IITELIE vAcuNO DE CARNE

Analisis economico-financiero
del vacuno de carne en Galicia

El objetivo principal de este
trabajo es presentar una
caracterizacion de la situacion
economico-financiera de una
muestra de las empresas que
forman parte del sector de
carne vacuno en Galicia, con
datos de los anos 2005 al 2010.
La muestra esta compuesta
por las 32 empresas gallegas
con CNAE* 142 (Explotacion de
otro ganado bovino y bufalos)
que figuran en el Sistema de
Analisis de Balances Ibéricos
(SABI)**. Los resultados de
este analisis permiten obtener
conclusiones significativas
sobre la evolucion del sector
en una de las comunidades
con mayor produccion de
Espana.
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egun los datos del Anuario Esta-

distico del MARM (2010), Gali-

cia ocupa el tercer lugar en la pro-

ducciéon de carne de bovino
(14%) después de Cataluiia (19%) y
Castilla Ledn (18%). La ganaderia de car-
ne de bovino, que representa un 24% de
la produccion de carnes en Galicia, es por
tanto, una de las actividades economicas
mas importantes desde los puntos de vis-
ta social, cultural, mercantil y medioam-
biental.

Segiin el MARM, mas de la mitad la car-
ne de vacuno producida en Galicia, un
59,2%, es de ternera y bovino joven de me-
nos de 12 meses de edad, un 10,6% co-
rresponde a machos y hembras por encima
de los 12 meses de edad y el 30,2% restante
procede de vacas de desvieje, sacrificadas
al final de su vida util. De los 384.000 bo-
vinos sacrificados, el grupo mas numero-
so corresponde, por tanto, a las terneras y
bovinos jovenes que constituyen dos tercios
de los sacrificios (Cuadro I).

La mayor parte de produccion de vacuno
en Espana va destinada al consumo direc-
to, pero en Galicia hay un volumen algo ma-
yor destinado a la industria, que absorbe un
18% de la produccién, debido a que es el

tipo de carne mas utilizada para productos
elaborados carnicos.

Para desarrollar politicas de mejora de
la competitividad del sector, es necesario te-
ner una vision de la situacion actual, que
permita identificar las fortalezas y debili-
dades existentes, asi como las oportunida-
des y amenazas. El analisis econémico-fi-
nanciero permite conocer la situacioén ac-
tual de un determinado sector y su evolu-
cion a lo largo del tiempo, ya que se basa
en el estudio de la informacion presenta-
da en los estados contables (Cuervo, 2004).
Para ello, en primer lugar se realiza un ana-
lisis patrimonial, el cual permite valorar la
estructura financiera y econémica de las em-
presas del sector. En segundo lugar, se exa-
minan las magnitudes de las cuenta de re-
sultados y se presentan los principales ra-
tios relacionados con las rentabilidades, en-
deudamiento, solvencia y liquidez. Los re-
sultados de este analisis permiten extraer
conclusiones sobre la evolucion del sector
en una de las comunidades con mayor pro-
duccion de Espana.

Poblacion y muestra
La poblacion objeto de estudio se explica
en el Cuadro II. Cabe mencionar, para »»

Cuadro 1. Distribucion del nimero y peso de los animales de bovino
sacrificados en Galicia por tipos (afio 2010).

Miles

% s. total Milest % s. total

Novillas 14,3

Toros

Fuente: Anuario Estadistico 2010, MARM.
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Cuadro II. Ficha técnica de la investigacion empirica.

Tamano de la muestra

32 empresas (total poblacion)

Base de datos

SABI (Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos)

Tipo de datos

Cuentas anuales depositadas en el Registro Mercantil
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Figura 1. Composicion del activo.
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Figura 2. Composicion del pasivo
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una correcta interpretacion de los resulta-
dos, que la base de datos SABI tnicamente
incorpora las empresas que depositan sus
cuentas en el Registro Mercantil. Respec-
to a los datos demograficos, destaca el por-
centaje de empresas con una facturacion in-
ferior a 300.000 € (53,01%) y con menos
de cinco empleados (80,72%).

Andlisis patrimonial
El tipo de explotacion llevado a cabo por
las empresas analizadas exige que los Ac-

tivos no Corrientes del balance (bienes y
derechos adquiridos con intencion de que
permanezcan en la empresa durante mas
de un afio) se situen en torno del 50% del
total del Activo (conjunto de bienes y de-
rechos de los que es titular la empresa) (Fi-
gura 1).

En el Pasivo (recursos financieros ob-
tenidos por la empresa para el desarrollo
de sus funciones y por las estimaciones de
gastos futuros), presentan una estructura
de financiacién en la que dominan los re-
cursos a corto plazo, siendo el Pasivo Co-
rriente la partida mayoritaria (combinan-
do las deudas comerciales a proveedores,
las deudas financieras por préstamos re-
cibidos y otras deudas a corto plazo como
por ejemplo, los acreedores por parte de las
Administraciones Publicas, basicamente
Hacienda y Seguridad Social). Por su
parte se observa un aumento en las masas
de Patrimonio Neto (formado basica-
mente por los recursos propios y las sub-
venciones oficiales de capital) y reduccion
del Pasivo no Corriente (compuesto por las
deudas a largo plazo) (Figura 2).

El Fondo de Maniobra mide la capaci-
dad de una empresa para hacer frente, con
su activo corriente, a las obligaciones re-
conocidas en su Pasivo Corriente, consi-
derando el exceso de Activo Corriente so-
bre el Pasivo Corriente como garantia de
liquidez.

Tal y como se observa en la Figura 3,
las empresas de bovino presentan un Fon-
do de Maniobra negativo a partir de
2006, lo cual es un indicador de las difi-
cultades por las que ha atravesado el sec-
tor para hacer frente a sus pagos a corto
plazo. En el afio 2009, se produce una cla-
ra mejoria de los valores de este indicador.

Analisis econémico-financiero

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

A partir de las Cuentas Anuales agregadas
de las empresas analizadas se han obteni-
do las principales magnitudes que se re-
presentan a continuaciéon y que permiten
comentar la reduccion de la cifra de ven-
tas de la carne de bovino en época de cri-
sis por una elasticidad renta-demanda
positiva, frente a otros productos como la
carne de porcino y de ave mas inelasticas.
Sin embargo, en el afio 2010 se observa un
cambio de tendencia, con un repunte de
las ventas unido a un aumento del be- »»
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Figura 3. Fondo de Maniobra.
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Figura 5. Rentabilidad Economica y Financiera.
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neficio y un descenso considerable de los
gastos de personal (Figura 4).

Ratios

Por la estructura de las empresas analizadas
y la informacion disponible de las mismas,
se ha decidido analizar los cinco ratios mas
representativos: Rentabilidad Economica,
Rentabilidad Financiera, Endeudamiento,
Ratio de Solvencia y Ratio de Liquidez.

La Rentabilidad Econdémica, también
llamada ROA (Return on Assets), es el ren-
dimiento atribuido a la gestién economi-
ca. Pone en relacion los beneficios obte-
nidos por la empresa, antes de intereses e
impuestos (BAIT), con los recursos utili-
zados en la misma, es decir, el Activo To-
tal. Mide, por lo tanto, la capacidad efec-
tiva de la empresa para remunerar los ca-
pitales invertidos. Por su parte, la Renta-
bilidad Financiera, también denominada
ROE (Return on Equity), es el rendimiento
atribuido a los capitales propios. Es la re-
lacidn entre el beneficio antes de impues-
tos (BAT) y el Patrimonio Neto de la em-
presa.

Tal y como se observa en la Figura 5,
hasta el afio 2008 ambas rentabilidades
eran positivas, siendo sensiblemente su-
perior la Rentabilidad Financiera que la
Econodmica. A partir del afio 2008 la si-
tuacion varia; ambas rentabilidades des-
cienden incluso llegando la Rentabilidad
Financiera a valores negativos.

Para poder entender dichas modifica-
ciones se descompone ambas rentabilida-
des en sus subrogados, en concreto en el
caso de la Rentabilidad Econdmica sera el
Margen sobre Ventas por la Rotacion del
Activo y en el caso de la Rentabilidad Fi-
nanciera sera el Margen sobre Ventas por
la Rotacidon del Activo por el Apalanca-
miento.

Se observa que el Margen de Explota-
cidn es positivo para todos los afios ana-
lizados, lo que implica que el Beneficio de
Explotacidon por unidad vendida es posi-
tivo y supone que el sistema de produccion
es eficiente y se esta desarrollando de for-
ma correcta. La Rentabilidad Financiera
es negativa a partir de 2008 causada por
el aumento de los gastos financieros en es-
tos afnos. Esto da lugar a que los Beneficios
Netos de la empresa sean negativos, lo que
indica que la estructura de financiacion de
la empresa no es correcta, este tipo de ex-
plotaciones estan muy endeudadas a cor-
to plazo con unos intereses sobre la deu-
da muy elevados.

Se entiende por Solvencia la relacion en-
tre los Activos y los Pasivos Corrientes. Este
ratio mide la capacidad de una empresa
para hacer frente, con su Activo Corrien-
te, a las obligaciones reconocidas en su Pa-
sivo Corriente, considerando el exceso de
Activo Corriente sobre el Pasivo Corrien-
te como garantia de liquidez. Se acepta, con
caracter general, que el ratio ha de ser po-
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sitivo, lo cual quiere decir que, en el periodo de tiempo con-
templado, los recursos disponibles en el Activo Corriente van
a ser suficientes para atender las necesidades reflejadas en el
Pasivo Corriente, aunque se considera que lo ideal es que sea
superior a 1,5.

Una empresa puede ser solvente, pero puede atravesar difi-
cultades de tesoreria. Por eso se calcula el ratio que expresa la
posicion de la tesoreria en un sentido amplio, ya que el nume-
rador recoge el conjunto de activos corrientes que representan
derechos de cobro y el disponible. Se excluye del Activo Corriente
las existencias (Figura 6).

En este caso se observa un empeoramiento de la situacion
desde el ano 2006, manteniéndose menor a 1, lo cual provoca
dificultades para hacer frente a sus pagos a proveedores y acre-
edores en la mayor parte de los casos correspondiente a un au-
mento de saldos impagados de clientes, a los que en ocasiones
se han visto obligados a flexibilizar el modo de pago. >»
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Composicion de las principales partidas de Balance.

Activo Total 10.203.466 10.049.074 10.812.799 10.911.620 11.397.114 11.780.167

Activo Corriente 5.188.187 4.679.215 5.240.979 4.886.512 5.032.392 5.487.117

Fondos Propios 2.766.133 2.006.739 2.464.368 2.660.403 2.656.124 2.977.672

Pasivo Corriente 4.093.611 4.828.234 5.255.680 4.941.859 5.302.239 5.434.232

Principales partidas de Pérdidas y Ganancias.

Ingresos totales 5.818.340 8.487.214 9.896.709 9.852.258 8.740.321 9.752.609

Gastos de personal 767.932 930.375 1.010.713 1.126.730 1.082.021 849.842

Gastos financieros 88.807 101.293 99.478 137.422 181.193 115.132

Resultado del ejercicio 110.810 162.940 141.495 -40.794 -33.687 161.373

Explicacion de la rentabilidad econémica.

Margen (BAIT/Ventas) 3,53% 3,16% 2,91% 1,12% 1,68% 3,20%
Rentabilidad Econémica (ROA) 2,02% 2,67% 2,67% 1,02% 1,29% 2,65%

Explicacion de la rentabilidad financiera.

Margen (BN/Ventas) 1,90% 1,92% 1,43% -0,41% -0,39% 1,65%
Apalancamiento 368,87% 500,77% 438,77% 410,15% 429,09% 395,62%

Ratios de solvencia y liquidez.

Activo Corriente 5.188.187 4.679.215 5.240.979 4.886.512 5.032.392 5.487.117

Ratio DE Solvencia 1,27 0,97 1,00 0,99 0,95 1,01

Tesoreria 901.859 1.981.308 2.322.453 1.609.938 1.955.440 1.682.948
Ratio de Liquidez 0,84 0,61 0,73 0,55 0,61 0,58
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Ratios de endeudamiento.

2005 2006 2007
Recursos ajenos 7.437.333 8.042.335 8.348.431
Recursos Propios 2.766.133 2.006.739 2.464.368

Endeudamiento 2,6887 4,0076 3,3876
Ratios de endeudamiento.
2008 2009 2010

Recursos ajenos 8.251.217 8.740.990 8.802.495
Recursos Propios 2.660.403 2.656.124 2.977.672
Endeudamiento 3,1014 3,2908 2,9561

El endeudamiento mide la proporcion entre financiacion aje-
na y recursos propios. Existira, por lo tanto, mayor estabilidad
financiera a largo plazo cuanto menor sea el valor del ratio (Fi-
gura 7).

Conclusiones

Las empresas analizadas pertenecientes al sector bovino presentan
una situacion caracterizada por unos elevados costes de pro-
duccién y una reduccidn de la cifra de negocio en los ultimos
anos. Para mejorar esa situacion se puede aumentar ingresos, con
la basqueda de otras actividades generadoras de ingresos y re-
ducir los costes, sobre todo el de personal, aprovechando al ma-
ximo los recursos.

La principal debilidad encontrada, provocada en gran parte
por la crisis financiera, deriva del fuerte endeudamiento a cor-
to plazo, debido a la dificultad de acceso al crédito en los ulti-
mos anos.

La Rentabilidad Financiera, negativa a partir de 2008, indi-
ca que las explotaciones estan muy endeudadas a corto plazo
con la incidencia que el pago de esos intereses provoca en la cuen-
ta de Pérdidas y Ganancias. Sin embargo los datos del ano 2010
de ambas rentabilidades e incluso de la solvencia, como capa-
cidad de devolucion de deudas, indican una clara mejoria.®
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Este trabajo fue desarrollado en el marco del proyecto de titulo
"Herramientas estratégicas para la mejora competitiva de las
explotaciones ganaderas de carne de Galicia”, financiado por la
Conselleria de Economia e Industria a traves del Plan Galego de
Investigacion, Desenvolvemento e Innovacion Tecnoloxica
(OMRUOQO3CT).

*La Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas (CNAE) de Espafia
permite la clasificacion y agrupacion de las unidades productoras segun
la actividad que ejercen de cara a la elaboracion de estadisticas.

** E| Sistema de Analisis de Balances Ibéricos (SABI) es una herramienta
que da informacion de balances de méas de 1,3 millones de empresas
espafiolas y mas de 400.000 empresas portuguesas.

SABI es una herramienta imprescindible en el analisis financieroy
marketing estratégico, que se caracteriza por su extensa cobertura, la
estandarizacion de los estados financieros, la facilidad en el manejo del
software y por la flexibilidad para la obtencion y explotacion de la
informacion
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