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1. ABSTRACT:

In the present project, we address an economic and financial analysis on the dairy
sector in three Spanish autonomous communities, Galicia, Asturias and Cantabria and
an analysis of the evolution of this sector and the factors that have contributed to this
situation.

The dairy sector has changed a lot over the last few years. It is in an industry that has
already reached its maturity stage and we can even say that it is in a declining phase.
This fact, and the current changes that are taking place, means that the situation of
livestock farms is not the most adequate and is becoming increasingly unsustainable.
Spanish farmers are very unhappy, even go through demonstrations along the streets
of the country.

The State tries to import milk from foreign countries since it is much more profitable
than in here. This makes the imported product not as natural as the national product
because, in other countries the legislation that acts in this area, is not as restrictive as
here and farmers are not so much demanded. The reason why the law is very strict in
our country may be due to the fact that many companies have committed frauds
putting liters of illegal milk in the market.

Thus, the analysis has been done with a database of five years that covers from the
year 2011 to the year 2015 (inclusive). The year 2016 has not been taken to analysis
due to the non- availability of data for the calculation of the different ratios. A total of
118 companies are available from the Iberian Balances Analysis System (SABI), a
database reachable to the University of Cantabria. Data of items in the Balance Sheet
and the Profit and Loss Account will be analyzed.

As a conclusion of the paper, the main ideas extracted from the analysis are presented,
as well as solutions and recommendations that can help the development of a sector
as important for the human being as the dairy sector.
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2. RESUMEN:

En el presente trabajo, se trata de realizar un analisis econémico y financiero sobre el
sector lacteo en tres comunidades auténomas espafiolas, Galicia, Asturias y
Cantabria. Se lleva a cabo un analisis de la evolucién que ha tenido el mencionado
sector y los factores que han podido propiciar esta situacion.

El sector lacteo ha cambiado mucho a lo largo de los Ultimos afios. Nos encontramos
en una industria que ya ha alcanzado su fase de madurez e incluso, podemos decir,
que se encuentra en una fase de declive. Esto, unido a los cambios coyunturales que
se estan llevando a cabo, hace que la situacion por la que pasan las explotaciones
ganaderas no es la mas adecuada y cada vez se hace mas insostenible. Los
ganaderos espafoles estan muy descontentos, llegando incluso a manifestarse por
todas las calles del pais.

El Estado trata de importar la leche de paises extranjeros puesto que es mucho mas
rentable que aqui. Esto hace que el producto importado no sea tan natural como el
producto nacional pues en otros paises, la legislacion que actia en esta materia, no es
tan restrictiva como aqui y no se les exige tanto a los ganaderos. El hecho de que la
legislacion sea muy estricta en nuestro pais puede deberse a que las empresas han
cometido muchos fraudes por los cuales han salido al mercado muchos litros de leche
ilegales.

De este modo, el analisis se ha hecho con una base de datos de cinco afios que
comprende desde el afio 2011 al afio 2015 (ambos inclusive). El afio 2016 no ha sido
llevado a andlisis debido a la no disponibilidad de los datos para el célculo de los
diferentes ratios. Se dispone de un total de datos de 118 empresas extraidos del
Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI), base de datos de la cual dispone la
Universidad de Cantabria. Se analizaran datos pertenecientes a partidas del Balance
de Situacion y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Como conclusién del trabajo, se exponen las ideas principales extraidas del andlisis,
asi como soluciones y recomendaciones que puedan ayudar al desarrollo de un sector
tan importante para el ser humano como es el sector lacteo.
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3. INTRODUCCION:

El sector lacteo es aquel que se caracteriza por la utilizacion de la leche como materia
prima para la obtencion de productos alimenticios. Puede proceder tanto del ganado
vacuno (vacas), como del ganado ovino (ovejas), como del ganado caprino (cabras).

El mas numeroso, tanto por nimero de animales como por nimero de ganaderos que
se dedican a su explotacion, es el ganado vacuno, seguido del ganado ovino y
finalmente el ganado caprino.

En Espafia, el sector lacteo vacuno ha cambiado mucho en los ultimos afos. Esto
puede deberse a las condiciones impuestas a los ganaderos, que estan haciendo que
este sector se vea cada vez mas minorado en nimero de ganaderos, explotaciones y
namero de animales. “Las explotaciones dedicadas a la produccién lactea estan en
decadencia y estd ganando fuerza el mercado del ganado de carne” (El Diario
Montafiés, 2016).

El eslab6én mas débil dentro de este sector son las pequefias ganaderias, pues tienen
un acceso bastante limitado a los servicios basicos como asesoramiento, financiacion,
créditos o veterinarios para sus reses. Ademas, disponen de un capital bastante
reducido, lo que hace que se complique el desarrollo econémico y financiero de las
empresas. Se enfrentan, ademas, a unos costes de produccién y mantenimiento de
sus instalaciones muy elevados.

A priori, el alcance de las modificaciones realizadas en la estructura y regulacion en el
mercado indican que se enfrenta a una mejora sustancial de sus beneficios, pero
mediante el presente trabajo, vamos a comprobar que eso no ocurre, sino todo lo
contrario, pues los precios a los que se paga la leche son cada vez menores y los
costes cada vez mas elevados.

El presente trabajo se centra Unicamente en el sector bovino, ya que es el mas amplio,
tanto en nimero de empresas como en numero de reses utilizadas. Las comunidades
analizadas serdn Cantabria, Galicia y Asturias, una zona conocida como Cornisa
Cantabrica, puesto que es ahi donde se produce mas de la mitad de la leche
espafiola. El objetivo, por tanto, se basa en el andlisis de rentabilidades y resultados
obtenida por los ganaderos en dichas comunidades autbnomas. Ademas, se
analizaran datos a corto plazo, como el fondo de maniobra, la liquidez o la prueba
acida y datos a largo plazo como el endeudamiento y la solvencia. Ademas, se
analizaran las causas que han motivado los resultados.

Para llevar a cabo el andlisis del sector, se analizaran datos significativos para las
empresas obtenidos de SABI como pueden ser el importe neto de la cifra de negocios,
las deudas contraidas o el efectivo disponible en caja y bancos.

Pagina 7 de 30



ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DEL SECTOR LACTEO

4. MARCO TEORICO:

4.1.El sector primario:

El sector primario es aquel sector en el cual se obtienen las materias primas
directamente de la naturaleza. Comprende al sector de la agricultura, la ganaderia, la
apicultura, la acuicultura, la pesca, la mineria, la silvicultura y la explotacion forestal.

El sector de la ganaderia, el cual comprende al sector lacteo, es aquel que consiste en
la obtencién de productos para el consumo humano, como la carne y la leche
mediante la cria del ganado bovino.

En el siguiente grafico podemos observar como ha sido la evolucién de la poblacion
ocupada en cuanto a sectores de actividad en el dltimo siglo en Espafia. Cabe
destacar la notable disminucion de la poblaciéon ocupada en el sector primario debido,
en parte, a la modernizacién de la maquinaria utilizada en este tipo de trabajos. De
forma antagona, podemos observar el crecimiento del sector terciario, llegando a
alcanzar limites superiores a los que tuvo el sector primario durante sus mejores afios.
Con el paso de los afios, hemos podido observar cémo estos dos sectores
mencionados han tenido dos evoluciones completamente contrarias. En cuanto al
sector secundario podemos observar que se ha mantenido mas o menos constante
con algin aumento entre los afios 50 y 70.

o O Primario ™ Secundario @ Terciario
(+]

80

70 o |
60  |---

30 |

20 1 |-=| |

1900
1910
1920
1930
1940
1950
1960
1970
1980
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2000
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Gréfica 4.1 — Evolucién de la poblacion ocupada por sectores de
actividad (1900-2010)
Fuente: INE

4.2.El sector lacteo en Espafa:

El sector lacteo en Espafia tiene una gran importancia. De todos los diferentes
subsectores ganaderos, es el segundo mas importante por detrds del porcino. Genera
mas de 11.900 millones de euros al afio y da empleo a 80.000 personas en todo el
pais.

A lo largo de los dltimos afios, podemos observar un descenso del consumo de leche,
pasando de 3.409 millones de litros en el afio 2015 a los 3.271 millones de litros que
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se consumieron en el 2014. Esto supone un descenso del 0,5%. Segun datos del
Fondo Espafiol de Garantia Agraria (FEGA): “el 88,9% del total de leche producida por
los ganaderos espafioles es leche de vaca, el 5,7% de oveja y el 5,4 de cabra”

El caso contrario es el de los derivados lacteos, ya que se ha podido observar que en
el afio 2014 se consumieron cerca de 1.581 millones de kilogramos y en el afio 2015
se consumieron 1.597 millones de kilogramos, es decir, hubo un aumento del 1% de
un afo respecto a otro.

El Censo Agrario es una recopilacion de datos realizada por el Instituto Nacional de
Estadistica (INE) cuya finalidad es conocer la estructura de las explotaciones
dedicadas al sector primario en Espafia. El primer Censo Agrario tuvo lugar en el afio
1962 y el ultimo se llevé a cabo en el 2009. En el grafico que se muestra a
continuacion podemos observar el nimero de explotaciones agrarias dedicadas al
sector de la ganaderia en Espafia cuyos datos son los correspondientes al ultimo
Censo Agrario realizado en Espafia.
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Grafica 4.2 — Namero de explotaciones ganaderas en Espafia
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE

Cerca del 25% de las explotaciones ganaderas existentes en Espafia poseen una
superficie de 10 a 20 hectareas de un total de 7.650. Es decir, son explotaciones
ganaderas de tamarfo medio.

El 28% de las explotaciones ganaderas poseen explotaciones de méas de 20
hectareas, es decir, una cuarta parte son grandes ganaderias.

4.3.Leche de vaca:

En Europa, Espafia es el séptimo pais en produccion de leche de vaca. Produce el 4%
de la produccion total europea.

El 53% de toda la leche espafiola, se produce en la Cornisa Cantabrica, en la que,
Galicia, produce el 38,1%, seguida de Castilla y Ledn con una produccién de 12,8% y
Catalufia con un 10,5%.
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4.3.1. Explotaciones ganaderas en Cantabria

Desde el afio 2009, podemos observar como el nimero de explotaciones ha ido
aumentando hasta alcanzar las 650 explotaciones que habia en el afio 2015.

Como sefiala Rut Safiudo en su trabajo de fin de carrera en la Universidad de
Cantabria sobre el 'Andlisis del efecto de la PAC en la ganaderia de vacuno de
Cantabria' «en Europa hay en torno a 14 millones de ganaderos y agricultores y que,
en Espafa, es el sector con menos parados. Por su parte, Cantabria cuenta con unas
8.500 personas dedicadas a la ganaderia, con una tasa de ocupacién de en torno al
4%. Analizando la ganaderia en Cantabria, se observa un descenso de la mayoria de
las variables como la produccion o el nimero de explotaciones. Sin embargo, la
variable mas llamativa es la disminucién de las vacas 'lecheras' de raza frisona,
superadas hoy en dia por las vacas de carne, cuando hace afios era algo impensable.
El motivo principal han sido las famosas cuotas lacteas que tanto han perjudicado a
los ganaderos cantabros».

700
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400 384
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Gréfica 4.3 —Numero de explotaciones ganaderas en Cantabria
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del ICANE

4.3.2. ¢Qué es la cuota lactea?

La cuota lactea es la cantidad méxima que una empresa ganadera puede vender en
kilogramos. Esta cantidad viene impuesta por el Ministerio de Agricultura y Pesca,
Alimentacion y Medioambiente y se compone de dos magnitudes principales: la venta
directa y la venta a la industria.

La cuota lactea se establecio en el afio 1984, por parte de la Unién Europea, para
controlar el precio y la produccion de la leche. No fue hasta 1986, cuando Espafia
entré en la Unién Europea, cuando esta norma entrd en vigor en nuestro pais, hasta
su abolicion el 1 de abril de 2015. Esta nueva situacion esté llevando a las empresas a
deslocalizarse de aquellas zonas que eran tradicionalmente ganaderas y localizandose
en aquellas zonas mas cercanas a nucleos de ciudades.

De esta manera, los ganaderos mas longevos dentro del sector, estan viendo como
nuevas empresas les estan quitando cuota de mercado debido a la cercania que
puedan tener respecto a los principales consumidores, tanto finales como industriales.
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Concretamente, la cuota lactea se situ6 en ejercicio econémico 2014-2015 en 448.455
a repartir entre un total de 1.798 explotaciones ganaderas, segun fuentes del Instituto
Cantabro de Estadistica.

Esta cuota fue creada por parte de la Unidbn Europea como medida para, controlar la
produccion de las explotaciones ganaderas, estabilizar los mercados lacteos,
garantizar los abastecimientos al consumidor final y que estos fueran al mejor precio
posible y para preservar la existencia del modelo de ganaderia existente en Europa.
Estaban reguladas por el Reglamento 856/84 por el que “se establece la organizacion
comun de los mercados en el sector de la leche y los productos lacteos”. Se impuso
que, en un periodo de cinco afios, aquella cantidad de leche que sobrepasara el
umbral méximo de produccion, llevaria aparejada una tasa suplementaria.

Por medio de este reglamento, la cantidad méaxima de leche que se podia producir en
Europa quedo fijada en 98,2 millones de toneladas el primer afio y 97,2 millones de
toneladas a partir del segundo. Por ello, la asignacion de las cuotas debia repartirse
entre los paises miembros tomando como base un afio (1981) dividendo la produccion
destinada a la industria y la produccion destinada a la venta directa. En funcién de
esos datos obtenidos, cada pais impone las cuotas de la manera mas conveniente.

Tras esta imposicion, hay paises que tienen una capacidad de produccién y
consumicion muy superior a la que se les ha impuesto. Es el caso de Espafia que
tiene una capacidad de produccién de 6,5 millones de toneladas y un consumo
domeéstico de 9 millones de toneladas. Esto supone que hay 2,5 millones de toneladas
gque son demandadas por los consumidores, pero gue no es posible que se produzcan
legalmente en Espafia debido a estas cuotas lacteas. Es decir, Espafia necesita
importar leche para poder abarcar toda la demanda de los consumidores. En el caso
contrario estd Francia, a la cual se le asignan unas cuotas lacteas de produccion
superiores al consumo del medio del pais. Es decir, Francia necesita dar salida a los
excedentes de leche producidos en el pais. De ahi que Francia sea uno de los
principales paises importadores de leche para Espafia.

Esta nueva normativa no tuvo en cuenta el consumo de leche en los paises e
impusieron las cuotas haciendo referencia Unicamente a la producciéon que podia
abarcar cada estado. Es decir, no se tuvo en cuenta a los consumidores finales que
son, al fin y al cabo, los ultimos destinatarios del producto. Esto ha llevado a que
muchos paises tengan que importar leche porque su consumo es superior a su
produccién (Espafia) y a que muchos paises tengan una produccién superior al
consumo y tengan que exportar sus excedentes (Francia).
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Grafica 4.4 — La cuota lactea en Cantabria
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del ICANE

Como se puede observar en la gréfica anterior, en barras azules podemos ver la
tremenda variacion que han sufrido las explotaciones ganaderas con el paso de los
afios desde el afio 1996 hasta el 2015, afio en el que se suprimié esta cuota. En
cambio, y gracias a la linea naranja, podemos observar la variacion del numero de
kilogramos de leche asignados a Cantabria.

De este modo, cabe destacar que, durante los afios 2000 a 2003, la asignacion de la
produccion de leche a Cantabria se incrementé de en un 11,65%, lo que supuso una
asignacion de casi 55.000 kilogramos mas de leche mientras observamos por otro lado
el descenso del numero de explotaciones ganaderas cantabras, pasando de 4.820 en
el afio 2000 a las 3.988 que habia a finales del 2003. Este es un descenso bastante
considerable, sabiendo que Cantabria es una Comunidad Auténoma de tamafio
pequefio y con pocos productores.

4.3.3. ¢ Qué puede suponer la supresiéon de la cuota lactea?

En Espafia, la produccion de leche se ha incrementado considerablemente en los
ultimos meses. Con la entrada en vigor de la supresion de la cuota lactea en nuestro
pais en el afio 2015 y, por tanto, la libertad de produccién para los ganaderos, se
prevé gue este incremento se siga produciendo a medida que van pasando los meses.

Esto puede dar lugar a una sobreproduccién, es decir, que haya una crisis de
excedentes que el mercado no pueda absorber. Esto supondria que una gran cantidad
de litros de leche no tendrian comprador y los productores, para poder dar salida a
este exceso de produccion, tendrian que bajar el precio del litro de leche. Llevaria, por
un lado, a vender a un precio mucho menor del que deberia tener el producto y, por
otro lado, la venta a pérdidas. Esta ultima cuestion, ademas de no ser rentable para
los productores, es ilegal.
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Grafica 4.5 — Produccion de leche de vaca en Espafia durante los
afos 2012-2016
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE

Debido a la existencia de excedentes y a la poca actuacion por parte del Estado,
empresas privadas estan llevando a cabo iniciativas para controlar esta
sobreproduccion. Es el caso de la empresa asturiana RenyPicot que esta llevando a
cabo una recogida de los excedentes. Esta recogida se esta haciendo a los precios de
mercado actuales y se esta llevando a cabo para la leche en polvo. Ya llevan una
recogida entorno a las 2.000 toneladas.

4.3.4. Fraudes:

Para sortear la politica de cuotas, los productores han incurrido en varios fraudes por
lo que se les ha condenado duramente.

El primero fue en el periodo comprendido entre los afios 1.997 y 2.005, en el cual,
cerca de 120.600 toneladas de leche se comercializaron de forma ilegal. Para ello, los
productores gallegos utilizaron sociedades que les emitian facturas falsas en las que
se ponia que se estaba vendiendo una cantidad inferior a la real, para asi, poder evitar
el pago de las tasas que la Union Europea tenia instauradas para aquellos paises que
incumplieran la normativa. De esta manera, las sociedades que emitian las facturas
falsas cobraban casi 4 céntimos por cada litro de leche que sacaban al mercado de
forma ilegal.

Fueron defraudados, en total, cerca de 65 millones de euros en el cual estuvieron
involucradas dieciséis empresas y cooperativas de productores (todos ellos gallegos).
Durante estos ocho afios, entraron en el mercado 1,2 millones de toneladas por
encima de la cantidad que la Unidn Europea le asigné a Espafia.

Ademas de los productores y sociedades emisoras de facturas falsas, la sentencia
impuesta por el juez Baltasar Garzon involucré también a varios de los grupos lacteos
mas importantes del pais como pueden ser Leche Pascual, Lactalis o Clesa, entre
otras, que tendrian que abonar una suma de dinero cercana a los 25 millones de euros
por haber participado en este fraude.
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El segundo fraude se dio en la campafia 2013/2014, en la cual, los ganaderos
espafoles superaron en 37.500 toneladas la cantidad maxima de produccién. Por
dicho incumplimiento de la normativa les fue impuesta una sancion de cerca de 10,5
millones de euros. Esta tasa puede ser abonada por los ganaderos de forma
fraccionada, debido a un Real Decreto que aprobé el Ministerio de Agricultura y Pesca,
Alimentacion y Medio Ambiente (MAPAMA)

4.3.5. ¢(Qué es el Paquete lacteo?

Son un conjunto de medidas creadas por la Unién Europea a raiz de la crisis sufrida
en todo el continente que produjo una notoria bajada de los precios de la leche. El
principal objetivo de estas medidas fue equilibrar el mercado lacteo y garantizar el
suministro lacteo, pasando por todas las etapas de produccion de la leche. La
implantacién de estas normas supuso un mayor poder de negociaciéon de los
productores lacteos frente a sus proveedores y acreedores, ya que e€s un sector muy
volatil y la capacidad de actuacién de los productores es muy reducida. De este modo,
los productores consiguen un mayor protagonismo en el mercado ya que tienen un
mayor poder de actuacion.

Fueron creadas en el afio 2012 por la Union Europea y fue el 3 de octubre de 2012
cuando entraron en vigor en Espafia, debido a la necesidad de regulacion de estas
materias. Estas medidas estan reguladas por el Real Decreto 1363/2015 mediante
relaciones contractuales con las Organizaciones de Productores y Organizaciones
Interprofesionales.

En el afio 2015 se llevé a cabo una modificacion significativa de estas medidas que
quedaron reguladas por el Reglamento 1308/2013 en el que se detallan las nuevas
formas de actuacion que deberan llevar a cabo las explotaciones ganaderas.

Una de las medidas mas significativas fue la creacién de un contrato obligatorio,
mediante el cual se obliga a los productores a presentar un contrato con una duraciéon
minima de un afio en el que se especifica, por ejemplo, el volumen de leche que se va
a producir, las condiciones de produccion o las entregas de leche, ademas de
cualquier otro dato que el ganadero estime oportuno. Este contrato deberd ser
presentado al menos dos meses antes de que termine el contrato vigente en el
momento de la presentacion y sirve como garantia de estabilidad del mercado lacteo.
Es una de las medidas mas significativas dentro de este paquete pues, con la
supresion de la cuota lactea, es necesario que se asegure el abastecimiento lacteo

El registro de estos contratos debera llevarse a cabo a través de una plataforma de
bases de datos llamado “Sistema unificado de informaciéon en el sector lacteo
(INFOLAC)”, en el que quedara relacionado cada contrato con su correspondiente
ganadero.
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5. METODOLOGIA Y ANALISIS:

5.1.Metodologia:

El presente andlisis se ha llevado a cabo mediante los datos extraidos del Sistema de
Andlisis de Balances Ibéricos (SABI), base de datos de la que dispone la Universidad
de Cantabria. He utilizado como base para la extraccion de datos la Clasificacion
Nacional de Actividades Econdémicas (CNAE) “0141.- Explotacion de ganado bovino
para la produccioén de leche” puesto que era el que mas se ajustaba a mi sector.

En primer lugar, se plante6 el problema del nimero de empresas a analizar. Como he
explicado anteriormente, en Cantabria existen cerca de 1.800 explotaciones
ganaderas, pero la base de datos utilizada para el analisis, Unicamente dispone de
datos de diez empresas, por lo que hubo que extender el analisis a la toda la Cornisa
Cantabrica, es decir, Galicia, Asturias y Cantabria, disponiendo asi de un total de 173
empresas para poder analizar.

En segundo lugar, surgi6 el problema de la poca disponibilidad de datos de las
empresas, por lo que hubo que reducir ain méas el nimero, analizando, finalmente, un
total de 118 explotaciones ganaderas de las tres comunidades autébnomas
mencionadas anteriormente.

Los pasos que segui para la exportacion de los datos a Excel fueron:

1° Seleccionar la regién en la que se encuentran las empresas del analisis, en mi
caso: Galicia, Asturias y Cantabria.

2° Seleccionar la actividad a la que se dedican a las empresas en mi caso, segun
el CNAE, “0141.- Explotacién de ganado bovino para la produccion de leche”.

3° Seleccionar las partidas contables necesarias para el andlisis, en mi caso
fueron: ingresos de explotacion, importe neto de la cifra de negocios, resultado
antes de impuestos, resultado del ejercicio, efectivo, activo total, fondos
propios, existencias, tesoreria, pasivo total, pasivo corriente y pasivo no
corriente.

5.2.Anédlisis econdmico-financiero:

5.2.1. A corto plazo:

- Fondo de Maniobra:

Es la capacidad que tiene la empresa de hacer frente a sus pagos en el corto plazo, es
decir, en un periodo de tiempo menor a un afilo. De manera mas técnica, el fondo de
maniobra es la diferencia entre el activo corriente, compuesto por los activos mas
liquidos de la empresa, y el pasivo corriente, compuesto por las deudas a corto plazo a
las que tiene que hacer frente la sociedad. Esta magnitud deberd ser positiva en la
medida de lo posible en cualquier empresa, puesto que significa que la empresa podra
hacer frente a sus deudas en un periodo de tiempo pequefio, es decir, tendra liquidez
suficiente.
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2011 2012 2013 2014 2015
Empresas | % Empresas | % Empresas | % Empresas | % Empresas | %
<0 105 88,98 104 88,14 104 88,14 102 86,44 100 84,75
>0 13 11,02 14 11,86 14 11,86 16 13,56 18 15,25
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Tabla 5.1 — Fondo de maniobra
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

FONDO DE MANIOBRA
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Gréfica 5.1 — Fondo de maniobra
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Como podemos observar en la grafica superior, el fondo de maniobra apenas ha
variado en las empresas ya que se mantiene mas o0 menos constante a lo largo de los
afios con un leve descenso de las empresas que tienen un fondo negativo, pasando
de 105 en el afio 2011 a 100 en el afio 2015. Esto supone una leve mejora de 5 de las
118 empresas del sector, ya que pasan de tener fondos de maniobra negativos a
positivos, significando esto que, con los activos liquidos de la empresa son capaces de
hacer frente a las deudas que tienen que pagar en menos de un afio. Las empresas
son mas estables a corto plazo, por lo que podemos decir, que el sector esta
mejorando muy lentamente.

- Liquidez inmediata

Se calcula como el cociente entre el efectivo del que dispone la empresa y las deudas
a corto plazo que tiene que pagar, por lo que mide la capacidad que tiene la empresa
de hacer frente a dichas deudas con el dinero disponible en la cajay en los bancos.

Lo mas recomendable es que esta magnitud sea mayor que 1, puesto que supone que
los activos corrientes que tiene la empresa seran mayores y, por tanto, suficientes
para hacer frente a las deudas a corto plazo. Si la empresa se encontrase en el caso
contrario, es decir, que su ratio de liquidez inmediata sea menor que 1, se enfrentaria
a problemas de liquidez por no poder hacer frente a sus deudas mas inmediatas y que
requieran una obligacion de pago de menos de un afio.

En el calculo de este ratio no se tiene en cuenta ni las existencias ni los activos
mantenidos para la venta, Unicamente el efectivo del que dispone la empresa.
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2011 2012 2013 2014 2015
Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
<1 99 83,90% 102 86,44% 101 85,59% 99 83,90% 101 85,59%
1-1,5 7 5,93% 8 6,78% 4 3,39% 5 4,24% 7 5,93%
1,5-2 3 2,54% 2 1,69% 6 5,08% 4 3,39% 0 0,00%
>2 9 7,63% 6 5,08% 7 5,93% 10 8,47% 10 8,47%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

LIQUIDEZ INMEDIATA
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Gréfica 5.2 — Liquidez In
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del

SABI

Tabla 5.2 — Liquidez Inmediata
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Como podemos observar en la grafica
de la derecha, el nimero de empresas
en el que su ratio de liquidez
inmediata es menos a 1 es mas del
80% a lo largo de los 5 afios. Como
podiamos observar anteriormente
mediante el fondo de maniobra, las
empresas estdn teniendo serios
problemas para financiar a corto plazo
sus deudas. Esto es un problema
bastante serio ya que, de no
solucionarse, no podrian pagar a sus
proveedores, acreedores u otras
entidades con las cuales tengan
contraida deuda y les puede llevar a
una situacién de impagos que haga
que las tengan que cerrar.

- Ligquidez = Activo corriente / Pasivo corriente

Se calcula como el cociente entre el activo corriente y el pasivo corriente. Nos da
informacion sobre la capacidad de la empresa de disponer efectivo en un momento
concreto, pero de una forma mas general que lo que nos da la liquidez inmediata

Si el resultado es mayor a la unidad, la empresa posee mas activo corriente que
pasivo corriente, y en principio, se podra hacer frente a las obligaciones a corto plazo.
Por el contrario, si el resultado es menor que uno, el activo corriente es menor que el
pasivo corriente, por lo tanto, puede haber problemas para hacer frente a los pagos a

corto

plazo.

En el ratio de Liquidez Ajustada no se tiene en cuenta ni los activos mantenidos para

la venta ni las existencias.
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2011 2012 2013 2014 2015
Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
<1 64 54,24% 60 50,85% 49 41,53% 51 43,22% 55 46,61%
1-1,5 17 14,41% 22 18,64% 21 17,80% 23 19,49% 16 13,56%
1,5-2 9 7,63% 10 8,47% 14 11,86% 9 7,63% 16 13,56%
>2 28 23,73% 26 22,03% 34 28,81% 35 29,66% 31 26,27%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Tabla 5.3 — Liquidez
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Como nos anticipaba el ratio el

LIQUIDEZ ratio de liquidez inmediata,

cerca del 50% de las empresas

<1 115 =152 =>2 analizadas, poseen problemas

de liquidez en el corto plazo. Es

120 — — —_— — N un nimero muy grande y puede
100 E E % % % Is’er una sefial de que el sector
= = = = — acteo no esta pasando por su

g0 2 = = = == mejor momento. Con la caida
17 22 — | — de los precios de la leche, los

60 21 = = ganaderos ganan menos por
40 litro de leche por lo que les es
64 60 5 51 55 dificil pagar las deudas cuando

20 estan vendiendo las mismas
0 cantidades que hace varios
2011 2012 2013 2014 2015 afios, o incluso mas, y el

Gréfica 5.3 — Liquidez ~ Peneficio que obtienen por ello

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SABI €S mucho menor.
De la misma manera, puede
gue las empresas si dispongan de los recursos, por lo que este ratio seria mas

elevado, pero no tengan los medios para hacerlos efectivo de manera rapida. Este
seria un signo de falta de liquidez, pero mediante este andlisis es dificil de comprobar.

- Prueba Acida

Este ratio va muy unido al ratio de liquidez ya que el método de calculo es muy similar,
solo que en el ratio de prueba acida no se tienen en cuenta las existencias a la hora
del calculo.

ACTIVO CORRIENTE - EXISTENCIAS
PASIVO CORRIENTE

RPA =

La razon por la cual quedan excluidas las existencias en el calculo de este ratio se
debe que las empresas no deberian depender de la venta de su inventario para poder
pagar sus deudas a corto plazo.
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Lo ideal seria que este ratio fuera superior a 1 ya que, de ser inferior, se pueden dar
problemas de liquidez en la empresa ya que no se estan utilizando de forma correcta
los recursos.

2011 2012 2013 2014 2015
Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
<0,5 45 38,14% 42 35,59% 35 29,66% 40 33,90% 37 31,36%
0,5-1 36 30,51% 38 32,20% 29 24,58% 27 22,88% 36 30,51%
1-1,5 12 10,17% 13 11,02% 25 21,19% 19 16,10% 12 10,17%
1,5-2 6 5,08% 9 7,63% 8 6,78% 12 10,17% 13 11,02%
>2 19 16,10% 16 13,56% 21 17,80% 20 16,95% 20 16,95%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%
Gréfica 5.4 — Prueba Acida
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
2011

5%
10%

31%

s

<0,5
0,5-1
1-15
1,5-2
>2

OoO0Om

Gréfica 5.4 — Prueba Acida
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Como se puede venir observando con el calculo y el andlisis del fondo de maniobra y
los ratios de liquidez y liquidez inmediata, los problemas para hacer frente a los pagos
son generalizados en todo el sector, ya que casi el 60% de las empresas a lo largo de
los 5 afios que abarca el analisis, tienen problemas de liquidez, puesto que presentan
un ratio de prueba acida menor a la unidad.

Se puede decir que este ratio no es muy realista, ya que, en el caso que la empresa
tuviera que vender todos sus activos corrientes (excluyendo las existencias) para
hacer frente a las deudas a corto plazo, se quedaria sin activos con los que trabajar.
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5.2.2. A Largo plazo:

- Solvencia = Activo / Pasivo

Es la capacidad financiera de una empresa para hacer frente a sus obligaciones de
pago, tanto a corto plazo como a largo plazo. En el célculo de este ratio se incluyen
todos los bienes y recursos disponibles que tenga la empresa en su balance. Una
empresa no es solvente cuando sus activos no son suficientes para cubrir todos sus
pasivos.

A menudo se confunde este termino con el de liquidez, aunque no son exactamente lo
mismo. La liquidez es la capacidad que tienes los activos liquidos para cubrir las
obligaciones de pago derivadas de las deudas, mientras que la solvencia es la
capacidad que tienen las organizaciones para generar recursos o0 activos, tanto
liquidos como no liquidos, que permitan cubrir las obligaciones de pago.

Lo méas recomendable es que este cociente sea superior a 1,5 ya que, de ser menor,
supone que la empresa no posee la solvencia necesaria para hacer frente a todas sus
obligaciones. Cabe destacar que, aunque una empresa tenga un ratio de solvencia
inferior a 1,5 no necesariamente ha de tener problemas de solvencia o estar en una
situacion delicada.

2011 2012 2013 2014 2015

Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %

<1 15 12,71% 11 9,32% 7 5,93% 6 5,08% 9 7,63%

1-1,5 24 20,34% 33 27,97% 27 22,88% 29 24,58% 25 21,19%

1,5-2 19 16,10% 24 20,34% 23 19,49% 27 22,88% 25 21,19%

>2 60 50,85% 50 42,37% 61 51,69% 56 47,46% 59 50,00%

118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Tabla 5.5 — Solvencia
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
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Grafica 5.5 — Solvencia
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

A priori, los datos que nos muestran la grafica anterior, es muy elevado el porcentaje
de empresas que poseen un ratio de solvencia superior a 2, casi el 50% de las
empresas del sector durante los 5 afios. Esto puede indicarnos que las empresas del
sector tienen recursos en sus instalaciones que no estan utilizando de forma correcta,
como por ejemplo el dinero liquido disponible en las cajas.

- Endeudamiento = Pasivo / PN

El grado de endeudamiento es la relacion entre el pasivo total que tiene la empresa y
el patrimonio neto, es decir, es la dependencia que tiene la empresa de financiacion
externa. Este ratio varia entre 0, cuando toda la financiacion es propia por lo que la
empresa no tiene ninguna deuda, y 1 cuando toda la financiacién es externa lo que
significa que la empresa no tiene recursos propios. Un endeudamiento razonable se
sitia entre el 0,4 y el 0,6. A ratios superiores al 60%, supone que la empresa esta
demasiado endeudada y la empresa no obtiene beneficios suficientes para hacer
frente a todas las deudas contraidas. Ademas, nos ayuda a conocer la calidad de
dicha deuda.
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2011 2012 2013 2014 2015
Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
<40% 39 33,05% 34 28,81% 45 38,14% 47 39,83% 42 35,59%
40% - 60% 27 22,88% 25 21,19% 31 26,27% 29 24,58% 34 28,81%
>60% 52 44,07% 43 36,44% 42 35,59% 42 35,59% 42 35,59%
SIN DATOS = = 16 13,56% = = = = = =
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%
Tabla 5.6 — Endeudamiento
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
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Gréfica 5.6 — Endeudamiento
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SABI

Como podemos observar en la grafica superior, el endeudamiento en el sector es
bastante elevado. Podemos observar que a lo largo de los 5 afios que comprende el
analisis, al menos el 60% de las empresas tienen un endeudamiento superior al 40%.
Una de las razones por las cuales el endeudamiento es tan elevado en todas las
empresas del sector puede ser debido a que mas endeudada esté una empresa,
mayores son sus gastos financieros y el riesgo. Por otro lado, el hecho de no tener
financiacién externa y utilizar solo recursos propios indica falta de gestién dado que a
empresa no utiliza sus fondos propios para entrar en nuevos negocios asumiendo un
coste de oportunidad elevado.
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5.2.3. Analisis de resultados y rentabilidades:

- ROA = (BAIl / Activo total)

MARIA SAIZ BEAR

Viene dada por la comparacion entre el beneficio obtenido por las actividades
realizadas por la empresa antes de intereses e impuestos y el total de los capitales
invertidos en su realizacion, es decir, el activo real. Sirve para evaluar el rendimiento
gue nos generaria realizar inversiones dentro de la empresa. En la teoria, esto supone
que, cuanto mas elevado sea este ratio, mas rentable sera invertir en la empresa. Pero
en la practica, puede que esto no sea del todo cierto, puesto que las empresas lacteas
deben de hacer unas inversiones en capital muy elevadas puesto que las instalaciones
donde deben trabajar son muy costosas.

2011 2012 2013 2014 2015
Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
< 0% 32 27,12% 35 29,66% 18 15,25% 19 16,10% 52 44,07%
0%-2% 50 42,37% 59 50,00% 46 38,98% 47 39,83% 35 29,66%
2%-4% 15 12,71% 12 10,17% 22 18,64% 16 13,56% 10 8,47%
4%-6% 9 7,63% 4 3,39% 12 10,17% 13 11,02% 12 10,17%
> 6% 12 10,17% 8 6,78% 20 16,95% 23 19,49% 9 7,63%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%
Tabla 5.7 — Rentabilidad Econémica
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
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Gréfica 5.7 — Rentabilidad Econémica
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SABI
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De forma habitual, este ratio debe situarse en torno al 4% para considerar una
rentabilidad econdmica “buena”. Pero debido a lo que he comentado anteriormente y
en cuanto al sector que estamos analizando, esto no tiene por qué ser asi.

Como podemos observar en la gréfica superior, la rentabilidad econémica de las
empresas ha variado a lo largo de todos los afios que comprende el andlisis. Podemos
observar que, al menos el 15% de las empresas del sector poseen una rentabilidad
econdmica negativa, llegando a alcanzar valores superiores al 40%. Esto supone que
las empresas no estan sacando rendimiento a sus inversiones y que deberian
replantearse alguna forma de mejorarlo.

Del mismo modo podemos observar que el nUmero de empresas con un ratio superior
al 6% ha variado considerablemente durante los afios 2013 y 2014 llegando a alcanzar
valores casi el 20% del sector. Esto supone un buen repunte de las empresas, de no
ser porque, en el afio 2015, dltimo afio que comprende el andlisis, el numero de
empresas ha disminuido hasta alcanzarse Unicamente el 7%.

- ROE = Resultado del ejercicio / FP

Supone comparar el resultado repartible con los recursos aportados a la actividad por
parte de todos los socios y propietarios, bien desde el exterior, gracias al capital o la
prima de emision o por renuncia a los propios resultados de ejercicios anteriores. No
se debe incluir en el calculo de este ratio el importe de los beneficios obtenidos en el
ejercicio.

Este ratio nos sirve para conocer la eficiencia que tienen los recursos propios de la
empresa para obtener el mayor beneficio posible.

2011 2012 2013 2014 2015

Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %

<0% 27 22,88% 33 27,97% 13 11,02% 19 16,10% 45 38,14%

0%-2% 37 31,36% 43 36,44% 34 28,81% 25 21,19% 29 24,58%

2%-4% 16 13,56% 12 10,17% 20 16,95% 23 19,49% 16 13,56%

4%-6% 8 6,78% 9 7,63% 9 7,63% 12 10,17% 4 3,39%
>6% 30 25,42% 21 17,80% 42 35,59% 39 33,05% 24 20,34%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Tabla 5.8 — Rentabilidad Financiera
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SABI
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Grafica 5.8 — Rentabilidad Financiera
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Un porcentaje bastante elevado de todas las empresas que comprende el andlisis es
menor al 0%, es decir, que los recursos que hay en la empresa no nos estan
generando ningun tipo de beneficio, es mas, nos estan generando gasto puesto que
los fondos que posee la empresa son mayores a los beneficios que se generan. Para
este célculo no se tiene en cuenta el grado de endeudamiento de la empresa por lo
que nos estamos basando Unicamente en los datos que nos proporciona el resultado
del ejercicio y los fondos propios.

- Apalancamiento financiero = ROE / ROA

Se calcula como el cociente entre la rentabilidad econdémica y la rentabilidad
financiera. Es una forma que utilizan las empresas para impulsar o hacer un “efecto
palanca” en sus inversiones. Si este cociente es superior a la unidad, supone que es
més rentable acudir a financiacion externa que la que nos puedan aportar los
propietarios de la propia empresa. En cambio, si el ratio es menor que 1 pasa
exactamente lo contrario y seria mejor financiarse con los duefios de la empresa.

2011 2012 2013 2014 2015

Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %

<1 31 26,27% 27 22,88% 30 25,42% 25 21,19% 31 26,27%

>1 87 73,73% 91 77,12% 88 74,58% 93 78,81% 87 73,73%

118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Tabla 5.9 — Apalancamiento financiero
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
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APALANCAMIENTO FINANCIERO
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Gréfica 5.9 — Apalancamiento financiero
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI

Como se puede observar, tanto en la grafica como en la tabla, a lo largo de los 5 afios
que comprende el analisis, un porcentaje muy elevado de empresas, mas del 70%
todos los afos, tiene un apalancamiento financiero positivo, mayor que 1. Como
hemos observado con el andlisis de diversos ratios, la tonica del sector no es muy
favorable y este ratio nos lo vuelve a confirmar. Es mas rentable acudir a financiacion
externa que a financiacién propia, puesto que los duefios de las empresas se estan

guedando sin recursos econémicos para impulsar sus negocios.

- Importe Neto de la Cifra de Negocios (INCN):

Es la cantidad que se obtiene gracias a las ventas o las prestaciones de servicios
llevadas a cabo en la empresa menos los descuentos y los impuestos que le sean de
aplicacion a la empresa, como puede ser el IVA.

Como es logico, cuanta mas alta sea esta cifra, mas beneficioso sera para la empresa,
puesto que esta obteniendo unos mayores beneficios.

2011 2012 2013 2014 2015

Empresas % Empresas % Empresas % Empresas % Empresas %
0-100 23 19,49% 17 14,41% 6 5,08% 3 2,54% 15 12,71%
100-600 68 57,63% 75 63,56% 75 63,56% 71 60,17% 73 61,86%
600-2.000 18 15,25% 19 16,10% 34 28,81% 37 31,36% 29 24,58%
>2.000 2 1,69% 2 1,69% 3 2,54% 4 3,39% 1 0,85%
SIN DATOS 7 5,93% 5 4,24% 21 17,80% 3 2,54% 0 0,00%
118 100% 118 100% 118 100% 118 100% 118 100%

Gréfica 5.10 — Importe Neto de la Cifra de Negocios
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del SABI
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Gréfica 5.10 — Importe Neto de la Cifra de Negocios
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SABI

Observamos que, a excepcion del afio 2015, hay empresas de las que no se dispone
de esta cifra. Se desconoce la causa, pero puede ser debida a que estén en situacion
de insolvencia o quiebra o que por alguna razén no hayan llevado a cabo la actividad
economica ordinaria.

Observamos que la gran mayoria de las empresas poseen INCN entre 100.000€ y
600.000€. Cerca del 15% de las empresas poseen de 600.000€ a 2.000.000€. se
puede ver una leve mejora en este Ultimo intervalo de importes, pues en el afio 2011
habia 18 empresas que se encontraban con estos importes llegando a las 29 que
habia en 2015. Del mismo modo, las empresas con importes entre 0 y 100.000€ se
han visto disminuidas con el paso de los afios. Esto puede deberse a una leve mejora
en el sector.
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6. CONCLUSION:

Tras el analisis del sector a lo largo de los dltimos cinco afios se pueden extraer las
siguientes conclusiones:

En primer lugar, la ganaderia es una actividad econémica muy importante en las
comunidades autbnomas analizadas, asi como en el resto del pais y no se le esta
dando la importancia que realmente tiene. La leche es un producto béasico en la
alimentacién, tanto de nifios como de adultos, por lo que la sociedad y el gobierno
deberian ayudar a que este sector mejore, en vez de hacer que empeore. La
legislacion y las condiciones establecidas a los ganaderos en cuanto a la calidad del
producto final dificulta mucho el proceso de venta, puesto que tienen que pasar por
muchos mas controles que antiguamente.

En segundo lugar, el equilibrio patrimonial de una empresa se producira en la medida
en que se disponga de la capacidad necesaria (activo) para realizar la actividad
prevista (ventas) segun los objetivos de produccion en condiciones de estabilidad.

La estructura patrimonial 6ptima que presentard una empresa sera aquella que
minimice la capacidad necesaria para un nivel de actividad dado, y siempre que esté
soportada en una estructura financiera estable en el tiempo. Como podemos observar
en algunos de los ratios analizados, como pueden ser el de endeudamiento o
solvencia, en un gran numero de empresas del sector no existe este equilibrio
patrimonial pues estan muy endeudadas y sus activos no son capaces de cubrir dichas
deudas. Los ganaderos espafioles se han endeudado demasiado durante los ultimos
afos y ahora estan sufriendo las causas de dicho endeudamiento.

En tercer lugar, es necesario que las empresas lleven a cabo una prevision de pagos
diaria que les ayude a controlar los pagos que tienen que hacer diariamente para
sepan, en todo momento, el dinero que tienen que pagar cada dia y que deben de
tener disponible por si algun proveedor o acreedor le reclamase alguna deuda.
Ademas, es necesario que tengan un pequefo “colchdn” que les permita estar mas
aliviados en caso de que surja algun problema en la empresa. Esto es muy importante,
ya que, en el caso de que la empresa no pueda hacer frente a sus deudas, es posible
gue deba acudir a financiacion externa para poder pagar dichas obligaciones, lo que
complicaria ain mas la situacién de insolvencia.
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