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RESUM

Aquest treball prefén reflectir la situacié econodmica i financera de
les empreses carniques a Osona en el perfiode 20072011, mitjancant
I'analisi de dades dels seus estats comptables, per tol de diagnosticar
la salut empresarial d'aquestes empreses. Lestudi posiciona les cami-
ques osonenques dins les indUstries agroalimentaries, i identifica les
diferents variables d'andlisi financera a curt i llarg termini i d'andlisi
econodmica; afegint a l'andlisi convencional informacions patrimonials i
de tresoreria procedents de I'Estat de canvis en el patriimoni net i de
'Estat de fluxos d'efectiu.

PARAULES CLAU

Analisi econdmica i financera, empreses camiques, andlisi a curt ter
mini, andlisi a llarg fermini.

ABSTRACT

This work is infended fo reflect the economic and financial situation
of the Osona meat companies in the period 20072011, by analyzing
data from their financial statements, to diagnose the business health of
these companies. The study places these meat companies within agri-
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business, identifying the different variables of the financial analysis in
the short and long term and the economic analysis; adding to classic
economic analysis the information of treasury and equity from the stafe-
ment of changes in equity and cash flow stafement.

KEYWORDS

Economic and financial analysis, meat industry, shortterm analysis,
longterm analysis.

1. Introduccio

El sector agroalimentari €s la principal activitat de la indudstria manu-
facturera europea i també un important sector productiu a Catalunya (3,61%
del PIB) i representa el primer cluster agroalimentari d’Europa segons 1’Ob-
servatori de Clusters d’Europa de [’Stockholm School of Economics (2012).
Es un sector amb un potent paper anticiclic, ja que en els dificils anys de
crisi ha sostingut la produccid, ha destruit poca ocupacié i ha augmentat les
exportacions, amb una bona relacié Exportacions/Importacions (98°81% el
juliol de 2013). Dins d’aquest sector agroalimentari hi trobem la inddstria
carnia, amb una posicié de lideratge en I’ambit de la industria carnica espa-
nyola. En concret, en aquests dltims anys les carniques catalanes han gaudit
d’importants ritmes de creixement, amb fortes inversions per adaptar-se a la
demanda dels consumidors nacionals i internacionals. El cldster agroali-
mentari catala esta format per unes 3.000 empreses, majoritariament pimes,
que suposen un 22% de les exportacions espanyoles.

La industria agroalimentaria engloba dos tipus d’inddstries, les de pri-
mera transformacio agricola i les de transformacié d’aliments. La importan-
cia de les industries de primera transformaci6 agricola a Catalunya, permet
aconseguir aquest clister i la produccié porcina és la principal produccié
animal, seguida de la produccié bovina.

Cal tenir present que aquest creixement deriva del fet que el sector ra-
mader esta ben organitzat amb sistemes eficients de produccié que han per-
mes preus competitius (especialment per a la carn porcina) dins la Unid
Europea, principal destinacié de les exportacions; pero la forta dependencia
de les materies primeres per 1’alimentaci6 animal en constant creixement de
preus en els mercats internacionals, fa estar el sector en una situaci6 d’aler-
ta (Cruz, 2009).
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Per aquest motiu aquest treball t€ per objectiu analitzar la situacié eco-
nomica i financera d’aquestes empreses a la comarca d’Osona per tal de va-
lorar si en el periode 2007-2011 aquestes empreses gaudeixen de la suficient
salut empresarial per portar a terme els nous reptes de futur que es plantegen.

L’analisi economica i financera que s’ha portat a terme s’ha realitzat
tenint present la revisié de la literatura existent. D’altra banda, també s’han
posicionat aquestes empreses carniques d’Osona, dins del context més am-
pli representat per les industries catalanes i espanyoles, per posar en relleu
la importancia d’aquestes empreses en I’entorn economic.

La investigaci6 s’ha realitzat sobre una mostra de 20 empreses carni-
ques osonenques dins de les 130 empreses carniques de la Federacié Cata-
lana d’Industries de la Carn (FECIC) domiciliades a Catalunya. En concret,
s’han recollit de la base de dades SABI els estats comptables i s ha realitzat
una analisi econodmica i financera.

L’analisi s’ha estructurat en tres parts diferenciades: 1’analisi de la si-
tuacié financera a curt termini, 1’analisi de la situacié financera a llarg ter-
mini i I’analisi econdomica; afegint a I’analisi convencional la informacié
derivada de la interpretacié dels dos nous estats financers dels comptes anu-
als nascuts de la reforma comptable de 1’any 2008: I’Estat de canvis en el
patrimoni net i I’Estat de fluxos d’efectiu.

Lanalisi de la situaci6 financera a curt termini permet valorar la capa-
citat d’aquestes empreses per fer front a les obligacions de pagament a curt
termini. L’analisi de la situaci6 financera a llarg termini permet mesurar la
capacitat que t€ I’empresa per satisfer els seus deutes a llarg termini, de
manera que caldra valorar si aquest sector d’activitat €s capac de generar un
determinat nivell de beneficis. Respecte a I’analisi economica s’esbrina com
s’han produit els resultats.

L’analisi de I’Estat de canvis en el patrimoni net i I’Estat de fluxos
d’efectiu permetra arribar a informacions patrimonials i de tresoreria relle-
vants.

Finalment, a les conclusions es fa un diagnostic de la situacié econo-
mica i financera d’aquestes empreses en aquest periode i de quins sén els
reptes de futur per mantenir una posicié competitiva en els diferents mer-
cats, tenint present la crisi economica i sisteémica generalitzada.

2. Importancia de la indistria carnia en el context de I’agro-
industria

L’agroalimentacio €s un sector estrategic per la seva contribucid a I’ali-
mentacid, la salut, el medi ambient, i per la seva importancia econdomica
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quant a I’aportacié al PIB (8% del PIB espanyol aproximadament des del
2011%), aI’ocupaci6 (19,51% de 1’ocupacié industrial d’Espanya, és un dels
cinc primers en oferta d’ocupaci6 de 1‘Estat, FIAB, 2012), i al resultat posi-
tiu de la balanga comercial exterior (16,2% de les exportacions totals de
I’Estat, amb una taxa de cobertura record el 2013), generant una activitat
que consolida la preséncia i importancia del sector en el mercat agroalimen-
tari internacional com a quart pafs exportador agroalimentari de la UE i
vuite del mon.

La inddstria carnica és el principal subsector de la inddstria agroali-
mentaria, ja que els 19.500 milions d’euros de vendes netes del sector I’any
2012, representen el 21,6% de la xifra de negoci del sector (taula 1), genera
el 23% d’ocupacio i suposa més del 17% de la inversi6 total de la inddstria.

Vendes netes de producte (milions d’euros)

Subsector d’activitat

2009 2010 2011 2012
Elaborat i conservacié de carn i 17005 17.535 19.149  19.499
elaboracié de productes carnics
Elaborat i conservacié de peix, 3.623 3.785 4.162 4.107
crustacis i mol-luscs
Elaborat i conservacié de fruites i 6.156 6.625 6.697 7.155
hortalisses
Fabricacié d'olis i greixos vegetals i 6.939 7.351 7762 8.427
animals
Fabricacié de productes lactis 8.499 8.221 8.933 8.322
Fabricacié de productes de molineria 2714 2.564 3.165 3.323
Fabricacié de productes de fleca i 6.259 6.822 6.848 6.630
pastes
Altres productes diversos 5.368 5.508 5.969 6.343
Fabricacié de productes de 7.138 7.414 8.900 8.984

I'alimentacié animal

Font: Elaborat a partir I'Informe Inddstria Agroalimentaria del Magrama.

Taula 1. Indicadors de la Industria de I'Agroalimentacié per subsector d'acfivitat.

6. Ministeri d’ Agricultura, Alimentacié i Medi Ambient (maig, 2013).
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2.1. Territorialitat i produccio carnica — el cliister osonenc del
porci

Un dels trets destacables de la industria alimentaria catalana és la vin-
culacié directa amb el sector agrari on compra les materies primeres a trans-
formar (el 60% de la produccié agraria). La xarxa de relacions agraria i in-
dustrial de les petites i mitjanes empreses distribuides al llarg del territori
catala, vinculades per les infraestructures de comunicacid, logistica i trans-
port que faciliten la sortida de productes a I’exterior, formen part del Cldster
Agroalimentari Catala, un dels més importants d’Europa amb productes
d’alt potencial exportador per la seva qualitat i el reconeixement de la marca
Catalunya, especialment per la carn.

El model productiu agrari catala es basa en la ramaderia intensiva i
obté una elevada eficieéncia productiva a partir del model organitzatiu de la
integracid. La produccié ramadera amb una cabana porcina de gairebé 6,9
milions de caps a finals de 2012 (27% dels 25,25 milions de caps a tot
I’Estat), dona suport a les necessitats de la industria carnica catalana que
lidera el sector en el conjunt d’Espanya amb una facturacié de 8.000 mili-
ons d’euros anual (el 21% del PIB industrial catala). Com a resultat
d’aquesta activitat agraria i industrial, la produccié de carn de porci repre-
senta el 42% de la produccio6 total de I’Estat i gairebé la meitat de les ex-
portacions del sector.

Segons dades del cens agrari 2009, a Catalunya hi havia 1.698.124
unitats ramaderes especialitzades en el porci, la comarca d’Osona amb un
pes d’un 11,8% (185.228 unitats ramaderes) ocupava el tercer lloc per ordre
d’importancia entre els territoris amb major participacié d’unitats ramade-
res porcines.

La tradici6 ramadera de la comarca ve de lluny,” aixi com el comerg de
derivats de productes carnis, i en molts segles es va anar creant al territori un
teixit industrial especialitzat en I’elaboracié de productes de carn de porc
configurant I’actual “microcluster catala de la carn de porc” de la comarca
d’Osona.

El cluster esta format per un conjunt d’empreses relacionades amb la
produccié de la ramaderia porcina i la industrialitzacié del porci —serveis
generals i serveis intensius en tecnologia, escorxadors, fabricants de maqui-

7. L’especialitzacié ramadera i del blat de la Plana de Vic ja era reconeguda al segle
XVIIL. En el comerg de derivats carnis el nom de Vic era important a mitjan segle
XIX, fins i tot abans de I’intens procés d’encga de 1’arribada del ferrocarril (Santi
Ponce, 1991).
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naria d’alta tecnologia, empreses de millora de la genetica dels animals,
etc.—, aixi com per empreses de I’ambit de la comercialitzacid i distribucié
de productes d’alimentacid.

En el periode analitzat, el nombre d’explotacions porcines ha disminu-
it, pero hi ha un increment de caps sacrificats, cosa que indueix a pensar
que, en aquest periode, les explotacions sén de major dimensio.

La dimensi6 empresarial és un tema de gran importancia en el context
de crisi actual per I’estrategia empresarial d assolir vendes exteriors, ja que
per accedir a mercats internacionals cal una determinada dimensié empresa-
rial. En general, les empreses exportadores inicien el seu recorregut interna-
cional per Europa i, a mesura que augmenta la seva dimensio, exploren
mercats més llunyans. Les estadistiques de 1’any 2013 del comer¢ exterior
de Catalunya revelen que més del 66% de les exportacions catalanes de carn
de porci es destinen a Franga (42%), Italia (15%) i Alemanya (9%), FECIC
(2014) i Informe Economic 2013.

3. Analisi economica i financera de les carniques osonenques

Per fer una analisi de la situaci6 financera i economica de les empreses
carniques osonenques en el periode 2007-2011 s’han calculat els principals
indicadors financers de la mitjana sectorial de les empreses objecte d’estudi
en el periode temporal indicat.

Per realitzar 1’analisi, en primer lloc es tracta ’analisi de la situaci6
financera a curt termini, seguida de 1’analisi financera a llarg termini i final-
ment es presenta 1’analisi dels resultats, i s’incideix també amb informaci-
ons patrimonials i de tresoreria que proporcionen I’Estat de canvis en el
patrimoni net i I’Estat de fluxos d’efectiu.

3.1. Analisi de la situacio financera a curt termini

El principal objectiu de I’analisi de la situacio financera a curt termini
consisteix a analitzar la capacitat que tenen les empreses per fer front a les
seves obligacions de pagament a curt termini. A tal efecte, en primer lloc, es
valoren els resultats obtinguts en el fons de maniobra que presenta un resul-
tat positiu en tots els exercicis, és a dir, els capitals permanents (56,23%)
financen I’actiu no corrent (40,48%) i una part important de 1’actiu corrent,
tal com indica la taula 2:



Revista de Comptabilitat i Direccio,Vol. 19, any 2015, pp. 157-171 163

Actiu no corrent 40,48% Patrimoni net 43,27%
+
Passiu no corrent 12,96%

Actiu corrent 59, 52%
Passiu corrent 43,77%

Taula 2. Masses patrimonials del balang en el perfode considerat.

D’altra banda, I’evolucié de les masses patrimonials en aquests cinc
exercicis mostra una disminucié de 1’actiu no corrent en un 17% i un aug-
ment de ’actiu corrent en un 20%. Una capitalitzaci6 del 7% i un augment
dels passius corrents en un 17%.

Respecte a la ratio de solvencia a curt termini, que mesura la capacitat
que té ’empresa per fer front als seus deutes a curt termini realitzant el seu
actiu corrent, en els cinc exercicis té valors que avalen el fet que les carni-
ques osonenques presenten algunes dificultats per pagar els deutes a curt
termini, tot i que en el periode analitzat milloren la solvencia a curt termini,
tal com indiquen els fluxos positius de ’activitat d’explotacié de 1I’EFE.
Una analisi anterior referida a les 130 empreses catalanes registrades en la
Federacié Catalana d’Inddstries de la Carn (FECIC) en el mateix periode
indicava una millor situacié financera a curt termini.

3.2. Analisi de la situacio financera a llarg termini

Quant a l’analisi de la situacio financera a llarg termini, 1’objectiu
principal és mesurar la capacitat de les empreses osonenques per satisfer els
deutes a llarg termini. De I’estudi destaca el creixement de les vendes en un
38,6%, de I’actiu en un 11,4%, dels deutes en un 15% 1 el creixement dels
resultats nets en un 61%. De manera que es pot parlar d’una gesti6 eficient
dels actius (ja que el creixement de les vendes és superior al dels actius),
d’una gesti6 eficient de les despeses (ja que I’augment del resultat net supe-
ra 'augment de les vendes) i d’una gestié financera no massa prudent (ja
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que I"augment de deutes supera al dels actius) (Amat i Perramon 2011).
L’analisi de les 130 empreses catalanes registrades en la FECIC per al ma-
teix periode assenyalava una gesti6 eficient dels actius, una gestié financera
prudent, perd una gestié ineficient de les despeses. També es posa de mani-
fest que aquestes empreses en el periode considerat s’han capitalitzat, és a
dir, els seus patrimonis han augmentat un 7% (a causa principalment de
I’augment dels recursos propis i de les subvencions oficials rebudes, tal com
revela I’Estat de canvis en el patrimoni net). Respecte al nou concepte de
resultat global, que engloba el resultat net i els ingressos i despeses imputats
a patrimoni net, es pot apreciar que aquest resultat és més volatil, ja que
augmenta un 274% en aquest periode, en sintonia amb la trajectoria del re-
sultat net (perd de forma més acusada).

Seguint amb 1’analisi a llarg termini, la ratio de rotaci6 total de I’actiu
informa del temps mitja per recuperar el valor de I’actiu i en general es pot
apreciar que aquestes empreses tarden menys d’un any a recuperar el seu
actiu (uns 6,5 mesos aproximadament), i en el periode considerat la rotacié
millora, ja que es recupera 1’actiu 12 dies abans. La rotaci6 total de I’actiu
per les empreses catalanes registrades en la FECIC per al mateix periode
assenyalava una rotaci6 de I’actiu cada 7,5 mesos.

Per tal de saber el financament de les diferents masses patrimonials de
I’actiu calculem la solvencia a llarg termini, i detectem que en els cinc exer-
cicis les inversions a llarg termini sén finangades amb recursos a llarg termi-
ni, en sintonia amb la informaci6 del fons de maniobra. Quant a la ratio de
garantia o de solvéncia total que déna la distancia en relaci6 a la situacié de
fallida es pot dir que les carniques osonenques estan lluny de la fallida, amb
uns patrimonis nets positius que van incrementant en cada exercici economic.

Examinant I’endeutament s’aprecia que aquestes empreses estan mas-
sa endeutades, ja que I’endeutament sobrepassa el 60% i no és de gaire
qualitat, ja que hi ha molts més deutes a curt termini que a llarg termini.
Lligat amb I’endeutament podem dir que aquestes empreses no gaudeixen
d’autonomia financera, ja que depenen excessivament de 1’exterior, i en
concret en aquests cinc exercicis perden independeéncia financera. Aquesta
situacié contrasta amb la de les empreses catalanes registrades en la FECIC
per al mateix periode, que tenien un endeutament acceptable (una bona au-
tonomia financera), encara que de no gaire qualitat. Per saber si la utilitzacié
dels deutes per part d’aquestes empreses carniques €s convenient valorar el
seu palanquejament financer, i aquest indicador financer mostra la conveni-
encia d’utilitzacié dels deutes per part d’aquestes empreses carniques (espe-
cialment els dltims exercicis).

Per tant, es pot dir que les carniques osonenques respecte a la posici
financera a llarg termini en aquest periode analitzat de crisi generalitzada,
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han de vetllar per I’excessiu endeutament de mala qualitat a que estan sot-
meses, ja que els pot ocasionar problemes en un futur proxim.

3.3. Analisi economica

Un cop realitzada 1’analisi des d’un punt de vista estatic es passa a
I’analisi economica que té per objectiu esbrinar com s’han produit els resul-
tats d’aquestes empreses, coneixer les causes i els motius que han portat a
les empreses carniques osonenques a aquesta situacio.

Una primera aproximacié ens permet assenyalar que el resultat net en
aquest periode ha presentat dos canvis de tendencia: de 2007 a 2008 s’ha
reduit un 52% i a partir de ’any 2008 fins al 2011 ha augmentat un 232%,
per la gesti6 eficient de les despeses, encara que cal tenir present que la
gestié financera no ha estat gaire prudent. El resultat net representa un petit
percentatge del total de vendes (un 2% a I’exercici 2011) a causa dels im-
portants aprovisionaments (73%) i a les carregues financeres. També és des-
tacable el capitol de despeses de personal que han incrementat fins al 2009
un 16,7%, pero a partir de 1’exercici 2010 experimenten un decrement d’un
6,4% per la reduccié de costos laborals imposada per la situacié de crisi (les
empreses catalanes registrades en la FECIC per al mateix periode presenten
reduccions importants de costos laborals d’un 40%).

Pel que fa a les vendes, en aquest periode s’ incrementen un 38,6% amb
acceptables marges d’explotacié moderats pels resultats financers, de mane-
ra que cal ajustar les despeses financeres en previsié de majors costos de
materies primeres impossibles de traslladar als productes finals.

Pel que fa a la cobertura de les despeses financeres a llarg termini
(BAIl/Despeses financeres) podem indicar que I’augment de beneficis dels
ultims exercicis permet pagar les despeses financeres, tot i que cal vigilar la
gestié financera d’aquestes empreses.

Pel que fa a les rendibilitats, la rendibilitat financera neta, que mesura
el rendiment dels recursos propis de les empreses carnies osonenques, dis-
minueix un 49% fins a 2008, perd a partir d’aquest exercici augmenta un
194% (a difereéncia de les empreses carniques catalanes registrades en la
FECIC per al mateix periode amb rendibilitats financeres més moderades).

Respecte a la rendibilitat economica bruta, que mesura el rendiment
dels actius, tot i que, fins al 2008 disminueix un 6,7%, posteriorment aug-
menta un 32%, perd sempre la rendibilitat financera supera la rendibilitat
economica excepte I’any 2008, on I’endeutament perjudica aquestes empre-
ses osonenques. La rendibilitat econdmica €s molt similar a la de les empre-
ses carniques catalanes registrades en la FECIC per al mateix periode.
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2007 2008 2009 2010 2011

Rendibilitat financera = RN/PN 7,28% 3,72% 6,54% 10,60% 10,95%
Rendibilitat econdmica = = BAIT/Activ ~ 6,87% 6,41% 547% 7,93% 8,47%

Si aquestes rendibilitats que han estat calculades utilitzant el resultat
net, es calculen amb el resultat global, la tendéncia és similar encara que el
resultat global és més volatil que el resultat net, i concretament en el periode
considerat es produeix un augment d’un 231%. La rendibilitat economica
bruta, amb resultat global augmenta un 226%, pero en tot cas es constata
que sempre la rendibilitat financera supera la rendibilitat econdmica amb
unes distancies més amplies que utilitzant el resultat net per la volatilitat del
resultat global.

2007 2008 2009 2010 2011

Rendibilitat financera= RG/PN nd. 3,28% 6,26% 10,40% 10,88%
Rendibilitat econdomica = RG/Activ nd. 1,43% 2,71% 4,37% 4,67%

Tal com es pot apreciar, hi ha diferéncies entre el resultat global i el
resultat net. Concretament, el resultat global reflecteix més rapidament la
realitat del mercat i, per tant, pels inversors aquest concepte nou de resultat
aporta més informaci6 en 1’analisi dels estats financers, tot i que, si es cal-
cula el resultat net i resultat global sobre els actius totals mitjans de les
empreses carniques osonenques, la diferéncia ja no €s tan marcada.

El mateix passa amb les rendibilitats si es calculen sobre els actius to-
tals mitjans de les empreses carniques osonenques.

Val a dir que les partides que diferencien el resultat net del resultat
global s6n basicament les subvencions, i amb menys importancia les cober-
tures de fluxos d’efectiu i les diferéncies de canvi. Fent la comparativa amb
les empreses carniques catalanes registrades en la FECIC per al mateix pe-
riode, es posa de manifest que el resultat net i el resultat global de les carni-
ques catalanes s6n més moderats, encara que hi ha més diferencies entre el
resultat net i el resultat global; pel que fa a les rendibilitats, la rendibilitat
financera i econdmica calculada amb resultat global és més moderada en les
carniques catalanes.
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3.4. Analisi de Uestat de canvis en el patrimoni net de les em-
preses carniques

Seguint amb 1’analisi dels estats financers, s’afegeix a 1’analisi conven-
cional, la informacié que es desprén de I’Estat de Canvis en el Patrimoni
Net (ECPN), que permet valorar quin ha estat el resultat global d’aquestes
empreses i quines han estat les variacions patrimonials a que han estat sot-
meses i els motius que les han ocasionat, reflectint les garanties totals.

D’entrada el primer document de I’ECPN, 1’Estat d’ingressos i despe-
ses reconegudes, indica que les partides que diferencien el resultat net del
resultat global sén les subvencions, i amb menys importancia les cobertures
de fluxos d’efectiu i les diferéncies de canvi.

L’evolucié del resultat global reflecteix un notable creixement del
274%. En canvi, el resultat net el 2008 cau a la meitat i posteriorment es
recupera un 232%.

2007 2008 2009 2010 2011

Resultat net 1.190,52 576,04 1.032,91 1.630,91 1917,26
Resultat global n.d. 509,16 987,88 1.599,06 1.904,50

El resultat global que capta amb més rapidesa els canvis del mercat,
esta per sota del resultat net intuint uns resultats més baixos, tot i que, en
aquest periode, els resultats permeten la capitalitzacié de les empreses oso-
nenques, encara que I’any 2008 es posa de relleu una disminuci6 del resul-
tat net.

Respecte al segon document de ’ECPN, I’Estat total de canvis en el
patrimoni net, permet assegurar que les empreses carniques osonenques
s’han capitalitzat en aquest periode a causa especialment de I’evolucié del
resultat global, de manera que les empreses osonenques ofereixen més ga-
ranties en el transcurs del periode analitzat. Al llarg d’aquest periode (2007-
2011) les empreses han augmentat el seu patrimoni assolint la xifra de
17.503,87 milers d’euros a I’exercici 2011. Aquest augment del patrimoni
net €s originat pel resultat global positiu, €s a dir, al total ingressos i despe-
ses reconeguts d’aquests exercicis, que es compensa amb les operacions
amb socis o propietaris (basicament distribucié de dividends), de manera
que I’augment del resultat global augmenta el valor del patrimoni net a final
de 2011. Les carniques catalanes en el mateix periode també s han capitalit-
zat gracies als resultats aconseguits.
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3.5. Analisi de DUestat de fluxos d’efectiu

A I’analisi convencional s’afegeix la informacié que reporta 1’Estat de
fluxos d’efectiu, com a document que reflecteix el moviment d’efectiu i al-
tres actius liquids equivalents de les empreses carniques osonenques, €s a
dir, que reflecteix els cobraments i pagaments en funcié de si pertanyen a
I’activitat I’explotacid, d’inversi6 o de financament. Amb aquest document
comptable es posa de manifest que I’evolucié de la tresoreria d’aquestes
empreses €s acceptable i que pel que fa a la seva activitat principal els co-
braments superen els pagaments identificant una bona solveéncia a curt ter-
mini pel periode considerat.

Estat de Fluxos d’Efectiu 2008 2009 2010 2011

A) Fluxos d’efectiv d’activitats d’explotacié 3.333,69 4.072,53 2.651,04 3.559,01

B) Fluxos d’efectiv d’activitats d’inversié ~ -2.371,57 -2.641,47 -852,14 -4.404,66

C) Fluxos d’efectiv d’activitats de -1.088,51 -732,06 -1.973,47 861,02
financament

Diferéncies de canvi 108,01 327,74 0,00 -8,96

D) Increment o disminucié d’efectiu -18,38 371,26 -174,57 6,40

Efectiu o equivalents a principi de I'exercici 466,71 448,32 805,10 630,53

Efectiv o equivalents a final d'exercici 448,32 819,59 630,53 636,94

L’Estat de fluxos d’efectiu reflecteix els diferents fluxos de les empre-
ses carniques osonenques en aquests quatre exercicis; quant als fluxos de les
activitats d’explotacié, amb signe positiu en els quatre anys, ocasionats per
les activitats que constitueixen la principal font d’ingressos d’aquestes em-
preses, sempre els cobraments superen els pagaments en aquest periode, de
manera que es pot fer front als pagaments a curt termini.

Pel que fa a l’activitat d’inversi6, s’observa que al llarg dels quatre
anys s’han realitzat més pagaments per inversions que cobraments (signe
negatiu), cosa que demostra que aquestes empreses estan en plena fase de
creixement. Aquestes inversions es cobreixen per les activitats d’explotacié
i de financament que reben per part de les entitats de credit.

D’altra banda, dels fluxos d’efectiu de les activitats de financament es
dedueix que pels exercicis 2008, 2009 1 2010 es van tornant els préstecs amb
les entitats perd el 2011 hi ha una necessitat de financament superior, ja que
s’estan portant a terme importants inversions.
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Tot i aix0, es posa en relleu que I’efectiu ha augmentat fins al 2010, i a
partir del 2011 disminueix, tot i que aquestes empreses disposen de suficient
efectiu per fer front als seus pagaments a curt termini, cosa que ens permet
ratificar les conclusions de I’estudi convencional realitzat sobre les empre-
ses carniques osonenques. Per tant, sén empreses solvents a curt termini,
que han realitzat inversions en aquest periode analitzat i que van retornant
els préstecs, encara que a partir del 2011 tenen noves necessitats de finanga-
ment. ’estudi de 1’Estat de fluxos d’efectiu de les carniques osonenques en
aquest periode esta en sintonia amb el de les carniques catalanes en el ma-
teix periode, excepte per les noves necessitats de finangament del 2011 per
part de les carniques osonenques.

Conclusions

De I’analisi economica i financera de les empreses carniques osonen-
ques es pot concloure el segiient:

1. L’analisi de la situacié financera a curt termini en el periode 2007-
2011 indica que les empreses carniques osonenques poden fer front
als seus pagaments a curt termini. A més a més, mitjancant 1’analisi
de I’estat de fluxos d’efectiu, el signe positiu de les activitats d’ex-
plotaci6 en el periode indicat assenyala que hi ha més cobraments
que pagaments per I’activitat que porten a terme les carniques 0so-
nenques, cosa que ratifica una acceptable solvencia a curt termini.
D’altra banda, en tots els exercicis, el fons de maniobra és positiu.
Per tant, els capitals permanents financen tot 1’actiu no corrent i una
part de I’actiu corrent (massa patrimonial més important).

2. L’analisi de la situacié financera a llarg termini, posa en evidéncia
que les carniques osonenques en aquest periode porten a terme una
gestid eficient dels actius i de les despeses, encara que la seva gestié
financera no €s gaire prudent, ja que els deutes incrementen més que
els actius en el periode considerat. Es tracta d’empreses amb una
acceptable rotaci6 de I’actiu que financen les seves inversions a llarg
termini amb recursos a llarg termini i que estan lluny de la fallida.
Son empreses que realitzen inversions en el periode analitzat, tal
com demostren els signes negatius de les activitats d’inversio de
I’estat de fluxos d’efectiu, tot i que tenen un endeutament excessiu i
de mala qualitat. D’altra banda, sén empreses que s’estan capitalit-
zant en aquest periode, tal com assenyala I’estat de canvis en el pa-
trimoni net i que, d’aquesta manera, presenten més garanties a les
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entitats de finangament, a qui van retornant els préstecs, encara que
a partir de 2011 tenen noves necessitats de financament.

3. L analisi economica ens permet valorar 1’evolucié dels resultats en
aquest periode amb una tonica creixent (excepte 1’exercici 2008)
tant del resultat net com del resultat global. Pel que fa a les rendibi-
litats financera i economica calculades amb el resultat net i amb el
resultat global, en el periode analitzat creixen notablement pero de
manera més moderada en utilitzar el resultat global. S6n empreses
que presenten bons resultats, perd que pensant en el futur immediat
hauran de millorar la seva gesti6 financera, ja que I’endeutament és
massa elevat i els increments de costos dificilment es podran traslla-
dar als productes finals.

4. Relacionant 1’analisi economica i financera amb el posicionament
del sector en aquest periode, cal destacar la intencié d’exportar més
cap a mercats fora de la Unié Europea amb un bon equilibri qualitat-
preu en un escenari de fusions i associacions per millorar potencials
resultats, superant la dimensié d’aquestes empreses.
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