Analisi economico-financer
de I’empresa catalana. Exercici 1989 (*)

Enric Genesca Garrigosa

Caracteristiques de la mostra de la Central de Balancos del Banc d'Espanya

La informaci6 que s'analitza en aquest article s'ha obtingut per mitja d'un tractament informatic de
les bases de dades que ha remes la Central de Balangos del Banc d'Espanya al Departament d'Economia i
Finances de la Generalitat de Catalunya. Aquesta informaci6, de caracter fonamentalment econdmico-fi-
nancer, prové d'una agregaci6 dels qiiestionaris que cada any, des de 1'exercici 1981-82 trameten a la Cen-
tral de Balangos un grup d'empreses de diferents dimensions, sectors i zones geografiques de 1'Estat. A
continuacio es detalla el nombre d'empreses que constitueixen, per als darrers quatre exercicis, la mostra
del conjunt d'Espanya i la submostra de Catalunya.

Quadre num. 1 Evolucié de la mostra

Espanya Catalunya
Exercici 1985 6.492 1.599
Exercici 1986-87 7.572 1.881
Exercici 1987-88 (1) 6.855 1.517
Exercici 1988-89 (1) 5.991 1.490

(1) Mostra oberta. El Banc d’Espanya estima que el nombre d’empreses arribara a 8.000 en el moment del
tancament de la mostra.

Cada any, les empreses que integren les respectives mostres contesten voluntariament un qiiestiona-
ri amb les dades del balang i del compte de resultats relatius a l'exercici actual i a l'immediatament ante-
rior. Aix0 fa possible I'elaboraci6 d'informes de fluxos, com I'estat d'origen i l'aplicacié de fons, i permet
també analitzar I'evoluci6 que han experimentat les principals magnituds econdmiques d'un exercici a I'al-
tre.

Amb aquesta informaci6, perd, només podem comparar la situaci6 d'un any amb la de l'anterior. La
comparaci6 de dades de dues bases diferents, per exemple la del 1988-89 amb la del 1987-88, ha de fer-
se amb molta prudéncia ja que les mostres s6n integrades per diferents empreses i, per tant, les diferéncies
que s'observen en les magnituds econdmiques o en les ratios poden estar motivades per canvis reals, o bé
per simples modificacions de la mostra.

Per poder tenir una visi6 historica de I'evoluci6 de les principals magnituds econdmiques sense que

(*) La primera versi6 d’aquest treball ha estat originalment publicat en 1’ «Estudi econdmico-financer de I’empresa ca-
talana» numero 1. Direcci6 General de Programacié Econdmica. Generalitat de Catalunya
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apareguin les distorsions que abans s’han esmentat, cal recérrer a la identificacié de les empreses que du-
rant un periode ampli (4 0 5 anys com a minim) han respost tots els giiestionaris. Aquesta submostra de-
rivada de les bases de dades generals es denomina empreses comunes. Per a tot Espanya, les empreses co-
munes, és a dir les que han respost tots els qiiestionaris, del periode 1986-89 s6n 3.685 i a Catalunya 952.
A partir d'aquesta submostra les tendencies es poden analitzar amb una major garantia, ja que la mostra és
integrada per les mateixes empreses.

El nombre d'empreses de la Central de Balangos del Banc d'Espanya (CBBE) que tenen la seva seu
social a Catalunya i que han respost el qiiestionari del 1988-89 és de 1.490, la qual cosa representa el 25%
de la mostra de tot I'Estat.

La mostra catalana d'empreses de la CBBE representa aproximadament un 18% del valor afegit brut
a preus de mercat de la nostra economia i un 13,6% de l'ocupacié assalariada. El desglossament sectorial
que, referit a I'exercici del 1989, figura en el quadre nim. 2, especifica el nombre d'empreses, el de tre-
balladors (ocupaci6) i el valor afegit, que corresponen a les respectives mostres d'empreses de cadascun
dels grans sectors d'activitats definits per la CBBE, excepte dels que fan referéncia a l'activitat de serveis,
que es presenten agregats.

En les dues tltimes columnes d'aquest quadre hi ha una estimacié del grau de representativitat de la
mostra, obtingut calculant el percentatge que tant I'ocupacié (nombre de treballadors ocupats) com el va-
lor afegit de les empreses de les respectives mostres, representen sobre el total de cada sector. Les fonts
de les dades agregades sén 'Enquesta industrial i la Comptabilitat regional (INE) i corresponen a I'exer-
cici de 1987, dltim del qual es disposa d'informacio.

Quadre 2. Detall sectorial de la mostra completa a Catalunya.
Empreses publiques i privades. Exercici 1989

Grau de
Empreses Ocupacié Valor afegit representativitat
brut cf de la mostra (%)
Activitats nombre % nombre % MPTA % ocup. (87) VABcf (87)
1 Agricultura 16 1,07 909 0,36 3.552 0,27 1,12 2,26
2 Pesca <5 — — — - — — —
3 Energia i aigua calenta 25 1,68 12.412 492 170.49%4 12,79 87,28 49,98
4 Aigua 13 0,87 2.189 0,87 13.018 0,98 53,32 70,63
S Extracci6 de minerals <5 — — - — — — —
6 Siderometal-lirgia <5 — - — — — — —
7 Materials de construccid 26 1,74 2816 1,12 28.931 2.17 17,60 28,67
8 Productes quimics 140 9,40 27.807 11,02 166.948 12,52 65,39 54,13
9 Transformacié de metalls 245 16,44 68.493 27,14 301.440 22,61 38,48 42,71
10 Industries alimentaries 106 7,11 27.374 10,85 142910 10,72 4735 49,84
11 Manufactures no alimentaries 300 20,13 37.762 14,96 154.499 11,59 19,31 23,51
12 Construcci6 44 2,95 23.884 9,46 79.815 5,99 16,13 15,91
13-16 Serveis 567 38,05 45.501 18,03  231.392 17,36 4,05 5,25
Total empreses 1.490 100,00 252.400 100,00 1.333.193 100,00 13,60 18,03

Font:: Enquesta industrial, Comptabilitat regional (INE) i e.p. a partir de les dades de la CBBE.

En el quadre nim. 3 hi ha un detall sectorial semblant al del quadre anterior referit ara, perd, exclu-
sivament a la mostra d'empreses privades. Segons es pot apreciar, l'inica diferéncia significativa entre 'un
i l'altre es refereix al gran sector de l'energia i l'aigua calenta, en el qual les empreses publiques de la mos-
tra tenen una certa rellevancia. Per aquest motiu, l'analisi que es fa en l'apartat segiient es basa sempre en
dades relatives al conjunt d'empreses privades, excepci6 feta del sector energetic en el qual s'integren tam-
bé les publiques.

Atesa la importancia que a Catalunya té, en terminologia de la CBBE, el gran sector d'inddstries ma-
nufactureres no alimentaries, i donada la diversitat d'activitats que integra, detallem en forma especifica
en el quadre nim. 4 la composici6 i significacié de les mostres d'aquest agregat.

Podem veure, finalment com es distribueix la mostra segons la dimensi6 de les empreses. En les qua-
tre primeres columnes del quadre nim. 5 hi ha un detall d'aquesta distribuci6 en funci6 del nombre d'em-
preses i de I'ocupaci6 (nombre de treballadors) corresponents a I'exercici 1989.
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Quadre 3. Detall sectorial de la mostra completa a Catalunya.
Empreses privades. Exercici 1989

Grau de
Empreses Ocupacié Valor afegit representativitat
brutcf de la mostra (%)
Activitats nombre % nombre % MPTA % ocup. (87)  VABcf(87)
1 Agricultura 16 1,10 909 0,38 3.552 0,28 1,12 2,26
2 Pesca <5 — — — — — — —
3 Energia i aigua calenta 17 1,16 9.587 4,05 136.626 10,93 66,11 37,03
4 Aigua 10 0,68 2.053 0,87 12.498 1,00 50,17 68,12
S Extraccié de minerals <5 — — — - — —
6 Siderometal-lirgia <5 — — — — — — -
7 Materials de construccié 26 1,78 2.816 1,19 28.931 231 17,60 28,67
8 Productes quimics 140 9,59 27.807 11,76 166.948 13,36 65,21 54,03
9 Transformaci6 de metalls 245 16,78 68.493 2896  301.440 24,12 37,49 4232
10 Industries alimentaries 105 7,19 27.374 11,57 142.910 11,43 46,11 48,99
11 Manufactures no alimentaries 298" 20,41 37.627 15,91 153.707 12,30 19,24 23,39
12 Construccié 44 3,01 23.884 10,10 79.815 6,39 16,13 15,91
13-16 Serveis 552 37,81 33.335 14,10  185.779 14,86 2,89 4,09
Total empreses 1.460 100,00 236.498 100,00 1.249.935 100,00 12,56 16,62

Font:: Enquesta industrial, Comptabilitat regional (INE) i e.p. a partir de les dades de la CBBE.

En les darreres columnes del quadre nim. 5 es fa una comparaci6 entre la distribucié per grandaries
de la mostra i la que s'obté a partir de les dades de I'Instituto Nacional de la Seguridad Social (INSS), re-
ferides, pero, a l'exercici 1987, que és I'iltim del qual disposem d'informaci6 agregada. Per interpretar ade-
quadament aquesta part del quadre nim. 5 cal tenir en compte que segons I'INSS s'entén per empresa la
unitat de cotitzaci6 a la Seguretat Social.

En I'analisi que es fa en l'apartat seguent es defineix el segment de les empreses molt petites com
aquelles que tenen menys de 20 treballadors. Ara bé, per tal de poder comparar amb dades de 1'INSS, con-
figuren aquest estrat a partir de les que tenen menys de 10 treballadors. Aquesta petita adaptacié no fa can-
viar, pero, el sentit de les conclusions a les quals s'arriba.

A partir de la informacié continguda en els quadres anteriors, es pot fer una analisi forga completa
de les caracteristiques i representativitat de la mostra d'empreses catalanes de la CBBE. En aquest sentit,
la primera cosa que cal destacar és I'elevat nombre d'empreses industrials i de la construccié. De fet, la
pesca i el sector agrari gairebé no estan representats en la mostra. Les empreses de serveis tenen una re-

Quadre 4. Detall sectorial de la mostra completa a Catalunya.
Empreses privades del gran sector d'inddstries manufactureres no alimentaries. Exercici 1989

Grau de
Empreses Ocupacié Valor afegit Representativitat
brutcf de la mostra (%)

Activitats nombre % nombre % MPTA % ocup. (87)  VABcf(87)
Indastries textils 86 28,86 15.838 42,09 50.399 32,79 } 19.61 23.50
Indistria de la confeccié 25 8,39 2:217 5,89 7.492 4,87 ' o
Cuir i calgat 19 6,38 1.986 5,28 9.456 6,15 30,00 33,19
Fusta, suro, mobles 31 10,40 1.770 4,70 5.999 3,90 6,80 12,66
Paper i cartr6 24 8,05 2.807 7,46 11.560 1,52 18.97 18.77
Arts grafiques i edici6 49 16,44 4.088 10,86 28.597 18,60 ' ’
Cautxi 1 plastics 51 17,11 8.268 21,97 37.098 24,14 26,02 31,57
Altres industries 13 436 653 1,74 3.106 2,02 24,73 29,39
Total empreses
manufactureres
no alimentaries 298 100,00 37.627 100,00 153.707 100,00 19,24 23,39

Font:: Enquesta industrial, i e.p. a partir de les dades de la CBBE.
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Quadre 5. Detall per grandaries de la mostra completa a Catalunya.
Empreses publiques i privades. Exercici 1989

Empreses Ocupacié Estructura de la grandaria (%)
Empreses (87) Ocupats (87)
Grandaria nombre % nombre % CBBE INSS CBBE INSS
Menys de 10 treb. 235 15:77 870 0,34 15,95 84,95 0,44 24,80
De 10 a 100 treb. 853 57,25 33.082 13,11 58,69 13,93 15,37 37,56
De 100 a 500 treb. 313 21,01 70.170 27,80 20,41 1,00 30,12 20,57
Més de S00 treb. 89 5,97 148.278 58,75 494 0,13 54,06 17,07
Total empreses 1.490 100,00 252.400 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Font: e.p. a partir de les dades de la CBBE i INSS.

presentacié molt més petita que la que els correspondria en relacié amb el pes que tenen en el conjunt de
l'economia catalana.

Pel que fa a la industria, els grans sectors més representats, en termes relatius, son els d'energia i ai-
gua calenta, productes quimics, aigua, inddstries alimentaries i, en menor percentatge, les indudstries trans-
formadores dels metalls.

Quadre 6. Detall sectorial de la mostra d’empreses comunes
publiques i privades a Catalunya. Exercici 1989

Grau de
Empreses Ocupacié Valor afegit representarivitat
brut cf de la mostra (%)

Activitats nombre % nombre % MPTA % ocup. (87)  VABcf(87)

1 Agricultura 9 0,95 883 0,50 3.380 0,37 0,80 1,72

2 Pesca <5 - - — — — — —

3 Energia i aigua calenta 24 2,52 9.892 5,61 152.009 16,43 76,19 47,01

4 Aigua 11 1,16 2.133 1,21 12.805 1,38 49,54 66,77

5 Extraccié de minerals <5 — — — — — - —

6 Siderometal-lirgia <5 — - - = - - —

7 Materials de construccié 20 2,10 1.833 1,04 11.741 1,27 13,98 21,49

8 Productes quimics 114 11,97 25.091 14,24 144.028 15,57 56,64 47,02

9 Transformaci6 de metalls 176 18,49 37.193 21,10 177.197 19,16 22,22 25,98
10 Industries alimentaries 70 1,35 14.178 8,04 66.081 7,14 31,44 2N
11 Manufactures no alimentaries 209 21,95 30.895 17,53 123.276 13,33 11,10 19,90
12 Construcci6 28 2,94 22.662 12,86 73.905 7,99 15,13 14,70
13-16 Serveis 284 29,83 30.286 17,18 155394 16,80 2,80 3,77
Total empreses 952 100,00 176.241 100,00  924.991 100,00 10,08 13,88
Font:: Enquesta industrial, Comptabilitat regional (INE) i e.p. a partir de les dades de la CBBE.

Quadre 7. Detall per grandaries de la mostra d’empreses comunes
publiques i privades a Catalunya. Exercici 1989
Empreses Ocupacio Estructura de la grandaria (%)
Empreses (87) Ocupats (87)

Grandaria nombre % nombre % CBBE INSS CBBE INSS
Menys de 10 treb. 109 11,45 404 0,23 10,82 84,95 0,24 24 80
De 10 a 100 treb. 518 54,41 21,275 12,07 55,99 13,93 12,41 37,56
De 100 a 500 treb. 254 26,68 56.495 32,06 26,79 1,00 33,57 20,57
Més de 500 treb. 71 7,46 98.067 55,64 6,41 0,13 53,78 17,07
Total empreses 952 100,00 176.241 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Font:: e.p. a partir de les dades de la CBBE i INSS.
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Un altre aspecte a destacar, que es déna en gairebé tots els sectors d'activitat, és que les empreses de
la mostra tenen millors resultats que el conjunt. Aixi, per exemple, mentre que el valor afegit per ocupat
en la mostra és igual a 5,3 milions de pessetes, per al conjunt de l'economia catalana és de 3,7 milions de
pessetes.

Cal destacar, finalment, el fet que en la mostra es troben sobrerepresentades les empreses grans en
detriment de les molt petites o petites.

Les caracteristiques de la mostra d'empreses comunes, és a dir, les que han respost els qiiestionaris
del 1986 al 1989, sén molt semblants a les de la mostra completa tal com es pot comprovar analitzant els
quadres nim. 61 7.

Analisi economico-financera de les empreses catalanes referida a 'any 1989
Analisi global

La mostra de la Central de Balangos del Banc d'Espanya d'empreses privades amb seu social a Ca-
talunya, exclos el sector energetic (*), fou el 1989 de 1.443, de les quals 914 varen respondre els giiestio-
naris dels anys 1986 al 1989 i, per tant, integren la que es denomina mostra d'empreses comunes. Veurem,
en primer lloc, basant-nos en les dades d'aquesta dltima mostra, I'evoluci6 al llarg dels dltims quatre anys
dels principals indicadors d'activitat i de rendibilitat.

Tal com ja varem veure en el nimero 0 de ['Estudi economico-financer de l'empresa catalana (**),
des del 1985 al 1987 hi van haver importants augments de I'activitat mentre que la inversi6 i 'ocupacié
creixien a un ritme molt inferior. Aixi mateix, es déna en aquest periode una clara contencié dels costos
salarials i financers. La conseqii¢ncia d'aquests fets fou un augment molt important dels nivells de rendi-
bilitat. Ja durant el transcurs de 1987 i, de forma molt més clara, el 1988 i el 1989 es trenquen aquestes
tendencies i es poden apreciar creixements de la inversié i dels costos salarials superiors als del valor afe-
git. Com a conseqiiencia es produeix un estancament dels indicadors de rendibilitat i autofinancament als

Quadre 8. Evolucié dels principals indicadors economico-financers
de I’empresa catalana. Periode 1986-1989.
(Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 10,4 11,9 10,7 10,2
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 13,8 16,8 15,1 16,1
Resultat d’'impost societats/Patrimoni net 10,4 14,0 11,9 12,4
% variaci6 anual valor afegit 17,0 12,3 83 9.9

% variacio anual despeses de personal 11,1 11,3 10,8 138
% variacié anual despeses financeres -12,6 2,6 4,0 21,8
% variaci6 fluxos externs circulant explotacio 8,8 83 12,7 12,6
% variaci6 fluxos externs immobilitzat material 6,5 6,7 10,0 9,1

% variacié anual ocupacié 0,0 3,1 3,9 4,1

Recursos generats/Valor afegit 31,2 35,1 343 344
Autofinangament/Recursos generats 71,1 64,5 66,4 65,6
Patrimoni net/Total passiu 62,4 68,5 68,8 69,9
Fons maniobra/Circulant explotacié 28,6 31,5 29,3 289

nivells inferiors, que malgrat el fet de mantenir-se encara en unes cotes forga altes, representen la confir-
maci6 del canvi de tendéncia que ja es va apuntar en el nimero 0 de ['Estudi economico-financer de l'em-
presa catalana.

A continuaci6 s'analitza més detalladament la situacié corresponen a l'exercici del 1989, a partir de

(*) Segons el que ja s'ha dit anteriorment, la mostra d'empreses piibliques amb seu social a Catalunya és molt escassa
i es concentra practicament en un tnic sector. D'altra banda, el Gran Sector d'energia i d'aigua calenta influeix fortament en
els resultats globals, ja que encara que agrupa un petit nombre d'empreses, aquestes sén, en general, molt grans. Per aquest
motiu considerem que es pot aconseguir una millor representacié de la realitat global si excloem de I'estudi aquestes dues
submostres (empreses piibliques i sector energétic) a I'hora de fer I'analisi economico-financera de 'empresa catalana.

(**) Direcci6 General de Programacié Economica. Generalitat de Catalunya
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les dades de la mostra completa d'empreses. Cal indicar que el quadre anterior i, en general, tots aquells
en els quals s'analitzen tendeéncies es basen en la mostra d'empreses comunes, mentre que els que figuren
a continuaci6 s'han obtingut a partir de la mostra completa. Es poden donar, per tant, diferéncies entre unes
i altres dades tot i referir-se al mateix concepte, pel fet d'estar treballant amb dues mostres lleugerament
diferents.

En el quadre nim. 9 es detallen els principals components del compte de resultats de I'exercici 1989.

Quadre 9. Compte de resultats de les empreses a Catalunya. Exercici 1989.
(Valors mitjans per empresa)

%
variacié

Concepte MPTA % 1989/1988
Produccié o venda 2.889 100,0 159
~ Compres i subministraments 2.124 78,5 —
= VALOR AFEGIT 765 26,4 11,7
~ Despeses de personal 498 17,2 16,5
— Amortizacions, previsions i provisions 92 3,1 2,0
= RESULTAT D’EXPLOTACIO 175 6,0 48
-Despeses financeres 66 2,2 16,7
+ Ingressos financers, resultats extraordinaris i altres 69 2.3 100,9
= RESULTAT NET TOTAL 178 6,1 23,0

L'aspecte més destacable del quadre nim. 9 és que, mentre que el valor afegit ajustat creix de 1988
a 1989 un 11,8%, els costos de personal augmenten un 16,5% (*) i els costos financers un 16,8%, a cau-
sa, fonamentalment, de 1'augment de dos punts del cost unitari del finangament alie.

No obstant aix0, tal com també podem veure en els quadres nims. 8 i 9, el marge net total, i com a
conseqiiéncia la rendibilitat sobre el patrimoni del 1989, estan encara una mica per sobre dels nivells de
l'any anterior gracies, fonamentalment, a una disminuci6 relativa de les dotacions per previsions i provi-
sions i a un augment molt considerable dels ingressos financers, dels resultats extrordinaris i de la cartera
de valors. En relacié amb aquest dltim fet, es pot constatar també que en els tltims exercicis es déna un
gran augment de l'immobilitzat financer, el qual en I'exercici del 1989 representa un 36,4% de I'actiu im-
mobilitzat net.

Paral-lelament, els ingressos financers representen, en aquest exercici, el 66% dels costos financers.
Si als ingressos financers hi sumem els resultats extraordinaris i els de la cartera de valors, el seu import
excedeix el dels costos financers malgrat el fort augment que aquests han sofert durant el 1989. La inter-
pretacié que es pot donar a aquests fets €s que els elevats excedents que han tingut les empreses en els da-
rrers exercicis s’han materialitzat, en part, en actius financers com a conseqiiéncia, probablement, d'un cert
canvi d'expectatives respecte de la conjuntura que s'estava donant. En I'exercici de 1989 aixd encara s'ac-
centua més a causa de l'elevada rendibilitat dels actius financers, tal com queda palés al comparar la ren-
dibilitat d'explotaci6 (un 10,2%) amb la rendibilitat de tot I'actiu (17,2%). Es a dir, com a mitjana, els ac-
tius financers donen més rendibilitat que la propia explotacié empresarial, fet que va en detriment de la
inversi6 productiva.

En aquesta analisi de les causes de I'estancament dels indicadors de rendibilitat, resulta també molt
significatiu veure I'evoluci6, en termes relatius sobre el valor afegit, de les principals partides del compte
de resultats.

En aquest quadre s'evidencien, encara amb més claredat les tendencies que s'han indicat en paragrafs
anteriors.

(*) L'ocupaci6 creix un 3,7% a causa gairebé exclusivament, de I'augment del nombre de treballadors no fixos. D'al-
tra banda, les despeses de personal per ocupat s'incrementa un 12,3%.
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Quadre 10. Evoluci6 del compte de resultats a I’empresa catalana.
(Valor afegit de cada any = 100)

Concepte 1986 1987 1988 1989
— Despeses de personal 61,0 60,8 62,5 64,6
- Amortitzacions, previsions i provisions 133 11,6 12,4 11,6
- Despeses financeres 10,6 93 82 9,2
+ Ingressos financers i altres 1,6 5,0 4,5 83
= RESULTAT NET 16,7 23,2 214 229

Seguint amb aquesta analisi més detallada de la situacié econdmico-financera corresponenl a l'exer-
cici del 1989, presentem en el quadre ndm. 11 I'estructura del balang.

Els aspectes relacionats amb I'estructura econdmico-financera de I'empresa catalana el 1989 no re-
flectits explicitament en els quadres anteriors i que, des del nostre punt de vista, mereixen ser explicita-
ment mencionats son:

- Un 8% del finangament bancari prové d'entitats estrangeres.

- El creixement per fluxos externs de l'immobilitzat material fou del 7,8%, és a dir, dos punts per so-
bre de la taxa d'amortitzacio.

- El leasing i altres lloguers d'immobilitzat foren d'un import mitja per empresa de 22 milions de pes-
setes, éssent el creixement d'aquesta partida respecte de I'any precedent del 28%.

- Les despeses de R+D i els pagaments a l'exterior per transferéncia de tecnologia varen ser de 21
milions de pessetes de mitjana per empresa, la qual cosa representa un 2,7% del valor afegit.

Quadre 11. Comptes de balang de les empreses a Catalunya. Exercici 1989.
(Valors mitjans per empresa)

%
variacié

Concepte MPTA % 1989/1988
+ Immobilitzat material 1.220 — 7.8
+ Immobilitzat immaterial i financer 397 — 42,6
— Amortitzacions acumulades 621 — 7.9
= ACTIU IMMOBILITZAT NET 996 65,0 19,3
+ Actiu circulant 534 349 10,3
= TOTAL ACTIU NET 1.530 100,0 16,0

Patrimoni net 1.065 69,6 17,6
+ Recursos aliens a mitja i llarg termini 187 12,2 15,0
+ Finangament a curt termini amb cost 278 18,1 10,9
= TOTAL PASSIU REMUNERAT 1.530 100,0 16,0

En el quadre nim. 12 es presenta, com a sintesi, I'evolucié al llarg dels tdltims quatre anys, dels per-
centatges de participaci6 en la distribuci6 de les rendes generades (el total de les quals equival, com sa-
bem, a la suma del valor afegit, els ingressos financers, els resultats extraordinaris i els tributs).

En paragrafs anteriors hem comentat ampliament I'evoluci6 de la participaci del personal i dels pres-
tadors de recursos financers, per la qual cosa no cal insistir-hi més.

Quadre 12. Evolucié de la distribucié de rendes de les empreses a Catalunya.
(Total de rendes generades cada any = 100)

Concepte 1986 1987 1988 1989
— Despeses de personal 58,5 56,9 58,5 58,7
— Amortitzacions, previsions i provisions 5,0 6,0 6,4 6,6
- Despeses financeres 10,7 9,2 8,0 8.8
+ Ingressos financers i altres 4,6 6,8 5.8 5.5
= RESULTAT NET 21,3 21,2 21,3 20,5



La participaci6 de I'Estat (que es concreta fonamentalment en I'impost de societats i els tributs) creix,
com podem veure, fortament en els darrers exercicis. Aixi, el 1989 augmenta un 25% mentre que el total
de les rendes generades ho fan només un 15%.

Contrariament, el 1989, es redueix la participacio dels accionistes. En aquest exercici els dividends
s6n d'un 4,6% del patrimoni net. Aquest fet, perd, ha d'interpretar-se tenint en compte els creixements de
I'autofinangament de I'immobilitzat financer que, al cap i a la fi s6n també patrimoni dels accionistes.

La participaci6 de l'autofinangament es manté encara a nivell forga alts malgrat que el 1989 dismi-
nueixi lleugerament. Aixi, el Cash Flow segueix, igual que el 1988, al voltant del 17,6% del patrimoni net.

Analisi sectorial

Una vegada feta I'analisi global corresponent al conjunt d'empreses privades catalanes, veurem qui-
na és la situaci6 relativa a cadascun dels principals sectors d'activitat.

En el quadre nim. 13 s'evidencien les principals diferéncies que hi ha, quant als indicadors econo-
mico-financers, entre les empreses industrials (exclosa energia i construccio), les empreses de serveis, les
del sector de l'energia i les del sector de la construccid.

D'aquest quadre cal destacar, en primer lloc, els baixos nivells de rendibilitat del sector energetic,
com també els elevats index d'activitat de la construcci6, que mesurem mitjangant la variaci6 del valor afe-
git, 'ocupaci6 i la inversi6 en immobilitzat material.

Tal com podem veure, els nivells de rendibilitat de la industria i els serveis son for¢a semblants.
Creiem perd, que pot ser util analitzar amb més detall l'evoluci6 en els dltims quatre anys i, en especial,
la situaci6 el 1989 de cadascun d'aquests agregats.

Quadre 13. Comparaci6 sectorial dels principals indicadors economico-financers.
Exercici 1989. (Dades en %)

Concepte Indistria Serveis Energia Construccié
Resultat explotacié/Actiu explotacié 10,1 12,4 3,7 1,6
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 179 15,9 1.2 193
Resultat després impost societats/patrimoni net 13,9 13,0 24 15,5
% variaci6 anual de les vendes 17,4 111 13,0 19,7
% variaci6 anual vendes a I'exterior 18,6 15,0 21,6 -19,1
% variacié anual compres a I'exterior 32,1 9.6 23,1 28,0
% variacié anual valor afegit 11,1 13,5 2,1 16,2
% variaci6 anual despeses de personal 16,2 17,0 10,0 19,8
% variacié anual ocupacio 2,6 7,0 -0,2 8.2
% variaci6 anual despeses personal per ocupat 133 93 10,2 10,7
% variacié anual amortitzacio, previsions i provisions 2,5 35 -2,1 -54
% variacié anual despeses financeres 15,5 15,0 -10,6 433
% variaci6 anual ingressos financers i r. extraordinaris 86,6 180.6 30,5 1442
Despeses financeres/Recursos aliens 14,5 10,2 10,4 17,0
Dividends/Patrimoni net 42 6,0 1:5 43
Impostos/Total rendes 5.8 9,7 2.8 6.1
% variaci6 fluxos externs circulant explotaci6 9.6 17,1 -3,2 21,9
% variaci6 fluxos externs immobilitzat material 9,5 2,6 2,7

Taxa d’amortitzacié anual 6,4 2,5 35

Despeses R+D i transferéncies tecnologia/Valor afegit 34 0,7 0,1 0,2
Recursos generats/Valor afegit 344 42,1 353 18,1
Autofinangament/Recursos generats 69,0 50,2 84,1 70,8
Autofinangament/Patrimoni net 19,7 11,8 8.9 20,2
Immobilitzat financer/Immobilitzat net 43,6 15,5 14,0 674
Patrimoni net/Total passiu 72,0 61,9 454 72,0
Fons maniobra/Circulant explotacié 27,8 20,2 -29,2 29,8

Indiistria (exclosa energia i construccid): La mostra total d'empreses d'aquest agregat ¢és de 821. Si com-
parem les ratios relatives a les mostres completes de 1988 i 1989 veurem que es mantenen a nivells semblants.
En els paragrafs segiients destacarem les principals conclusions que hom obté en I'analitzar la situa-
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Quadre 14. Indicadors de rendibilitat de la industria.
(Dades en %)

Concepte 1986 1987
Resultat explotacié/Actiu explotacié 10,2 10,1
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 16,0 17,9
Resultat d’impost societats/Patrimoni net 13;1 13,9
Recursos generats/Valor afegit 344 34,4
Autofinangament/Patrimoni net 20,4 19,7

ci6 economico-financera de la industria en l'exercici de 1989. El primer aspecte que cal comentar del comp-
te de resultats és la disminuci6 del marge d'explotaci6 (resultat economic net de I'explotacié/vendes), que
passa del 6,9% el 1988 al 6,1% el 1989. La raé d'aixd és que mentre el valor afegit creix un 11,1%, els
costos de personal ho fan un 16,2%. De fet, la perdua de marge hauria estat encara més gran si no fos per-
que s'ha frenat radicalment el creixement de les dotacions d'amortitzacid, previsions i provisions (aug-
menten només un 2,5%).

En relaci6 amb els costos de personal, cal destacar el fet que el seu fort creixement és degut tant a
'augment de l'ocupaci6 (2,6%), especialment de I'eventual, com al de les despeses de personal per ocupat
(13,3%).

El marge net total (resultat net/vendes) augmenta lleugerament (passa del 6,2% el 1988 al 6,3% el
1989) a causa del fort creixement dels ingressos financers i dels resultats extraordinaris que compensa amb
escreix aquest deteriorament del marge d'explotacid, i I'augment dels costos financers (15,5%).

Un altre aspecte que cal destacar del compte d'explotaci6 és el fort increment de les compres i sub-
ministraments i, molt especialment, de les procedents de fora d'Espanya. Es per aquesta ra6 que mentre les
vendes augmenten un 17%, el valor afegit ho fa només un 11%, com a conseqiiéncia de la menor integra-
ci6 del procés productiu.

En el balang, el més destacable és el fort augment de I'immobilitzat financer que és igual al 44% de
I'actiu immobilitzat net total.

D'altra banda, I'immobilitzat material creix, per fluxos externs (sense tenir en compte regularitzacions
ni altres operacions internes), un 9,5%, és a dir, tres punts per sobre de la taxa d'amortitzacio.

Del quadre de distribuci6 de rendes generades destaquen els augments de participaci6 de I'Estat, dels
prestadors i del personal, i la perdua de participacié dels accionistes (els dividends s6n d'un 4,2% del pa-
trimoni net) i de l'autofinangament.

L'altim aspecte que volem comentar, atesa la seva significacio, €s el fort augment de les despeses de
R+D que, sumades als pagaments a I'estranger per transferéncies de tecnologia, representen ja un 3,5% del
valor afegit.

Serveis: La mostra total és de 552 empreses, de les que 279 integren la submostra d'empreses co-
munes. L'evolucié dels indicadors de rendibilitat corresponents a aquestes ultimes es presenta al quadre
15.

Quadre 15. Evolucié dels indicadors de rendibilitat de les empreses de serveis.
(Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 8,5 9,5 10,9 11,0
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 10,2 13,2 12,5 15,3
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 7,0 11,2 9,1 12;2
Recursos generats/Valor afegit 34,1 454 40,8 46,1
Autofinangament/Patrimoni net 115 10,5 10,2 11,1

Per identificar les causes de la millora de rendibilitat que es dona a I'exercici del 1989, cal analitzar
en primer lloc el compte de resultats. El primer aspecte destacable és el fet que el 1989 el marge net d'ex-
plotacié es manté al mateix nivell que el 1988, és a dir, al voltant del 7% sobre les vendes, malgrat que
els costos de personal creixen 4 punts per sobre del valor afegit. La causa és la forta desacceleraci6 del
creixement de les dotacions d'amortitzacid, previsions i provisions. Cal afegir que l'esmentat creixement
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dels costos de personal és conseqiiencia fonamentalment al de I'ocupacié, que augmenta un 7%.

El resultat net total sobre vendes augmenta d'un exercici a l'altre en més d'un punt, a causa del fort
augment dels ingressos financers i dels resultats extraordinaris que compensen amb escreix l'augment del
15% en els costos financers.

Del balang cal destacar:

- L'augment del finangament propi (patrimoni net), que passa del 60% del passiu a gairebé el 62%.

- El fort augment del circulant: creix un 22%, és a dir, molt per sobre de les vendes, fet que com-
porta un deteriorament de la rotacio.

- L'escas augment de l'immobilitzat material: creix tan sols un 2,6%, és a dir, a una taxa igual a la de
I'amortitzaci6 (2,5%).

- La millora del fons de maniobra, que passa del 13,7%, del circulant d'explotaci6 al 20,2%

L'iltim aspecte que cal comentar és el fort augment de la participacio de I'Estat i dels accionistes en
la distribuci6 de les rendes generades.

Energia i aigua calenta: En aquest cas, excepcionalment, la mostra es troba integrada tant per les
empreses publiques com les privades del sector a causa de la importancia que hi tenen les primeres. El
nombre total d'empreses de la mostra és de 25, de les quals 24 sén comunes. En el quadre nim. 16 es pot
veure l'evoluci6 de les ratios de rendibilitat d'aquestes ultimes.

Quadre 16. Evolucié dels indicadors de rendibilitat del sector energetic.
(Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 37 2,7 3,7 3.5
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 24 6,7 72 7,1
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net -99 -2,6 1,2 2,2
Recursos generats/Valor afegit 28,2 20,2 28,5 342
Autofinangament/Patrimoni net 7,1 5,0 12 8,2

Donades les caracteristiques del sector, pensem que en aquest cas per fer-se una idea clara del signe
de I'evoluci6, és convenient fixar-se més aviat en els indicadors relacionats amb el Cash Flow (recursos
generats i autofinangament) que en els de rendibilitat. Aixf, la conclusié que es despren del quadre nim.
16 és que la situaci6 financera del sector tendeix a millorar clarament en els dltims exercicis.

Podem veure, a continuacid, els aspectes més rellevants corresponents a l'exercici del 1989. De l'ana-
lisi del balang es despren, com a conclusi6é fonamental, la intensificacié del finangament propi (passa del
43% del passiu al 45,4%) i del de proveidors, en detriment del finangament ali¢ a llarg termini.

Aquest canvi de fonts de finangament, junt amb el fet que el cost financer unitari es manté el 1989
encara a un nivell forga baix (gracies probablement a la intensificaci6 del finangament exterior que €s ja
igual al 61% de tot el finangament bancari), explica que en aquest sector, a diferéncia del que ha succeit
en els altres, el total de costos financers disminuexi el 1989 en més d'un 10% respecte del nivell de 1988.
Aquesta, junt amb el lleuger augment dels resultats extraordinaris, és l'explicaci6 fonamental de la millo-
ra del marge net total (resultat net total/vendes).

Un altre aspecte a destacar del compte de resultats és que mentre les vendes augmenten un 13%, el
valor afegit ho fa tan sols un 2% a causa del fort increment de les compres i els subministraments. Els cos-
tos de personal augmenten un 10% i les dotacions es mantenen, en general, al mateix nivell del 1988.
Aquests fets determinen un cert deteriorament del marge d'explotacié que, tal com comentavem en el para-
graf precedent, no es reflecteix en el marge net total gracies a la contenci6 dels costos financers i al lleu-
ger augment dels resultats extraordinaris.

De la taula de distribuci6 de rendes generades el més destacable és I'augment de participacié de I'au-
tofinangament. En sintesi, i malgrat que la inversié en aquest sector segueix sent molt escassa (I'immobi-
litzat material va augmentar el 1989 només un 2,7%), en els darrers exercicis s'esta materialitzant una bo-
na politica de sanejament financer.

Construccié: La mostra total del sector és de 44 empreses, de les quals 28 sén comunes, €s a dir, han

respost als giiestionaris del 1986 al 1989. En el quadre nim. 17 hi figura I'evoluci6 dels indicadors de ren-
dibilitat corresponents a aquesta dltima submostra.
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Quadre 17. Evolucié dels indicadors de rendibilitat de la construccié.
(Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 6.2 53 6,9 6,8
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 13,5 15,9 16,7 18,7
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 11,0 14,7 15,6 15,0
Recursos generats/Valor afegit 143 17,7 16,7 18,1
Autofinangament/Patrimoni net 237 28,5 23,6 20,2

A continuaci6 s'analitzen els aspectes més rellevants de la situacié economico-financera de l'exerci-
ci del 1989, a partir de les dades corresponents a la mostra completa d'empreses.

De I'analisi del balang destaca el fort augment del finangament propi a causa tant dels increments de
les reserves com del capital. Aixi, el patrimoni net passa del 63,6% del passiu al 72,1%. Malgrat aixo, els
costos financers augmenten molt formalment el 1989 a causa, d'una banda, de l'increment del cost unitari
del finangament alié (despeses financeres/recursos aliens remunerats un 17%), i, de l'altra, del creixement
de les necessitats de finangament degudes tant a l'increment de I'immobilitzat financer com del circulant
d'explotacié. L'augment del circulant és degut basicament al creixement de I'activitat, mentre que el de
l'immobilitzat financer es pot interpretar igual que en casos anteriors.

En el compte de resultats apreciem una reduccié del marge d'explotaci6 atribuible al fort increment
dels costos de personal, motivat fonamentalment per l'increment del 8% en 1'ocupacio.

Quant al resultat net total sobre vendes, augmenta malgrat I'esmentada reduccié del marge d'explo-
taci6 i de l'increment dels costos financers, ja que, com en casos anteriors, el fort increment dels ingres-
sos financers i dels resultats extraordinaris ho compensen.

Cal destacar, finalment, el fort augment de la inversié en immobilitzat material (increment del 10%)
i del leasing (augment del 62%). En sintesi, en aquest exercici es donen bons nivells d'activitat i de ren-
dibilitat en el sector, encara que apreciem lleugers indicis de desacceleracio i altres de falta de confianga
en la continuitat d'aquesta conjuntura tan favorable.

Quadre 18. Comparacié sectorial dels indicadors de rendibilitat i activitat.

(Dades en %)
exR(I,;;‘alz:i R Net
P D. financeres R. d. impostos Variacio
i 4 Actiu total Patrimoni net Valor afegi
explotacio
Industria (construccid i energia excloses) 10,1 17,9 139 11,0
Materials construccid, vidre i ceramica 259 258 18,9 11,1
Productes quimics 10,8 17,7 13,5 8,9
Industries transformadores de metalls 5,5 15,6 11,5 5
Indistries alimentaries 12,9 22,0 16,7 9,1
Industries textils 4,5 10,4 6,2 4,5
Cuir i calgat 13,2 14,6 9,6 -5,7
Industria de la confeccid 26,6 31,1 29,7 16,9
Fusta, suro i mobles 15,3 21,8 17,7 17,1
Paper i cartré 1,3 11,4 47 8,2
Arts grafiques i edicio 23,7 22,7 19,6 219
Cautxu i plastic 10,7 15,3 11,1 5.5
Energia i aigua calenta 3,7 1,2 24 2,1
Construcci6 7.6 19,3 15,5 16,1
Serveis 12,4 15,9 13,0 13,5
Comerg 19,2 249 21,0 14,7
Hosteleria 7.8 11,3 73 16,2
Transports i comunicacions 9,2 10,7 1.3 12,8
Altres serveis 5,6 11,9 14,4 6,6
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Analisi dels indicadors de rendibilitat a nivell de subsectors: A fi i per tal de poder completar I'ana-
lisi sectorial fet fins ara, presentem en el quadre nim. 18 una comparacié de les ratios de rendibilitat i
d'activitat dels sectors amb més implantacié a Catalunya i dels que disposem d'una mostra suficient.

En I'exercici del 1989 es poden apreciar sensibles diferéncies a nivell de subsectors. Destaquen d'a-
quest quadre els elevats nivells de rendibilitat de les empreses del sector de materials de construcci6, vi-
dre i ceramica, de les indistries alimentaries, la confecci6, arts grafiques i edicid, i el comerg. Contraria-
ment, cal destacar també els baixos indexs del sector de l'energia, la industria téxtil, industries transfor-
madores de metalls, cuir i calgat, paper i cartr6, hosteleria, transports i comunicacions i altres serveis.

Tal com es pot veure, a gairebé tots els sectors la rendibilitat de I'actiu és més gran que la d'explo-
taci6, fet provocat fonamentalment, per I'elevada rendibilitat dels actius financers. Aixd comporta que, pro-
bablement de forma forga generalitzada, es tendeixi a orientar els excedents cap a la inversi6 financera més
que cap a l'exportacié o a potenciar la capacitat productiva.

Analisi dels resultats economico-financeres de l'empresa catalana segons la seva dimensio

S'estudia en aquest apartat l'evoluci6 i, en especial, la situacié el 1989 de les empreses catalanes, di-
ferenciant-les segons la seva dimensi6. Tal com s'ha fet en d'altres estudis, els estrats considerats son els
segilients: menys de 20 treballadors, de 20 a 99, de 100 a 499 i de 500 o més treballadors, que qualifica-
rem d'empreses molt petites, petites, mitjanes i grans respectivament. No analitzarem explicitament la si-
tuacié de les empreses molt petites ja que no ens semblen significatives de la mostra d'aquest estrat. Pel
que fa als altres segments, s'analitza a continuacid, amb cert detall, la seva situacié econdmico-financera.

Empreses de 20 a 99 treballadors: La mostra d'empreses privades de tots els sectors d'activitat (exclos
el d'energia i aigua calenta) corresponent a aquest estrat és de 652 empreses, de les quals 412 s6n comu-
nes. En el quadre nim. 19 es reflecteix I'evoluci6 de la rendibilitat d'aquesta darrera submostra.

Quadre 19. Evolucié dels indicadors de rendibilitat de les empreses
de petita dimensi6 a Catalunya. (Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacio 138 14,5 14,7 13;5
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 18,0 19,4 20,0 20,6
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 16,4 17,2 17,4 17,1
Recursos generats/Valor afegit 337 353 36,0 37,0
Autofinangament/Patrimoni net 21,5 209 20,6 20,5
Patrimoni net/Total passiu 539 56,8 57,5 59.9

Segons hom pot constatar, els indicadors de rendibilitat es mantenen a I'exercici del 1989 encara a
nivells forga alts. Analitzem a continuacié amb més detall i basant-nos en la mostra completa d'empreses
el que ha succeit en aquest darrer periode.

Els canvis en I'estructura del balang s6n de poca entitat: lleuger augment de I'immobilitzat financer,
increment del finangament propi i de l'ali¢ a llarg termini respecte al total del passiu, la qual cosa com-
porta una millora del fons de maniobra, que és igual al 29% del circulant d'explotacio.

El resultat d'explotacié sobre vendes i el resultat net total es manten als mateixos nivells del 1988.
Aix0 €s degut al fet que si bé els costos de personal creixen un 16,6% (un 4% l'ocupaci6 i un 12,2% els
costos per ocupat), el valor afegit ho fa un 14,7% i la taxa d'amortitzacié es manté estabilitzada als nivells
del 1988 (4,8%). D'altra banda, I'augment dels costos financers (17,7%) ve compensat pel dels ingressos
financers i els resultats extraordinaris.

Pel que fa a la distribucié de rendes generades, destaquen els augments de participacié del personal
i dels prestadors de recursos financers per les raons que s'han assenyalat en els paragrafs anteriors. Cal
destacar, també, el fort augment en els darrers exercicis, de la participaci6 de 1'Estat (impost de societats
i tributs). Aixi, en aquest segment, l'import mitja per empresa de l'impost de beneficis és de gairebé 20 mi-
lions de pessetes, mentre que els dividends sumen 10 milions de pessetes de mitjana.

El darrer aspecte que volem ressaltar és I'augment de la inversi6 en immobilitzat material: increment
per fluxos externs de 1'11,9% i del 21,3% en la partida de leasing. En resum, les empreses d'aquest seg-
ment mantenen, en general, uns nivells d'activitat, de rendibilitat i d'estructura financera forga acceptables.
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Empreses de 100 a 499 treballadors: Mostra de 298 empreses de les quals 240 s6n comunes. En el
quadre nim. 20 figura l'evoluci6 dels indicadors de rendibilitat de les empreses d'aquest segment.

Quadre 20. Evolucié dels indicadors de rendibilitat de les empreses
mitjanes. (Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 14,0 15,3 15,1 134
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 18,3 21,1 20,2 19,6
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 15,7 18,7 16,8 15,6
Recursos generats/Valor afegit 31,1 34,5 34,1 33,1
Autofinangament/Patrimoni net 224 23,5 22,1 20,2
Patrimoni net/Total passiu 63.0 64,8 65,6 65,3

Segons es desprén d'aquest quadre, sembla que hi ha hagut en el transcurs del darrer exercici un cert
deteriorament de la situaci6é que seguidament analitzarem amb detall, basant-nos en dades corresponents a
la mostra completa.

L'estructura del balang és practicament ideéntica als dos darrers exercicis. El més destacable és:

- Un cert augment de I'immobilitzat financer.

- Augment en un punt del finangament propi respecte del passiu total (que passa a ser del 67%) en
detriment de 'ali¢ a llarg termini.

- Manteniment del fons de maniobra a nivells forga elevats (31% del circulant d'explotacic).

En el compte de resultats apreciem, en primer lloc, un lleuger deteriorament del marge d'explotacié
(passa del 9,3% sobre vendes al 8,7%) a causa del fet que els costos de personal augmenten un 15% (4%
l'ocupacio i 10,6% els costos per ocupat) i el valor afegit tan sols un 12,4%. La taxa d'amortitzacié es man-
t€ al voltant del 6,8% de l'immobilitzat material i les previsions en el 0,9% del circulant d'explotacid.

Malgrat aquesta reduccié del marge d'explotaci6, el resultat net total sobre vendes resta al mateix ni-
vell de I'exercici anterior gracies al fet que el fort creixement dels costos financers es veu compensat amb
escreix pels resultats extraordinaris i pels de la cartera de valors.

Pel que fa a les rendes generades destaquen els augments dels impostos i els costos financers per so-
bre de la mitjana, en detriment de l'autofinangament. Els dividends es mantenen entorn del 5,6% del pa-
trimoni net.

Altres aspectes destacables son:

- Augment de I'immobilitzat material en un 10,8% i del leasing en un 25%.

- Augment important de les despeses en activitats de R+D (16,4%) i dels pagaments a l'estranger per
transferencies de tecnologia. En l'exercici del 1989, la suma d'aquestes dues partides fou igual al 2,2% del
valor afegit.

- Les vendes a l'exterior varen créixer un 14% i les compres a l'exterior un 16%.

Empreses de 500 o més treballadors: La mostra és de 79 empreses de les quals 65 han respost els
qliestionaris del 1986 al 1989. En el quadre 21 podem veure I'evolucié dels indicadors de rendibilitat d'a-
questa darrera submostra.

Com es pot veure, la rendibilitat resta al 1989 a nivells molt semblants als del 1988. Estudiem amb
més detall, i a partir de les dades de la mostra completa, els resultats d'aquest darrer exercici.

L'estructura financera és el 1989 practicament ideéntica a la del 1988: finangament propi igual al 74%
del passiu total i finangament ali¢ a mitja i llarg termini igual al 13% del passiu. En aquest segment, a di-
ferencia dels anteriors, el finangament bancari exterior és del 18,4% del finangament bancari total.

En relacié amb l'actiu del balang, cal comentar el fort augment de 1'immobilitzat financer, que arri-
ba a ser el 40% de I'immobilitzat net total. Contrariament, 1'immobilitzat material creix tan sols un 6,9%.

En el compte de resultats es constata un creixement de les vendes del 20% mentre que el valor afe-
git augmenta només un 11,8% a causa de la intensificaci6 de les compres (les efectuades a l'exterior crei-
xen un 36%) 1 dels subministraments.

Els costos de personal creixen molt més que el valor afegit (un 18,3%). Aixod és degut tant a l'incre-
ment de I'ocupacié (4,5%) com al de les despeses de personal per ocupat (13,3%). Igual que en d'altres
segments, en aquest cas tamb¢ es déna una certa reduccié de les dotacions d'amortitzacions (passen del
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Quadre 21. Evoluci6 dels indicadors de rendibilitat de les empreses grans.

(Dades en %)
Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 83 9,7 78 8,0
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 11,4 14,0 12,2 13,3
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 7.4 11,0 9.6 9.8
Recursos generats/Valor afegit 29,9 32,6 334 32,7
Autofinangament/Patrimoni net 17,0 14,5 149 14,3
Patrimoni net/Total passiu 62,9 724 73,0 13,2

5,23% de I'immobilitzat material al 5,19%) i de les previsions i provisions. Aixi doncs, en conjunt i com
a conseqiiencia d'aquests fets, el marge d'explotaci6 passa del 5,4% sobre vendes el 1988 al 4,6% el 1989.

Malgrat aquesta disminuci6é del marge d'explotaci6, el marge net total creix mig punt perqué en
aquest segment també es déna un fort increment dels ingressos financers i dels resultats extraordinaris
que compensa amb escreix aquest deteriorament del marge d'explotaci6 i 'augment dels costos finan-
cers.

De la taula de distribuci6 de rendes generades cal destacar els augments de participacié de I'Estat, el
personal i els prestadors, en detriment dels accionistes i l'autofinangament.

Les despeses en activitats de R+D creixen el 1989 un 25,4% i, si els sumem els pagaments a l'es-
tranger per transferéncies de tecnologia, arribem a un import global igual al 3,6% del valor afegit.

Sintesi de l'analisi de l'empresa catalana atenent a la seva dimensio: Per tal de fer una sintesi d'a-
quest apartat i facilitar la comparacié de resultats de les empreses d'una i altra dimensié presentem a con-
tinuaci6 i en un sol quadre les dades més rellevants comentades abans corrresponents a l'exercici del 1989.

En el quadre 22 s'evidencien amb tota claredat les principals diferéncies entre les empreses d'una i
altra dimensi6. Destaquen especialment els segiients fets:

- Augment del pes de l'immobilitzat financer i del percentatge de variaci6 anual dels ingressos fi-
nancers amb la dimensi6.

- Les empreses més grans sén les que tenen un finangament propi més elevat.

- En les empreses petites i mitjanes es troben nivells d'inversié superiors que a les grans.

- El creixement de les vendes €s superior en les empreses més grans i el contrari passa amb el del
valor afegit, la qual cosa indica un fort augment de les compres i, probablement, de les subcontratacions
en les empreses més grans.

El fet més rellevant, perod, que es despren d'aquesta comparacié és la millor situacié general i tam-
bé la major rendibilitat de les empreses catalanes petites i mitjanes respecte de les grans.

Analisi comparativa dels resultats economico-financers de l'empresa catalana i de la resta d'Espanya

LLa mostra completa corresponent a l'exercici del 1989 d'empreses de la resta d'Espanya ¢és de 4.205
empreses privades i 296 publiques. Aqui el pes relatiu de la submostra d'empreses publiques és més gran
que en el cas de Catalunya. La dimensi6 mitjana de les empreses privades catalanes és de 162 treballadors
i la de la resta d'Espanya de 173 treballadors per empresa. En general, els trets caracteristics d'ambdues
mostres sén similars:

- Sobrerepresentaci6 de les empreses més grans.

- Sobrerepresentacié de les empreses industrials.

- Subrepresentaci6 de les empreses agraries i pesqueres.

- Subrepresentacié de les empreses de serveis, encara que en aquest cas el biaix és molt inferior al
que es dona a Catalunya.

- Valor afegit per ocupat més gran en la mostra que en l'economia.

En la mostra d'empreses industrials de la resta d'Espanya es donen uns biaixos en la representacid
sectorial forga similars als de Catalunya. Aixi, es troben especialment sobrerepresentants respecte el pes
que tenen en l'economia, els sectors de I'energia (més que a la mostra catalana), el quimic i la industria
transformadora dels metalls, mentre que estan relativament subrepresentats els sectors de la construccio,
les indistries manufactureres no alimentaries i, a diferencia de Catalunya, també les industries alimenta-
ries.
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Quadre 22. Indicadors econdmico-financers de ’empresa catalana.
Detall per dimensié. Exercici 1989. (Dades en %)

Dimensié
Concepte 20-99 100-499 > 500
Resultat explotacié/Actiu explotacié 14,5 14,7 73
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 199 20,9 15,0
Resultat després d’impost societats/Patrimoni net 16,4 16,5 11,5
% variaci6 anual de les vendes 11,4 13,8 19,9
% variaci6 anual vendes a I’exterior 144 13,8 213
% variacié anual compres a ’exterior 8,1 15,9 36,2
% variaci6 anual valor afegit 14,7 12,4 11,8
% variaci6 anual despeses de personal 16,6 15,0 18,3
% variacié anual ocupacié 4,0 4,0 44
% variaci6 anual despeses personal per ocupat 12,2 10,6 13,3
% variacié anual amortitzacions, previsions i provisions 21,6 14,1 43
% variaci6 anual despeses financeres 17,7 20,6 16,0
% variaci6 anual ingressos financers i resultats extraordinaris 70,7 86,5 99,8
Despeses financeres/Recursos aliens 13,6 13,9 13,2
Dividends/Patrimoni net 3,7 5,6 43
Impostos/Total rendes 84 7,6 1
% variaci6 fluxos externs circulant explotaci6 8,6 14,1 11,9
% variaci6 fluxos externs immobilitzat material 11,9 10,9 T2
Taxa d’amortitzacié anual 48 6,7 52
Despeses R+D i transferéncies tecnologia/Valor afegit 0,6 22 3,6
Recursos generats/Valor afegit 353 36,0 327
Autofinangament/Recursos generats 63,3 62,5 67,9
Autofinangament/Patrimoni net 19,3 20,8 16,3
Immobilitzat financer/Immobilitzat net 16,7 31,2 40,3
Patrimoni net/Total passiu 57,6 67,3 74,2
Fons maniobra/Circulant explotacié 293 31,1 20,3

Una vegada fet aquest breu repas dels trets caracteristics de la mostra d'empreses de la resta d'Es-
panya, compararem els seus resultats amb els de I'empresa catalana. Per les mateixes raons que abans
s'han dit, i amb l'objecte de homogeneitzar aquesta comparaci6, circumscriurem I'estudi al conjunt d'em-
preses privades excloses les del sector energetic.

En el quadre nim. 23 es detalla I'evoluci6 dels indicadors de rendibilitat de 'empresa espanyola que
corresponen, com sempre que estudiem tendencies, a la mostra d'empreses comunes (que en aquest cas fo-
ren 2.467).

Quadre 23. Evolucié dels indicadors de rendibilitat de les empreses
de la resta d’Espanya. (Dades en %)

Concepte 1986 1987 1988 1989
Resultat explotacié/Actiu explotacié 9,1 10,5 11,6 10,8
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 13,8 17,2 18,6 18,2
Resultat després d’imposts societats/Patrimoni net 10,4 14,9 16,2 14,7
Recursos generats/Valor afegit 294 34,6 37,2 36,4
Autofinangament/Patrimoni net 17,9 19,6 20,2 18,7

Segons hom pot veure, el 1989 s'aprecia una certa disminuci6 de la rendibilitat de les empreses de la
resta d'Espanya que cal estudiar més detalladament.

En analitzar el compte de resultats de les empreses de la mostra completa cal destacar el fet que, men-
tre el valor afegit augmenta un 11,9%, els costos de personal creixen un 15,6% (5% l'ocupaci6 i 10% les
despeses per persona ocupada). La taxa d'amortitzaci6, d'altra banda, passa del 5,3% al 5,8%, mentre que,
al contrari, les previsions i provisions es redueixen molt considerablement. Com a consegiiéncia de tot aixo,
el marge d'explotaci6 es redueix, i passa del 7,3% sobre vendes el 1988 al 6,6% de l'exercici de 1989.
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El marge net total disminueix una mica menys que el d'explotaci6 a causa de que l'augment dels in-
gressos financers (28%) fou bastant superior al dels costos financers (12,2%).

Del balang el que més destaca és, igual que a Catalunya, el creixement de l'immobilitzat financer,
que equival ja al 32% de I'immobilitzat net total. Altres aspectes relacionats amb el balang que tamb¢ co-
mentarem s6n:

- El circulant d'explotaci6 creix una mica menys que les vendes.

- El finangament propi passa del 65% al 67% del passiu total.

- El cost unitari del finangcament ali¢ fou del 12,1%.

- El finangament bancari exterior fou igual al 9,9% de tot el finangament bancari.

- El fons de maniobra es manté igual al 26% del circulant d'explotacid.

De la taula de distribucié de rendes generades destaca I'augment de participaci6 del personal i de I'Es-
tat en detriment, fonamentalment, de 1'autofinangament i dels dividends.

Destaquem, finalment, que l'immobilitzat material va creixer un 10,9% i el leasing un 17%. Per la
seva banda, les despeses en activitats de R+D i els pagaments per transferéncia de tecnologia varen créi-
xer un 26,6% éssent el seu import global igual al 2,8% del valor afegit.

Una vegada estudiats els trets caracteristics essencials de la situacié de la mostra d'empreses de la
resta d'Espanya en l'exercici del 1989, els compararem amb els corresponents a la mostra catalana. Per tal
de facilitar aquesta comparaci6, recollim en el quadre nim. 24 els principals indicadors econdmico-finan-
cers de les empreses catalanes i de la resta d'Espanya relatius a aquest darrer exercici.

Com es pot comprovar, els nivells de rendibilitat i autofinangament de la mostra d'empreses de la res-
ta d'Espanya s6n lleugerament superiors als de la mostra catalana perqué en la primera el creixement dels
costos de personal i financers és més baix que en la segona. Hom pot veure aixdo més clarament si, tal com
es fa en el quadre segiient, es comparen I'evoluci6 de les partides del compte de resultats d'una i altra mos-
tra.

Quadre 24. Principals indicadors economico-financers de I’empresa catalana.
Detall per dimensié. Exercici 1989. (Dades en %)

Resta
Concepte Catalunya Espanya
Resultat explotacié/Actiu explotacié 10,2 11,1
Resultat net més despeses financeres/Actiu total 17,2 17,9
Resultat després d’impost societats/Patrimoni net 13,5 148
% variacié anual de les vendes 15,9 15,0
% variaci6 anual vendes a I'exterior 18,1 14,8
% variacié anual compres a I'exterior 249 15,5
% variacié anual valor afegit 11,8 11,9
% variaci6 anual despeses de personal 16,5 15,6
% variacié anual despeses personal per ocupat 12,3 10,0
% variaci6 anual amortitzacions, previsions i provisions 2,1 12,7
% variacié anual despeses financeres 16,8 12,2
% variaci6 anual ingressos financers i resultats extraordinaris 100,0 18,4
Despeses financeres/Recursos aliens 13,1 12,1
Dividends/Patrimoni net 4,6 43
Impostos/Total rendes 6.6 6.6
% variaci6 fluxos externs circulant explotacié 12,0 133
% variaci6 fluxos externs immobilitzat material 7.8 10,9
% variacié leasing 28,0 17,3
Taxa d’amortitzacié anual 55 5.8
Despeses R+D i transferéncies tecnologia/Valor afegit 2. 28
Recursos generats/Valor afegit 347 36,1
Autofinangament/Recursos generats 65,2 68,0
Autofinangament/Patrimoni net 17,6 19.9
Immobilitzat financer/Immobilitzat net 36,4 31,7
Patrimoni net/Total passiu 69,6 66,9
Fons maniobra/Circulant explotaci6 26,0 26,0
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Catalunya

— Despeses de personal

~ Amortizacions, previsions i provisions

- Despeses financeres
+ Ingressos financers i altres
= Resultat net

Resta d’Espanya

~ Despeses de personal

~ Amortizacions, previsions i provisions

— Despeses financeres
+ Ingressos financers i altres
= Resultat net

Quadre 25. Estructura del compte de resultats.
(Valor afegit de cada any = 100)

1986

61,0
133
10,6

1,6
16,7

63,4
12,8
12,2

4.6
16,1

1987

60,8

62,2
12,3
10,3

73
224

1988

62,5
12,4
8,2
4,5
214

60,9
12,3
89
7,6
254

1989

64,6
11,6

83
229

Zz,

63,2
12,1
8,8
9,5
253

A causa dels biaixos que, com hem dit, tenen tant la mostra catalana com la de la resta d'Espanya
convé fer, a més de l'analisi global, una altra diferenciant els resultats per sectors d'activitat i dimensions
empresarials. En el quadre nim. 26 recollim els indicadors de rendibilitat i d'activitat de les empreses ca-

talanes i de la resta d'Espanya per a cada un dels sectors d'activitat.

Les dades d'aquest quadre evidencien unes ratios de rendibilitat superiors en la mostra catalana d'em-
preses que en la de la resta d'Espanya, en els sectors de materials de construcci6, inddstries alimentaries,
confeccid, fusta i suro, comerg i hosteleria. Contrariament, les empreses de la resta d'Espanya tenen uns
indexs de rendibilitat més alts que les catalanes en els sectors de transformacié de metalls, energia i altres

serveis. En els altres sectors, els nivells son for¢a semblants en ambdues mostres.

El quadre nim. 27 permet, finalment, comparar els principals indicadors econdmico-financers de les
empreses catalanes i de la resta d'Espanya diferenciant per dimensions.

Quadre 18. Comparacié sectorial dels indicadors de rendibilitat i activitat.

Catalunya
Indistria (construcci6 i energia excloses) 10,1
Materials construcci6, vidre i ceramica 25,9
Productes quimics 10,8
Transformadores de metalls 5.5
Industries alimentaries 12,9
Industries textils 45
Cuir i calgat 13,2
Indistria de la confeccié 26,6
Fusta, suro i mobles 15,3
Paper i cartré 73
Arts grafiques 1 edici6 23,7
Cautxi i plastic 10,7
Energia i aigua calenta 3.7
Construcci 7,6
Serveis 12,4
Comerg 19.2
Hosteleria 7.8
Transports i comunicacions 9,2
Altres serveis 5,6

Resultat explotacié

Actiu explotacié

(Dades en %)

R. Espanya

11,0

13,8

9,1
14,0
11,6

R. Net + D. finances

Catalunya

17,9

25,8
17,7
15,6
22,0
10,4
14,6
31,1
21,8
11,4
22,7
15:3

72
19.3
15,9

249
113
10,7
11,9

Actiu total

R. Espanya

19,1

17,8
16,3
25,5
17,3
11,4
11,9
14,2
15,7
133
23,9
17,4

valor afegit
Catalunya  R. Espanya
11,1 10,9
11,0 4,2
8,9 134
57 13,8
9,1 7,1
4,5 10,7
-5,7 10,7
16,9 9.8
17,1 8,0
8.2 -2,7
219 17:2
3,5 0,2
2,1 4,7
16,1 23,8
13:5 12,1
14,7 14,8
16,2 58
12,8 6,4
6,6 11,4
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Quadre 27. Comparacié de resultats de les empreses catalanes i de la resta d’Espanya
segons la seva dimensié. Exercici 1989. (Dades en %)

Dimensié (nombre treballadors)

Catalunya <20 20-99 100-499 > 500
Resultat explotacié/Actiu explotaci6 10,4 14,5 14,7 7.3
Resultat net més despeses financers/Actiu total 14,2 19,9 20,9 15,0
Resultat després d’impost societats /Patrimoni net 15.2 16,4 16,5 11,5
Autofinangament/Patrimoni net 12,2 19.3 20,8 16,3
% variaci6 anual valor afegit 94 14,7 12,4 11,8
Patrimoni net/Total passiu 64,2 57,6 67,3 74,2

Resta d’Espanya

Resultat explotacié/Actiu explotacié 10,0 12,4 11,2 10,8
Resultat net més despeses financers/Actiu total 12,8 18,2 17,9 18,3
Resultat després d’impost societats /Patrimoni net 8.8 15,1 15,0 15,0
Autofinangament/Patrimoni net 9,0 18,3 17:7 218
% variaci6 anual valor afegit -11,0 12,9 12,0 13,2
Patrimoni net/Total passiu 64,1 58,6 63,3 70,1

Les dades d'aquest quadre deixen molt clar el que ja s'ha dit anteriorment: les empreses catalanes pe-
tites i mitjanes tenen uns indexs de rendibilitat superiors a Catalunya que a la resta d'Espanya, mentre que
a les empreses grans succeeix el contrari.

L'analisi comparativa per sectors i dimensions ens demostra que la conclusi6 basada en dades de con-
junt, a la qual vam arribar en estudiar el quadre nim. 24, en el sentit que la rendibilitat de I'empresa es-
panyola és superior a la catalana, s'explica probablement més pels biaixos de les respectives mostres de
Catalunya i resta d'Espanya que no pas per ser un fet real.
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