 01 -0l
Crecimiento extrinseco .80 01 -,01
Crecimiento sogenible -01 07 04
Crecimiento sostenible -,01 07 04
Coeficiente de retencion -17.44 33 76
Coeficiente de retencion -17,44 83 76
Rentabilidad econdmica 05 07 06
Rentabilidad econémica ,05 07 ,06
Margen 03 05 04
Margen ,03 ,05 04
Rotacion 148 136 173
Rotacion 1,48 1,36 1,73
Rentabilidad financiera 00 09 05
Rentabilidad financiera ,00 09 ,05

Tomando como nueva referencia de clasificacion estas tres categorias, |os
resultados del Andlisis de la varianza (cuadro 10) permiten confirmar la influencia de la
localizacion en el componente intrinseco del crecimiento sostenible (en este caso para un
nivel de significacion inferior al 5%) asi como la imposibilidad de relacionar ni el
crecimiento extrinseco ni el crecimiento financieramente sostenible con la ubicacion
provincial de las empresas castellanasy |eonesas.



Cuadro 10
Resultados del analisis ANOVA de variable independiente localizacién provincial (3
grupos), Castilla y Leén, 1996

Variable dependiente Suma de cuadrados gl Media F Sig.
cuadrética
Fondos Propios/Pasivo total Inter-grupos 104 2 5,201E-02 2,536 ,081
Intra-grupos 6,543 319 2,051E-02
Total 9,129 321
Deuda a corto/Deudatotal Inter-grupos 1,715E-02 2 8,577E-03 ,461 ,631
Intra-grupos 5,931 319 1,859E-02
Total 5,948 321
Rentabilidad econémica Inter-grupos 7,659E-03 2 3,829E-03 1,727 ,179
Intra-grupos 707 319 2,217E-03
Total , 715 321
BAIl/Ventas Inter-grupos 2,104E-02 2 1,052E-02 2,029 ,133
Intra-grupos 1,655 319 5,187E-03
Total 1,676 321
Coste de capital Inter-grupos 7,017E-03 2 3,508E-03 2,398 ,093
Intra-grupos ,467 319 1,463E-03
Total 474 321
Coste por empleado Inter-grupos 8,234 2 4,117 4,935 ,008
Intra-grupos 266,135 319 ,834
Total 274,368 321
Valor afiadido por empleado Inter-grupos 77,123 2 38,562 1,605 ,202
Intra-grupos 7662,080 319 24,019
Total 7739,203 321
Coeficiente de retencion Inter-grupos 3,249 2 1,624 3,090 ,047
Intra-grupos 167,691 319 526
Total 170,940 321
Crecimiento intrinseco Inter-grupos 2,249E-02 2 1,125E-02 3,045 ,049
Intra-grupos 1,178 319 3,693E-03
Total 1,201 321
Crecimiento extrinseco Inter-grupos 3,452E-03 2 1,726E-03 114 ,893
Intra-grupos 4,845 319 1,519E-02
Total 4,848 321
Crecimiento sostenible Inter-grupos 4,356E-02 2 2,178E-02 982 376
Intra-grupos 7,074 319 2,218E-02
Total 7,118 321

4.- CONCLUSION

El propésito del presente estudio no ha sido otro que el de explotar la
informacién disponible sobre las empresas con actividad econdmica en Castillay Ledn a
objeto de profundizar en el conocimiento de sus desequilibrios provinciales. En una
primera aproximacion descriptiva al tejido empresarial de Castillay Ledn, lainformacion
facilitada por Instituto Nacional de Estadistica pone de manifiesto, aparte de la elevada
concentracion sectorial de la actividad de las empresas de la region, su desigual
distribucién por provincias. Este desequilibrio afecta tanto al nimero de empresas
localizadas en cada provincia como al tamafio y formajuridica de las mismas.



Es precisamente la desigualdad de las provincias en su capacidad para atraer la
iniciativa empresarial la que motiva el andlisis de la relacion entre localizaciéon y las
variables de resultados y capacidades de |la empresa en razén a comprobar el grado en que
la decision de la ubicacion pudiera estar motivada por 1a obtencion de economias externas
generadoras de ventgjas competitivas. Aln cuando el andlisis del agregado comunitario
conduce a pensar en una empresa caracterizada por la flexibilidad de su inversion, el
equilibrio financiero y financiada principalmente por capitales propios y deuda a corto; la
comparacién de los agregados provinciales permite vislumbrar diferencias importantes en
los niveles de equilibrio a corto y largo plazo asi como en el grado de capitalizacion. Por
su parte el andlisis comparado de los resultados y de la capacidad de crecimiento de la
empresa castellana y leonesa revela igualmente diferencias sustanciales entre provincias
gue son confirmadas mediante la identificacion de conglomerados estadisticamente
homogéneos.

Los resultados del andlisis de la influencia de la variable localizacion provincial
sobre la estructura, resultados y crecimiento de las empresas de la Comunidad a través del
ANOVA no permiten rechazar la hipétesis de homogeneidad conjunta de medias excepto
en relacién con las variables coste por empleado, valor afiadido por empleado y
crecimiento intrinseco. La ausencia de influencia significativa de la localizacion
provincial en el resto de medidas de crecimiento sostenible es ademés corroborada con los
resultados de un nuevo ANOVA en el que la variable independiente consiste en la
pertenencia a uno de los tres conglomerados de diferencias significativas en sus resultados
y capacidad de crecimiento. Por Ultimo, de las nuevas variables que, en este caso, se
revelan como significativamente dependientes de la localizacion destaca el coeficiente de
retencion de beneficios por cuanto pudiera motivar la precitada dependencia del
crecimiento intrinseco.
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