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Resumen

En el presente trabajo se llevara a cabo un estudio del sector alimentario, concretamente consiste
en realizar un analisis comparativo de las dos empresas mas relevantes del sector de la
distribucioén comercial radicadas en la provincia de Alicante, en concreto Juan Fornés Fornés

S.A. (Masymas) e Hipeber Distribucion y Logistica S.A. (Hiperber).

El objetivo del mismo se basa en analizar, en primer lugar, el entorno en el que se desenvuelve el
sector alimentario mediante el analisis PESTEL y el DAFO. De este modo, se concluiran los
aspectos mas relevantes de éste para llevar a cabo un analisis posterior mas exhaustivo acerca el
mismo. En segundo lugar, en efectuar un analisis e interpretacion de los estados contables con el

fin de evaluar cudl de las dos empresas posee una posicion econdmica-financiera mas favorable.
Por otro lado, se concluira detalladamente los aspectos positivos y negativos de cada una de las
empresas analizadas. Todo ello, comparandose con el sector de la distribucion comercial en

Espafia en el que se encuentran ubicadas.

Finalmente, se relacionan un conjunto de recomendaciones para las empresas objeto de estudio.
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1. Introduccidon

El principal objetivo de este trabajo consiste en realizar un estudio sobre la situacion actual y la
evolucion de las dos empresas més relevantes del sector de la distribucion comercial radicadas en
la provincia de Alicante: Hiperber Distribucion y Logistica S.A. (Hiperber) y Juan Fornés Fornés
S.A. (Masymas).

El proyecto que se expone a continuacion surge de la creciente importancia que ha tenido el sector
alimentario a raiz de la crisis sanitaria y economica en la que el mundo esta envuelto a dia de hoy.
De esta forma, ha surgido mi motivacion para enfocar el trabajo expuesto en este sector.

En lo que se refiere a la estructura, el trabajo se divide en dos bloques, el enfocado al analisis
estratégico y el enfocado en el andlisis econdmico-financiero. En el primer bloque, se realiza una
breve explicacion de las caracteristicas del sector alimentario, y de igual modo una introduccion
de cada una de las empresas objeto de estudio abarcando sus aspectos de mayor interés. Ademas,
se estudia detalladamente el entorno en el que se desenvuelven, tanto a nivel general como
especifico. Todo ello, se efectia destacando las debilidades y fortalezas (analisis interno) y, por
otro lado, las amenazas y oportunidades (analisis externo).

En lo referente a la informacion empleada para este bloque, se ha consultado el libro de Guerras
y Navas (2012), de donde se ha extraido la informacion referente al analisis estratégico del sector
alimentario y de ambas empresas particularmente.

En el segundo bloque, se lleva a cabo un analisis e interpretacion de los estados contables, tratando
aspectos economicos y financieros de tales empresas mencionadas. Este punto se divide en los
siguientes subapartados: analisis de la liquidez, analisis de la solvencia, analisis econémico y
analisis de las rentabilidades; realizando su correspondiente calculo de ratios. De este modo, seran
tratados los aspectos mas relevantes en cada uno de ellos y, asimismo, se efectuaran conclusiones
detalladas al final de cada bloque.

En cuanto a la informacion necesaria para desarrollar el analisis contable, se ha utilizado la base
de datos Sistema de Analisis de Balance Ibéricos (SABI), lugar donde se ha extraido el Balance
de Situacion y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias no consolidadas de ambas empresas de los
ultimos seis ejercicios econémicos, desde 31/12/2013 al 31/12/2018.

En la tabla 1, se muestran las principales magnitudes de las empresas objeto de estudio, para el
afio 2018.

Tabla 1. Principales magnitudes de Masymas S.A. e Hiperber S.A.

Nombre Masymas Hiperber

Localidad Espafia Espafia
Ingresos de explotacién 303.240.131,40 138.544.303,76
Resultado antes de impuestos 1.546.255,73 651.474,47
Resultado del ejercicio 1.156.877,91 495911,19
Total activo 132.359.590,89 43.658.964,85
Numero de empleados 2.558,00 846,00

Fuente: Elaboracion propia.

Finalmente, se presentan conclusiones globales mostrando diversas propuestas de mejora para
ambas empresas.



2. Caracteristicas principales de la industria alimentaria

En este apartado se encuentra una recopilacion de informacion basada en el sector donde se ubican
las empresas objeto de estudio. Asimismo, se detallan mas adelante su evolucion e historia y, del
mismo modo, un analisis a nivel externo e interno de éstas.

La industria alimentaria se define como aquella industria cuya funciéon principal es la
transformacion de la materia prima de origen animal y vegetal en alimentos propiamente dichos,
los cuales se transportaran al mercado para su consumo, aportando asi un valor afiadido a estos
ya que ésta posee la finalidad de satisfacer las necesidades de alimentacion de los seres vivos.'

Es fundamental para el desarrollo y la expansion de la humanidad permitiendo ofrecer una gran
y constante oferta de productos provenientes de la agricultura y ganaderia.

Frente a sus caracteristicas se destacan: la manipulacion de insumos de origen animal y vegetal
para su transformacion en alimentos con el fin de su consumo final o trasporte hacia otras
empresas; por simultaneos procesos automatizados; y por ultimo, un notable crecimiento a lo
largo de los tiempos debido a la gran demanda de alimentos como consecuencia de un crecimiento
poblacional experimentado en los tltimos afios.

Por otro lado, comprende distintos procesos tales como recepcion, almacenamiento,
procesamiento, conservacion y servicio de alimentos. Ademads, se trata de una industria de
caracter complejo como consecuencia de la gran diversidad de sectores que componen la industria
alimentaria en si, asi como la industria carnica, pesquera, lactea, etc.

En cuanto a su evolucion, segun la informacion obtenida del Instituto Nacional de Estadistica
(INE): “actualmente, la industria alimentaria espafola ocupa el cuarto puesto de la cifra de
negocios con un 9,97% por detras de Francia (10,14%), Alemania (17,11%), Italia (11,46%) y
por delante Reino Unido (9,96%).”

Ademas, la industria de alimentos y bebidas es representada en Espaifia como una de las primeras
ramas manufactureras del sector industrial con una cifra de negocios igual al 23,5%, destacando
30.730 numero de empresas (15,4% de toda la industria manufacturera). *

Segun los datos obtenidos durante 2019 el sector alimentario contaba con 31.900 millones de
euros el valor de las exportaciones y, por otra parte, 22.513 el valor de las importaciones. Con
respecto al afio anterior, se aprecia una evolucion positiva debido al saldo positivo de 9.387,
quedando finalmente una tasa de cobertura de 142%. °

A pesar de la evolucion positiva de 2019, actualmente el sector alimentario esta entrando en una
recesion causada por el fuerte impacto que ha causado la aparicion del virus conocido como
Covid-19. Tras entrar en estado de alarma, Espafia ha presenciado a lo largo del confinamiento
muchos efectos negativos en este sector, al igual que en el resto de sectores.

! https://economipedia.com/definiciones/industria-alimentaria.html. Consultado el 2 de junio de
2020.

2 https://concepto.de/industria-alimentaria/. Consultado el 2 de junio de 2020.

3 https://www.mapa.gob.es/es/alimentacion/temas/industria-agroalimentaria/informeanualindustria2018-
20190k tem30-541380.pdf. Consultado el 2 de junio de 2020.

4 {bidem.

5 {bidem.




“Seglin la Federacion Espafiola de Industrias de la Alimentacion y Bebidas (FIAB), en su
informe econdémico, el sector producira en 2020 hasta un 8% menos, unos 10.000 millones
de euros, mientras que el empleo directo podria disminuir en hasta 11.000 personas. Estas
malas previsiones, en cuanto a materia laboral provocara el cierre de hasta 800 empresas
del sector.”

Ademas, las exportaciones se veran perjudicadas reduciéndose hasta el 11% y también la
industria agroalimentaria registrara enormes pérdidas como consecuencia de la evolucion
negativa que ha tenido el sector alimentario en 2020 a causa del fuerte golpe del Covid-19.

Segun el director general de FIAB, Mauricio Garcia Quevedo: “Este afio tendremos un gran
impacto en empleo, produccidn y exportaciones y esperamos empezar a recuperarnos el aio
que viene. Confiamos que en 2022 volvamos a cifras similares a las de 2019”.

Tras la dura y triste realidad experimentada lo largo de estos meses a causa del Covid-19 se ha
mostrado que la industria alimentaria es fundamental para cubrir y mantener las necesidades
basicas de los seres humanos. En definitiva, es uno de los sectores mas relevantes en nuestra
sociedad.

3. Historia de las empresas objeto de analisis

Una vez vistas las caracteristicas principales del sector alimentario se procede a desarrollar la
historia de ambas empresas con el fin de poder realizar un analisis externo e interno mas detallado.

Se ha enfocado el trabajo en aquellas empresas que poseen la Clasificacion Nacional de
Actividades Economicas (CNAE) 4711, el cual hace referencia al comercio al por menor en
establecimientos no especializados, con predominio en productos alimenticios, bebidas y tabaco’,
mas relevantes de la provincia de Alicante.

3.1. Hiperber Distribucién y Logistica S.A.*

Hiperber Distribucion y Logistica S.A es la conocida cadena ilicitana de origen espafiol cuya
mision principal consiste en adaptarse a las necesidades de sus consumidores mas cercanos con
su estrategia basada en ofrecer a sus clientes un buen servicio y, para ello, hoy en dia cuentan con
mas de 5.000 marcas (1.600 referencias propias como: Alteza, Centra Line, Crowe, Selex, Tandy)
con la finalidad de facilitar la eleccion de los productos a los consumidores en funcion de sus
preferencias y gustos. Ademas, es una empresa que ubica sus tiendas en barrios conocidos y de
transito para mostrar cercania a sus clientes.

Por lo que se refiere a su historia comenzo a principios del siglo XX, en un pequefio local situado
frente al Mercado de Abastos (Elche) vendiendo productos tales como salazones, bacalao y

Shttps://www.abc.es/economia/abci-covid-19-tambien-golpea-sector-alimentacion-perdera-hasta-11000-
empleos-este-202006101312 noticia.html?ref=https:%2F%2Fwww.google.com%2F. Consultado el 2 de
junio de 2020.
"https://www.cnae.com.es/buscarcnae.php?texto=comercio%20al%20por%20menor&campo=1&pagina=
1. Consultado el 2 de junio de 2020.
8https://alicanteplaza.es/JosBernabuHiperberHemossobrevividoentiemposdifcilesalhabernosadaptadoalcli
ente. Consultado el 4 de junio de 2020.

°http://epocal .valenciaplaza.com/ver/4815/jose-bernabeu-%80%9Cen-hiperber-ya-tenemos-pensado-
como-accederan-nuestros-hijos-al-negocio-y-como-saldremos-nosotros%80.html. Consultado el 4 de junio
de 2020.




sardinas. Hasta que afios mas tarde, la tienda de ultramarinos se hizo con otro local ubicado en
Reina Victoria (Elche) con la finalidad de aumentar el espacio de almacenamiento.

Mas adelante, los hermanos José y Ernesto Bernabéu, fueron quienes tomaron la iniciativa de
proseguir con el negocio familiar. Primeramente, se integraron durante diez afios en la central de
compras VIVODIST con la finalidad de mejorar su capacidad para competir y ofrecer una mayor
gama de productos enlatados.

Al paso del tiempo, se incorporaron en otras centrales de compras tales como IFAUNOS (hasta
2001) y EUROMANDI (en la actualidad), esta ultima se trata de la central de compras espafiola
mas importante formada por decenas de supermercados y empresas de alimentacion cuyo objetivo
es “maximizar su beneficio y facilitar a sus clientes y accionistas buenos articulos con una

logistica eficaz” "’

En los afios 70, con la llegada de Simago a Elche (una cadena que contaba con un gran numero
de tiendas suministradoras de productos y bazares incorporando en ellas un nuevo sistema de
venta llamado las “cajas salida”) la empresa aprecio la necesidad de implantar el mismo sistema
de venta con el fin de no quedarse atrds y poder hacerles frente para continuar en el mercado.

Tras la entrada en crisis de Simago, decidieron crear un nuevo eslogan: “el hipermercado
espafiol”, como un elemento diferenciador en sus tres establecimientos formato cash en Santa
Pola, Crevillente y Aspe.

Poco a poco, ampliaron su expansion geografica en territorios nacionales y abrieron el cuarto
Hiperber en Petrer con un nuevo modelo de negocio, el cual combind las instalaciones de un
supermercado con la de cash. Tal fue el éxito, que decidieron expandir su nuevo modelo de
negocio a las otras tiendas ubicadas en otros territorios. De esta forma, el equipo aprecid un
notable crecimiento en la empresa.

En los afios 1998 y 2003, Hiperber hizo una expansion territorial en Elche con una decena de
tiendas mas las otras tres tiendas ubicadas alrededor de la localidad, tal y como se presenta en la
ilustracion. El motivo por el cual decidié expandir sus tiendas fue para asi repartir el riesgo a lo
largo del territorio. Para el grupo empresarial, Elche es una pieza fundamental para el desarrollo
empresarial. Por ello, hoy en dia es una cadena nacional de origen ilicitano que todavia no ha
abierto sus puertas a otras comunidades autonomas. En la ilustracion 1 se presenta la ubicacion
de los supermercados de Hiperber.

En los ultimos siete afios, Hiperber ha multiplicado el nimero de instalaciones y empleados
contando con 69 establecimientos y una plantilla de 846 trabajadores en 2018.

Finalmente, destacamos la nueva apertura de Hiperber a lo largo de 2020 en el Altet, para la cual
ha invertido 700.000 euros con una contratacion de catorce empleados con formacion profesional.
Con esta inauguracion, la empresa posee 72 puntos de venta distribuidos en la provincia de
Alicante."" .

19 https://elpais.com/economia/2019/09/18/actualidad/1568818462 327260.html. Consultado el 4 de junio
de 2020.
1 http://hiperberonline.com/seccion.php?codigo=noticia_extendida&id=226. Consultado el 14 de agosto
de 2020.




[lustracion 1. Ubicacion de los supermercados de Hiperber S.A.
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3.2. Supermercados Masymas S.A."2

Supermercados Masymas es una marca comercial formada por cuatro empresas: Hijos de Luis
Rodriguez S.A., Juan Fornés Fornés S.A., Sucesores de Pedro Soriano Buforn S.L. y Luis Pifia
S.A. Pero en 2018, Sucesores de Pedro Soriano Buforn S.L. pasé a manos de la empresa Fragadis
y, ésta mas tarde abandon6 Masymas. En este sentido, se introduce un breve resumen acerca de
la historia de las cuatro empresas que conforman la marca de Supermercados Masymas. En la
ilustracion 2 se presenta la ubicacion actual de los supermercados.

Hlustracion 2. Ubicacion de los supermercados de Masymas S.A.
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12 http://www.masymas.es/layout/grupo.php. Consultado el 15 de junio de 2020.




Hijos de Luis Rodriguez S.A.

Esta empresa se caracteriza principalmente por ser una empresa familiar situada en Asturias y
Ledn. Sus origenes remontan en 1932, cuando Luis Rodriguez Fernandez y Marina Cuervo
Menéndez abrieron en Oviedo su primera tienda de ultramarinos ofreciendo productos
alimenticios de calidad. Poco a poco, fueron progresando hasta que a dia de hoy, es una de las
empresas que componen la cadena de supermercados Masymas.

En la actualidad, se encuentra situada en el Poligono de Silvota lugar donde se halla una alta
tecnologia que permite optimizar los tiempos en la cadena de distribucioén aportando una mayor
calidad y frescura a sus productos. Este hecho convierte a Hijos de Luis Rodriguez S.A en una de
las empresas de distribucion con la tecnologia més avanzada y puntera de Espafia.

Ademas, hoy en dia cuenta con casi 50 puntos de venta en Asturias y Leon con 1.400 empleados.
La ilustracion 3 muestra la ubicacion de los supermercados de Hijos de Luis Rodriguez S.A.

llustracion 3. Ubicacion de los supermercados de Hijos de Luis Rodriguez S.A.
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Juan Fornés Fornés S.A.

Se trata de una empresa familiar que opera en todo el territorio de la Comunidad Valenciana y en
la Region de Murcia. Su comienzo fue un negocio dedicado a la distribucién mayorista de
alimentacion en parte de la Marina (Alicante). Hasta que en 1981, decidieron reorientar el negocio
familiar con la apertura de su primer supermercado en Pedreguer y dedicarse a la distribucion
minorista.

Este giro le ha llevado a convertirse en la tercera empresa de distribucion valenciana (por detras
de Mercadona y de la cooperativa Consum) con 128 puntos de venta y mas de 2.350 empleados.
Ademas, cuenta con dos plataformas de distribucion situadas en Mercavalencia y Pedreguer. En
lo que respecta a su modelo de tienda, Juan Fornés Fornés S.A. sigue una politica de proximidad
hacia sus clientes, ubicandose siempre en el casco urbano.

Por otro lado, su politica comercial se basa en ofrecer al publico una gran variedad de su surtido
y, mayormente, en su especializacion en productos frescos. La ilustracion 4 ilustra la ubicacion
de los supermercados de Juan Fornés Fornés S.A. y Sucesores de Pedro Soriano Buforn S.L.



llustracion 4. Ubicacion de los supermercados Juan Fornés Fornés S.A.
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Sucesores de Pedro Soriano Buforn S.L.

Fue en el afio 1950 cuando se constituyo la compania Sucesores de Pedro Soriano Buforn S.L. Su
actividad principal era la distribucion mayorista hasta que en 1978 se inici6 un proceso de
diversificacion del negocio con la apertura de su primer supermercado de Masymas en Alicante.

Hoy en dia, esta empresa cuenta con 56 establecimientos minoristas con la marca de Masymas y
4 autoservicios bajo la resefia de Eurocash, todos ellos ubicados en municipios de Alicante y
Valencia. En la ilustracion presenta la ubicacion de los supermercados de Sucesores de Pedro
Soriano Buforn S.L.

Luis Piiia S.A.

Se trata de una empresa distribuidora situada en Andutjar (Jaén) cuyos inicios remontan en 1969
cuando Luis Pifia Nufiez instald su primer almacén destinado a la distribucion de productos. Mas
tarde, en 1986 fue cuando inaugurd su primer supermercado Masymas.

En la actualidad, estd compuesta por 58 supermercados “Masymas” y 6 supermercados

“Minymas”y 8 Cash & Carry “eurocash” contando con 1.000 empleados. La ilustracion 5 muestra
la ubicacion de los supermercados de Luis Pina S.A.

10



llustracion 5. Ubicacion de los supermercados de Luis Pifia S.A.
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4. Analisis del entorno

Segtin Guerras y Navas (2012), “el analisis DAFO es una de las herramientas mas populares para
el analisis estratégico, tanto interno como externo, al presentar; de forma conjunta, las principales
conclusiones que se derivan del mismo. La expresion DAFO es un acrénimo de las palabras

debilidades, amenazas, fortalezas y oportunidades”.13

Ademas, esta técnica lleva asociada unas acciones derivadas que son: corregir — debilidades,
afrontar — amenazas, mantener — fortalezas y aprovechar — oportunidades.

En primer lugar, se realiza un previo analisis del entorno general, también conocido como analisis
PESTEL o PESTLE. Y, en segundo lugar, se lleva a cabo el analisis DAFO mencionando los
aspectos mas relevantes del entorno y el sector.

4.1. Analisis PESTEL
Se trata de un analisis del entorno general que engloba distintas dimensiones tales como:

Politica Legal: a lo largo del tiempo se han ido imponiendo nuevas leyes y normativas por el
gobierno y Estado incrementando la seguridad y calidad alimentaria, lo cual ha supuesto una
dificultad adicional para las empresas alimentarias. Como es el caso del cumplimiento de la
normativa ODS (Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas, aprobada el 25 de
septiembre de 2015) compuesta por diecisiete objetivos globales de desarrollo sostenible basados
en generar y contraer una accion conjunta de todos aquellos lideres mundiales, para asi asegurar
a todos los ciudadanos un suministro de alimentos y bebidas seguros, sanos y sostenibles
mejorando la seguridad alimenticia y los héabitos de vida saludable.

13 GUERRAS, L. A., y NAVAS, J. (2015). La direccion estratégica de la empresa. Teoria y aplicaciones

(59 Navarra: Thomson-Civitas, pag. 243.
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Actualmente, el Gobierno estd planteando a la Comision Europea la aplicacion de una medida
basada en incrementar el IVA (del 10% al 21%) de aquellos productos considerados como bebidas
azucaradas y edulcoradas con el objetivo de potenciar habitos mas saludables y limitar la
obesidad. Segun los tltimos datos informativos, el sector agrario rechaza la entrada de esta posible
normativa como consecuencia de los fuertes impactos econdmicos y sociales que ésta medida
conllevaria en un futuro.

Econémica: esta dimension engloba indicadores econdémicos tales como: la tasa de inflacion, el
tipo de interés, la tasa de desempleo, tendencia creciente o decreciente del PIB, etc.

Seglin los datos obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica la industria alimentaria ha seguido
una mejor trayectoria econdomica en 2019 caracterizada por: un aumento del 2% del PIB con
respecto 2018, un incremento de la tasa de inflacion en el cierre del ejercicio 2019 generando un
descenso del consumo, mayores avances en inversiones, el crecimiento de la actividad
manufacturera, el aumento de demanda de productos, recuperacion del valor afiadido del sector,
desaceleracion del empleo, avance en exportaciones e innovaciones en I+D. Sin embargo, en 2020
se esperan cifras negativas en el sector alimentario a causa del fuerte impacto econdémico-
financiero causado por la actual pandemia mundial.

Demografica: recoge todos aquellos cambios en la estructura de la poblacion, asi como: la tasa
de natalidad, la esperanza de vida, movimientos de inmigracién y emigracion, etc.

En el presente, existe un mayor nimero de jovenes cualificados para acceder a un buen empleo
y/o incluso emprender. Segin la FIAB: “el 77% de los puestos de trabajo es ocupado por
investigadores y técnicos y el incremento de la poblacion ocupada es de 520.600”".

Segun los datos proporcionados por el INE, se observa que hay un total de 748.759 de inmigrantes
y 297.269 de emigrantes. Ademas, la tasa de natalidad continia su trayectoria descendiente
situandose en un 6,6 en 2019. Sin embargo, la de esperanza de vida se sitia entre 75,4 a 80,9 para
los hombres y de 82,3 a 86,2 para las mujeres"’.

Socio-Cultural: se refiere a todas las variables relacionadas con: los héabitos y estilos de vida, la
educacion, grupos religiosos, creencias, valores, actitudes, etc.

Actualmente, se observa un indice mayor de jovenes y adultos en centros educativos (institutos
y/o universidades), lo cual lleva a posicionar con una tendencia creciente: la educacion primaria,
secundaria obligatoria, bachillerato, ciclos formativos y universidades.

Por otra parte, se ha presenciado un notable cambio socio-cultural en los hébitos y estilos de vida
como consecuencia de una mayor importancia a la vida saludable. De este modo, en los ultimos
tiempos se han comercializado productos conocidos como “light” y/o “bajo en sal” para cubrir
las nuevas necesidades de los ciudadanos.

Ademés, es preciso destacar que en el sector alimentario se respeta la igualdad de género
ofreciendo oportunidades de empleo a ambos géneros. Asi mismo, existe una alta participacion
de mujeres en el sector, en concreto, el 36,6%. Ademas, el porcentaje de investigadoras supera al
de los hombres'®.

Medio-Ambiental: se refiere a la disponibilidad de recursos naturales, eficiencia energética,
cambio climatico, reciclaje, sostenibilidad, etc.

Actualmente, el entorno se encuentra envuelto por la preocupacion de sostener el medio ambiente
como consecuencia de la escasez de los recursos naturales. Por ello, el sector alimentario ocupa
un papel importante de abastecer alimentos a la poblacion mediante un desarrollo sostenible de
materias primas. De este modo, las empresas se comprometen a reducir desperdicios de alimentos

4 Informe Econémico 2019. FIAB. Federacion Espafiola de Industrias de Alimentacion y Bebidas, pag.
106.

15 www.ine.es

16 Thidem.
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y promocionar ¢ incentivar a la ciudadania a adquirir pautas medioambientales (reciclaje).
Ademas, muchas de las empresas alimenticias estan desarrollando nuevas gamas de productos
ecoldgicos para ser respetuosas con el medio ambiente y la naturaleza.

4.2. Analisis DAFO

En la figura 1 se muestra un esquema del analisis DAFO del sector objeto de estudio.

Figura 1. Analisis DAFO del sector alimentario.

Elaboracion marcas propias | Productos perecederos
Diversificacion del producto | Escasa publicidad

Fortalezas Flexibilidad horaria Limitacion de exportaciones
Cercania al cliente Formacion
Adaptacion al cliente Inversiones constantes
Responsabilidad social y Recursos econdmicos y naturales
corporativa

Campaiias de promocion

Internacionalizacion Competidores

Incremento cuota de mercado| Cambios en las preferencias
Nuevas formas de abastecer de los consumidores

los productos Crisis economica (Covid-19)
Crecimiento del sector Enfermedades animales

(empleo) Restricciones gubernamentales

Amenazas

ANALISIS EXTERNO

Fuente: Elaboracion propia

ANALISIS INTERNO

Fortalezas:

- En los distintos comercios de alimentacion se encuentran una amplia gama de productos
cuya marca es de elaboracion propia. Esto les ayuda a ofrecerle a sus clientes un producto
de una buena calidad a precios asequibles.

- Facilitan a sus clientes todo tipo de productos necesarios para la vida cotidiana pudiendo
encontrar desde productos de alimentacion hasta productos cosméticos y de higiene
personal.

- La flexibilidad horaria es otra fortaleza a valorar ya que los supermercados ofrecen un
amplio horario (12 horas) para que sus clientes puedan asistir al horario que mejor se
adapte a sus circunstancias.

- Variedad en la prestacion de servicios ofreciendo la particularidad de poder realizar la
compra via online y un servicio de entrega a domicilio.
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- Las empresas de este sector se preocupan por el impacto que puedan ocasionar las
acciones que realizan dentro de las mismas. Es por eso, que llevan a cabo actividades
enfocadas en la responsabilidad social y corporativa (ofrecer bolsas reutilizables o de
papel para contribuir con el cambio climatico, ofrecer productos a granel para evitar un
uso excesivo de plasticos, ofertar productos locales y ecologicos, preocupacion por la
calidad de los productos...).

- Algunas de las marcas de supermercado amplian la cuota de mercado de sus productos
utilizando campafias de promocion tal es el caso de Carrefour, Lidl, Dia, etc.

Debilidades

- Una debilidad importante es que la gran mayoria de la oferta de productos son
perecederos lo cual implica que en caso de no venderlos dentro de la fecha indicada traera
una pérdida para la empresa a causa de no poder vender dicho articulo.

- Aunque en el sector, una gran parte de las empresas destina parte de sus recursos
economicos al marketing y la publicidad, existen un ntimero de ellas que no creen
necesaria dicha inversion.

- Actualmente, la mayoria de los supermercados se encuentran expandidos nacionalmente,
lo cual implica una debilidad ya que mediante las exportaciones de productos se
aumentaria la cuota de mercado.

- Dependiendo del puesto de trabajo a realizar en la empresa, los trabajadores deben tener
unos conocimientos minimos, por ejemplo, en el caso de pescaderia o carniceria se
requieren una previa formacion de manipulacion de alimentos entre otras y; en el caso de
trabajar en logistica, sera necesario el curso de carretillero asi como todos los
conocimientos sobre los riesgos laborales que pueden sufrir en el puesto de trabajo.

- El sector alimentario se caracteriza por la consecucion de inversiones constantes para:
habilitar nuevos espacios en distintas regiones, ampliar la plantilla, innovacién y
distribucion de productos diversificados, ampliacion de supermercados, inversiones en
maquinaria, marketing, etc.

- Laescasez de recursos economicos y naturales dificulta la actividad empresarial.

Oportunidades

- Internacionalizacién de empresas espafolas hacia nuevos paises con el aumento del
numero de exportaciones.

- Incremento de la cuota de mercado con el consiguiente incremento del nimero de ventas.

- Desarrollo tecnologico e innovacion en el modo de abastecer los productos.

- Superaciéon de la crisis y recuperacion econdmica facilita una mejora en el sector:
generando empleo, incremento nimero de ventas, incremento demanda de productos, etc.

Amenazas

- Actualmente, el nivel de competencia en el sector alimentario es muy elevado. Esto
supone una barrera para muchas de las empresas.

- Los cambios en los gustos y preferencias de los consumidores afectan a la demanda de
ciertos productos. Hoy en dia, se le otorga una gran importancia a la linea de productos
“fit” y/o “bajo en grasa”, dejando de lado todos aquellos otros que no cumplan estas
caracteristicas de comida saludable.

- El Covid-19 est4 provocando un impacto mundial negativo, hecho que est4 causando una
crisis econémica-financiera que abarcard consecuencias y circunstancias desfavorables
para el sector alimentario (al igual que en otros sectores como: el calzado, el textil...).

- Las posibles enfermedades de los animales es otra cuestion relevante para este sector ya
que supone una gran fuente de alimentacion y la gran mayoria de productos provienen
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del origen animal. Por ello, es conveniente vigilar y mantener un cuidado animal
adecuado.

- Las restricciones gubernamentales es una de las mayores amenazas para este sector
debido a las estrictas leyes establecidas actualmente. Esto supone que muchas empresas
deben destinar una gran cantidad de su capital a realizar innovaciones en sus envasados,
en la maquinaria utilizada, en la calidad, en la higiene del personal, etc.

5. Analisis economico-financiero

El anélisis econémico-financiero es un instrumento clave de planificacion, evaluacion y control
que permite ofrecer una vision global de la estructura de la organizacion en relacion con su
rentabilidad, solvencia, liquidez, etc.

Este analisis permite la comparabilidad de una empresa en distintos periodos de tiempo y con
otras empresas del mismo sector.

Por ello, tras haber realizado un estudio sobre los origenes y estructura del mercado en el que se
enclavan Hiperber y Masymas, a continuacion, se procede a realizar un andlisis econdmico-
financiero de cada una de ellas, con el objetivo de proceder a realizar una comparacion entre ellas,
realizando también dicha comparacion con la situacion del sector en el que se enmarcan estas dos
empresas, a lo largo del periodo 2013-2018.

En nuestro analisis econémico-financiero vamos a incluir:
- Analisis de liquidez

- Analisis de solvencia

- Analisis econdmico

- Analisis de rentabilidades

A continuacion, se procede a calcular los ratios necesarios para realizar los analisis necesarios.

5.1. Analisis de la liquidez

Para empezar con este punto es preciso primero definir qué es la liquidez en una empresa. Segiin
la Real Academia Espafiola la define como “la relacion entre el conjunto de dinero en caja y de
bienes facilmente convertibles en dinero, y el total del activo, de un banco u otra entidad”.!”

“El objetivo del analisis de la liquidez es evaluar la capacidad del a empresa para atender sus
compromisos de pago a corto plazo, para lo cual debe disponer de efectivo suficiente en el
momento oportuno.”'®

17 https://dle.rae.es/liquidez. Consultado el 15 de junio de 2020.

18 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracion e interpretacion

de la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 309.
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Capital corriente

El capital corriente se define como la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente.
Capital Corriente = Activo Corriente — Pasivo Corriente

Tabla 2. Evolucion del capital corriente.

CAPITAL CORRIENTE

5.000.000,00
10.000.000,00
15.000.000,00
20.000.000,00

25.000.000,00

2013 2014 2015 2016 2017 2018
u MASYMAS -20.026.452,71 -23.080.735,40 -23.354.414,09 -21.949.899,14 -21.120.026,44 -18.312.528,78
HIPERBER  -10.120.041,22 -8.833.053,32 -9.766.683,20 -12.110.448,98 -8.957.954,37 -9.083.240,26

Fuente: Elaboracion propia.

En el sector de la distribucion minorista como es este caso, es frecuente que se den capitales
corrientes negativos, como consecuencia de que:

- La partida de clientes suele ser muy reducida, ya que estas empresas suelen realizar los cobros
al contado a sus clientes, por lo que el activo corriente no suele ser tan elevado como en el caso
de empresas de otros sectores.

- El pasivo corriente suele ser relativamente elevado, como consecuencia del aplazamiento
contractual del pago a los proveedores.

Por ello, las caracteristicas del sector y el tipo de actividad hacen que en este caso, el pasivo
corriente no se vea compensado por el activo corriente, y por ello el capital corriente tanto en
Hiperber como en Masymas es negativo.

Cabe senialar, por tanto, que, aunque en este caso el capital corriente de Hiperber y Masymas sea
negativo, esto no implica que estas empresas tengan problemas para afrontar sus obligaciones a
corto plazo, derivado de un problema de liquidez, sino que es la forma en la que se configura su
actividad la que explica esta magnitud negativa. Por tanto, estas generan liquidez de forma
inmediata al vender las existencias rapidamente y poseer un poder de negociacion fuerte con sus
proveedores para aplazar sus pagos.

En la tabla 2 se puede observar que en los afios estudiados (2013 a 2018) se ha producido un
aumento del capital corriente en las dos empresas objeto de analisis, quizas provocado por la
reduccion en el aplazamiento de pago a sus proveedores, lo que provoca que la partida de pasivo
corriente se vea disminuida. Con el fin, de poder comparar ambas empresas se precisa calcular el
ratio de liquidez.
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Liquidez

El ratio de liquidez se obtiene del cociente entre el activo corriente y el pasivo corriente y trata de
medir la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones de pago mediante sus
activos corrientes. Ademas, cuanto mayor sea su valor mejor sera la liquidez de la empresa y la
garantia de sus acreedores. No obstante, no debe de presentar valores muy elevados ya que podria
provocar una disminucion de la rentabilidad.

Activo Corriente

Ratio de liguidez = - -
q Pasivo Corriente

Tabla 3. Evolucion de la liquidez.

LIQUIDEZ
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1
0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,65418 0,59873 0,60413 0,63469 0,65700 0,70685
HIPERBER 0,56725 0,64832 0,63811 0,54687 0,65326 0,64574

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 3 se observa que en todos los afios analizados, tanto en Masymas como en Hiperber,
esta magnitud es menor a la unidad debido a que sus pasivos corrientes son superiores a sus
activos corrientes.

Aunque esto podria ser un indicador de falta de liquidez. En este sentido, debido al tipo de
actividad que realizan estas dos empresas, no es un mal indicador que sus ratios de liquidez sean
inferiores a 1, ya que en los sectores de distribucion al por menor, la escasez de la partida de
clientes merma el activo corriente.

Para el caso de Masymas, el ratio de liquidez toma valores positivos pero sin llegar a la unidad.
Su méximo valor fue en el afio 2018 con 0,706. Para Hiperber, ocurre lo mismo llegando su
maximo valor en 2018 con 0,645.

Como bien se ha sefialado anteriormente, son empresas de cobro al contado que cuentan con
suficiente liquidez a pesar de estos valores tan bajos. Por ello, pueden funcionar sin problemas de

liquidez.

En definitiva, ambas empresas poseen una buena liquidez y la diferencia en los valores de las
mismas es insignificante.

Prueba Acida

Otro ratio a estudiar en este apartado es el conocido como prueba acida. Dicho ratio “nos informa
del grado de cobertura del pasivo corriente mediante las disponibilidades y “cuasi-
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disponibilidades”, sin necesidad de proceder a la venta de las existencias y activos no corrientes

en proceso de venta. De este modo, relaciona el activo corriente (excepto las existencias y los

activos no corrientes mantenidos para la venta) y el pasivo corriente”."

- Activo Corriente — Existencias
Prueba Acida =

Pasivo

Tabla 4. Evolucion de la prueba acida.

PRUEBA ACIDA
0,6

0,3

0,2
0,1
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,34363 0,28492 0,27155 0,29277 0,31420 0,35064
HIPERBER 0,17221 0,25289 0,25300 0,13112 0,19299 0,23172

Fuente: Elaboracion propia.

En relacion a la tabla 4, se observa que ambas empresas presentan valores muy inferiores lo cual
puede conllevar dificultades para hacer frente a sus obligaciones de pago. A pesar de ello, este
hecho no tiene gran importancia en el sector alimentario debido a que tales empresas pueden
seguir funcionando con total normalidad. Ademas, en lo ultimos aflos se sigue una trayectoria
ascendente con un peso del 35% en Masymas y un 23% en Hiperber.

Tradicionalmente se considera que este ratio debe ser superior a la unidad en todos los periodos
para afirmar que la empresa en cuestion, no tiene problemas de liquidez. Sin embargo, tal y como
se ha afirmado en anteriores ratios, esto depende del sector y del tipo de actividad de las empresas
analizadas. Por ello, en este caso poseer valores inferiores a la unidad no perjudica la liquidez ya
que poseer valores reducidos es caracteristico del sector en el que operan estas empresas.

Con referencia al afio 2018, se observa que:

- El ratio de prueba acida para Masymas es de 0,35064 lo que tedéricamente implica que para cada
unidad monetaria que se destina a pasivo corriente, se poseen 0,35064 unidades monetarias de
activo corriente para hacerle frente (sin tener en cuenta las existencias y los activos no corrientes
mantenidos para la venta).

19 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracion e interpretacion

de la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 335.
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- El ratio de prueba acida en el caso de Hiperber es de 0,23172, inferior que en el caso de
Masymas.

Estos ratios tan inferiores a lo que tedricamente cabria esperar, son consecuencia del sector de
actividad en el que se enmarcan Hiperber y Masymas. Como se ha sefialado anteriormente, el
activo corriente de las empresas de la distribucion comercial minorista es reducido como
consecuencia de un escaso saldo de clientes.

Con respecto al sector, cuyo valor del ratio de prueba acida es de 0,59 observamos que es superior
al de Masymas y al de Hiperber, aunque en todo caso inferior a la unidad, que en otro tipo de
sectores seria lo conveniente.

Por ello, aunque el valor del ratio de prueba acida es muy reducido en el caso de Masymas e
Hiperber, esto a priori no supone una evidencia de falta de liquidez, ya que la configuracion del
sector y de su actividad propician que sus activos corrientes sean inferiores a sus pasivos
corrientes. Si bien, es verdad que en comparacion con el sector su situacion es mas desfavorable.

Tesoreria

Para proseguir con el estudio, el siguiente ratio a tratar es el de tesoreria el cual relaciona los
medios liquidos disponibles con las obligaciones de pago a corto plazo y “mide la capacidad de
respuesta inmediata de la empresa para atender los compromisos de pago de las deudas corrientes

derivadas del ciclo productivo”.?’

Inversiones Financieras + Efectivo y otros activos liquidos

Ratio de tesoreria = : :
Pasivo Corriente

Tabla 5. Evolucion de la tesoreria.

TESORERIA
0,2
0,1
0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,11983 0,06294 0,04228 0,07205 0,09565 0,11352
HIPERBER 0,07033 0,12186 0,13805 0,06877 0,10595 0,15626

Fuente: Elaboracion propia.

20 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 336.
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A partir de la tabla 5 sobre la evolucion de la tesoreria, se aprecian unos valores muy bajos proximos
a cero pero con una tendencia alcista al paso de los afios. Asimismo, Masymas ¢ Hiperber presentan
diferencias insignificantes ya que ambas siguen la misma trayectoria.

El valor 6ptimo es la unidad, pero ello depende del sector y el tipo de empresa. Por lo que en este caso,
como bien se ha explicado anteriormente, ambas empresas pueden funcionar correctamente a pesar de
no tener valores cercanos a la unidad, es decir, disponen de suficiente capacidad para hacer frente a
sus deudas mas inmediatas.

En este caso, siguiendo la misma via que en los ratios anteriores se contempla que ambas
empresas poseen unos datos inferiores a los del sector, cuyo ratio de tesoreria es de 0,1812.

Rotacion de mercaderias

En primer lugar, el concepto de mercaderias se refiere a “los bienes adquiridos por la empresa y

destinados a la venta sin transformacién”.?!

Se trata de un ratio que mide la frecuencia con que se vacia el almacén y las mercaderias salen a
la venta. Esto es, la frecuencia con que se renuevan los stocks de mercaderias®.

Para calcular este ratio hay que proceder a calcular tres formulas consecutivas: el saldo medio de
las existencias comerciales, la rotacion de mercaderias y el plazo de las mismas.

Ei Comerciales + Ef Comerciales
2

Saldo medio comerciales =

Consumo de mercaderias

Rotacion de mercaderias = - -
Saldo medio comerciales

360
Rotacion mercaderias

Plazo de mercaderias =

2l Real Decreto 1150/2010, de 17 de septiembre, por el que se aprueban las Normas de
Formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas y se modifica el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 115/2007, de 16 de noviembre y el Plan General de Contabilidad
de Pymes aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre (BOE n° 232, de 24 de
septiembre).

22 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 315.
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Tabla 6. Evolucion del plazo de mercaderias.

PLAZO DE MERCADERIAS
as

40

35
30
25
20
15
10

5

o

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 32,7829 34,0223 34,7638 36,3958 36,1906 36,7524
HIPERBER 32,3648 32,8773 33,944 36,9548 39,9205 38,7382

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 6 se aprecia un ligero aumento en el plazo de mercaderias a lo largo de los afios, por
lo que las empresas tardan un mayor niimero de dias en renovar sus stocks de existencias. Desde
el punto de vista econémico, se trata de un aspecto negativo a consecuencia de una menor venta.

En esta situacion, Masymas se encuentra en una posicion mas favorable que la de Hiperber ya
que ésta tarda 36 dias en renovar sus almacenes de existencias, mientras que Hiperber tarda 38

dias. No obstante, la diferencia entre ambas es minima.

Rotacion de los deudores comerciales

Para continuar con el analisis de las rotaciones, la rotacion de los deudores comerciales informa
sobre el periodo de tiempo medio que la empresa tarda en cobrar a un cliente. Dicho de otro modo,
se refiere a “la frecuencia media con que el crédito contra clientes se convierte en
disponibilidades.”*

Si Clientes + Sf Clientes
2

Saldo Medio Clientes =

Importe Neto Cifra deNegocios
Saldo Medio Clientes

Rotacién Deudores Comerciales =

360
Rotaciéon Deurores Comerciales

Plazo Deudores Comerciales =

2 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 317.
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Tabla 7. Evolucion del plazo de deudores.

PLAZO DEUDORES COMERCIALES

2,5
1,5

0,5

BN Em = . -

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,3646 0,2861 0,1588 0,0854 o 0,0888
HIPERBER 2,505 2,4978 2,3407 2,1289 2,1436 2,1384

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 7 “Evolucion del plazo de deudores comerciales” se contempla que practicamente el
plazo de clientes es nulo, sobre todo en el caso de Masymas.

Esto es debido a que en las empresas de distribucion comercial al por menor, normalmente el
cobro a clientes se realiza al contado, por lo que el nimero de dias que tarda en cobrarse a un
cliente desde que se vende la mercancia es practicamente nulo.

El caso de Masymas es mucho mas acusado que el de Hiperber, obteniendo por ejemplo en 2017
un cifra de 0 en su plazo de clientes, lo que implica que todas las operaciones las realiz6 al contado
durante ese ejercicio.

Por lo que respecta a la evolucion del periodo de cobro, se concluye que al inicio del mismo se
produjo un descenso hasta que finalmente se mantuvo en unos niveles similares durante el tiempo.
En este caso, si existe una diferencia notable entre ambas empresas siendo Masymas notoriamente
mas positiva que Hiperber.

Rotacion de acreedores comerciales

Como ultima rotacion a analizar se presenta la rotacion de acreedores comerciales, ratio
encargado de reflejar “la frecuencia media con que las deudas comerciales contra proveedores se
convierte en disponibilidades”. Esto es, el nimero de veces que se origina la deuda comercial y
se paga a los proveedores en un periodo de tiempo determinado.*

Si Proveedores + Sf Provedores
2

Saldo Medio Proveedores =

Compras Netas

Rotacion Acreedores Comerciales =
Saldo Medio Provedores

360
Rotacion Acreedores Comerciales

Plazo Deudores Comerciales =

24 fbidem.
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Tabla 8. Evolucion del plazo de acreedores comerciales.

PLAZO DE ACREEDORES COMERCIALES
80

70

60
50
40
30
20
10
0 2013 2014 2015 2016 2017 2018

m MASYMAS 62,5857 65,4127 65,9283 70,4588 70,5734 69,8904
HIPERBER 51,8154 49,8799 47,0867 46,4742 50,8691 51,6145

Fuente: Elaboracion propia.
En la tabla 8 suceden dos trayectorias: por un lado, Masymas posee una tendencia creciente
continuada hasta los ultimos afios del periodo en la que se mantuvo constante; y, por otro lado,

Hiperber durante todo el periodo de estudio presenta unos niveles constantes.

Se deduce que Masymas obtiene una mayor financiacion de sus acreedores comerciales debido a
que realiza el pago de forma mas tardia que Hiperber.

De esta forma, se observa que en 2018 Masymas e Hiperber tardaron 69,89 dias y 51,61 dias en
pagar a sus proveedores, respectivamente.

Por ello, la magnitud del capital corriente anteriormente era negativa en estas empresas, derivada
del escaso plazo de clientes y el relativamente elevado plazo de proveedores.

Periodo medio de maduracion

Para finalizar el analisis referente a las rotaciones, es preciso calcular el periodo medio de
maduracion.

Por un lado, el periodo medio de maduracion econdomico es “el tiempo transcurrido desde que la
empresa invierte una unidad monetaria en el proceso productivo hasta que se recupera a través

del cobro a los clientes”.”

PMME = almacenamiento, produccion, venta y cobro = plazo de existencias

25 ARCHEL, P., LIZARRAGA, F., SANCHEZ, S..Y CANO, M., (2015). Estados Contables:
Elaboracion , analisis e interpretacion (5% ed.). Madrid: Ediciones Piramide, pag. 392.
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Tabla 9. Evolucion del periodo medio de maduracion economico.

PERIODO MEDIO DE MADURACION ECONOMICO

45,0

40,0

35,0

30,0

25,0

20,0

15,0

10,0

5,0

%0 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mMASYMAS 32,7830 34,0224 34,7638 36,3958 36,1906 36,7525
HIPERBER = 32,3649 32,8773 33,9441 36,9548 39,9205 38,7383

Fuente: Elaboracion propia.

En base a la tabla 9, se puede decir que el PMME es muy similar al plazo de mercaderias como
consecuencia de que el plazo de cobro en estas dos empresas es practicamente nulo. En este
sentido, se ha mantenido una tendencia estable durante los afios analizados (2013-2018).

Y por otro lado, el periodo medio de maduracion financiero es el “tiempo transcurrido desde que

se paga a los proveedores una unidad monetaria hasta que se recupera a través del cobro a

clientes”.¢

PMMF = Plazo de Almacenamiento, Produccion y Venta + Plazo de Cobro —
Plazo de Pago

Tabla 10. Evolucion del periodo medio de maduracion financiero.

PERIODO MEDIO DE MADURACION FINANCIERO

0,0
-5,0
-10,0
-15,0
-20,0
-25,0
-30,0

-35,0
-40,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
mMASYMAS -29,80281 -31,39032 -31,16446 -34,06309 -34,38282 -33,13799
HIPERBER = -19,45055 -17,00266 -13,14268 -9,51947 -10,94865 -12,87631

Fuente: Elaboracion propia.

2 fbid pag. 393.
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En la tabla 10 acerca la evolucion del periodo medio de maduracion financiero se ilustra una
tendencia decreciente y con valores negativos. Este caso es habitual en comercios minoristas
debido a que la venta es mayoritariamente al contado y el plazo de cobro es cero. De este modo,
las empresas estan financiando todo su ciclo de explotacion con el dinero que le deben a sus
proveedores, por lo que no necesitarian disponer de suficiente tesoreria.

Capacidad de devolucion de la deuda financiera a corto plazo

El ratio de capacidad de devolucion de la deuda financiera se descompone en corto y largo plazo.
Por un lado, el de corto plazo es aquel que se emplea para obtener el numero de afios que
necesitaria la empresa para poder cancelar la deuda financiera corriente con los flujos de
explotacion generados por la misma.?’

Deudas Corto Plazo + Deudas con empresas de grupo a Corto Plazo

CDDF = FEAE

Tabla 11. Evolucion de la capacidad de devolucion de la deuda financiera.

CAPACIDAD DE DEVOLUCION DE LA DEUDA FINANCIERA A C/P
8,0

7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0 _l ™ -
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 1,5398 1,5161 1,7062 0,9366 0,6817 0,9003
HIPERBER 7,4489 3,0003 7,2444 2,8718 7,2191 2,0960

Fuente: Elaboracion propia.
En lo referente a la tabla 11 sobre la capacidad de devolucion de la deuda financiera se muestra
que Masymas presenta una situacion estable mientras que Hiperber presenta picos bastante
diferenciados. Como se ha comentado anteriormente, es recomendable tener unos niveles bajos
por lo que Hiperber se encuentra en una situacion muy volatil.

Con referencia, por ejemplo, al afio 2018 se puede concluir lo siguiente:

- Por una parte, Masymas tardaria menos de 1 afio en devolver la deuda financiera a corto plazo
con los flujos que genera con su actividad de explotacion.

- Por otra parte, Hiperber tardaria 2 afios para cancelar sus deudas financieras a corto plazo.

Como se puede observar, Masymas estd en una posicion mucho mas ventajosa que Hiperber ya
que la capacidad que posee para devolver la deuda financiera a corto plazo es mayor.

2T GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 339.
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Ademas, Hiperber presenta una gran variacion respecto a afios anteriores lo que la sitlia en una
posicion muy inestable.

La capacidad de devolucion de la deuda a C/P del sector es de 0,44 afios, por lo que en contraste
con nuestras dos empresas de referencia se considera sobre todo que Hiperber presenta un ratio
mucho peor que el sector.

5.2. Analisis de la solvencia

En este apartado se analizan todos aquellos ratios relacionados con la solvencia para asi evaluar
si las empresas objeto de estudio se encuentran en una situacion de equilibrio financiero, o si, por
el contrario, presentan desequilibrios que comprometan su futuro impidiendo asumir futuros
pagos.

En primer lugar, el analisis de la solvencia se basa en “evaluar la situacion patrimonial de la
empresa, tanto en su financiacion como en su inversion, con la finalidad de analizar su posicion
global de equilibrio™"®. Ademas, el andlisis posee una doble perspectiva: por una parte, una
perspectiva de caracter estatica (analizando indicadores con informacion del balance de situacion)
y, por otra parte, una perspectiva de caracter dinamica (analizando indicadores con variables de
la cuenta de pérdidas y ganancias).

Finalmente, como en el apartado anterior, es de suma importancia destacar la diferencia entre
liquidez y solvencia. En este sentido, los ratios de solvencia no dependen tanto del tipo de
actividad que desarrolla la empresa, siendo la comparacién con empresas de otros sectores mucho
mas facil que la comparativa de la liquidez.

1. Analisis de la estructura del activo:
Solvencia

El ratio de solvencia es aquel que relaciona el total de activo con el total de pasivo.
Concretamente, es un “indicador de la capacidad global que aportan los activos de la empresa
para afrontar la totalidad de sus deudas con terceros, independientemente del vencimiento de las
mismas™?’. Este se define como la relacion existente entre el activo total y el pasivo total®’.

Activo Total

Ratio de Sol g =—
atto de sotvencia Pasivo Total

28 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 357.

2 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 363.

30 ARCHEL, P., LIZARRAGA, F., SANCHEZ, S., Y CANO, M., (2015). Estados Contables:
Elaboracion, analisis e interpretacion (5* ed.). Madrid: Ediciones Piramide, pag. 350.
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Tabla 12. Evolucion de la solvencia.

SOLVENCIA
1,6
1,4
1,2
1
0,8
0,6
0,4
0,2
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
mMASYMAS  1,32696 1,34967 1,35273 1,36391 1,36847 1,35886
HIPERBER 1,28379 1,26566 1,25272 1,2802 1,29132 1,30201

Fuente: Elaboracion propia.

El valor 6ptimo de la ratio debe ser superior a la unidad (especialmente mas de 1,5) porque en
caso contrario nos encontrariamos con que la empresa se encuentra en una situacion de quiebra
técnica, la cual se trata de “una de las situaciones mas graves de desequilibrio financiero y se
produce por la existencia de pérdidas acumuladas que han consumido todos los fondos propios
(tanto reservas como capitales aportados por los accionistas)™'. En este sentido, en la tabla 12 se
representan todos los valores obtenidos en el calculo del ratio de solvencia para las dos empresas
analizadas.

En primer lugar, cabe mencionar que ambas empresas se encuentran en una situacion casi
favorable ya que poseen unos valores superiores a la unidad pero sin llegar al valor 6ptimo (1,5).
Por tanto, Hiperber y Masymas son capaces de hacer frente a sus obligaciones de pago ya que
cuentan con suficiente activo.

Para el caso de Masymas dicho valor ha ido creciendo ligeramente a lo largo de periodo, a pesar
del ligero decrecimiento en los tltimos dos afios 2017 (1,36%) y 2018 (1,35%); mientras que
Hiperber ha sufrido una disminucion significativa de la solvencia en el periodo central, pero que
con posterioridad consiguié recuperarla con un crecimiento en los ultimos afios (de 1,29% a
1,30%).

Referente a la mediana del sector (1,717), Masymas e Hiperber cuentan con unos valores
inferiores a éste. Pese a esto, no se encuentran en una mala situacion debido a que la disimilitud

es minima.

Cobertura del activo no corriente

Por otra parte, nos encontramos ante el ratio de cobertura del activo no corriente el cual nos
informa como la empresa esta financiando sus inversiones con recursos a largo o corto plazo. En
otros términos, mide en qué medida los activos no corrientes estan financiados con recursos
permanentes.

31 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 359.
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Patrimonio Neto + Pasivo No Corriente

Cobertura Activo No Corriente = - -
Activo No Corriente

Tabla 13. Evolucion de la cobertura del activo no corriente.

COBERTURA DEL ACTIVO NO CORRIENTE
0,9

0,8

0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1
0.0 2013 2016

2014 2015 2017 2018
H MASYMAS 0,76003 0,72618 0,72468 0,74375 0,75285 0,79238
HIPERBER 0,53346 0,60647 0,61753 0,55501 0,65298 0,66485

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 13 se contempla que ambas empresas se encuentran en una posicion desfavorable
como consecuencia de poseer valores inferiores a la unidad. De este modo, se podria decir que no
generan la solvencia suficiente como para tener un valor adecuado. Sin embargo, se observa que
con el paso de los afos van incrementando su valor por lo que podrian llegar al valor 6ptimo
(cercano a la unidad).

De esta forma, las empresas presentan valores inferiores a la unidad lo cual implica que una parte
del activo no corriente esta financiado con recursos a corto plazo (pasivo corriente), y esto, puede
comprometer la solvencia de ambas empresas.

Ademas, destacar que Masymas presenta una mejor situacion que Hiperber, ya que por ejemplo
en 2018 el 79, 24% de su activo no corriente estaba financiado con recursos permanentes, frente
al 66,485% de Hiperber.

Ambas empresas presentan una situacion mucho mas desfavorable que el sector, cuyo ratio de
cobertura del activo no corriente presenta un valor de 1,079, lo que significa que segiin la mediana
del sector, el activo no corriente esta financiado totalmente por recursos permanentes.

2. Analisis de la estructura financiera:

La estructura financiera basica comprende el patrimonio neto y la financiacion ajena a largo plazo
de la empresa destinados, en general, a financiar el activo no corriente y a cubrir un margen
razonable del corriente (PGC)*2. Por tanto, muestra las fuentes de financiacion de la empresa y

32 Real Decreto 1150/2010, de 17 de septiembre, por el que se aprueban las Normas de
Formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas y se modifica el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 115/2007, de 16 de noviembre y el Plan General de Contabilidad
de Pymes aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre (BOE n° 232, de 24 de
septiembre).
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recursos que han sido invertidos en el activo. Tales recursos aparecen reflejados en el Balance de
Situacion como Patrimonio Neto y Pasivo.

Por un lado, el pasivo retne las obligaciones actuales surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, para cuya extincion la empresa espera desprenderse de recursos que puedan producir
beneficios o rendimientos econdmicos en el futuro (PGC)*. Mientras que el patrimonio neto
constituye la parte residual de los activos de la empresa, una vez deducidos todos sus pasivos, es
decir, es el capital riesgo basico de una empresa. De este modo, podemos decir que la estructura
financiera se compone basicamente de recursos propios y deuda.

Ademas, es importante tener en cuenta la estructura del capital para asi conseguir el objetivo
financiero de maximizar el valor de la empresa con recursos financieros que concedan el menor
coste posible y que faciliten el mayor apalancamiento financiero posible.

2.1. Analisis de los recursos propios:

Segun la clasificacion del Plan General Contable “los recursos propios o patrimonio neto se
constituye por la parte residual de los activos de la empresa, una vez deducidos todos sus pasivos.
Incluye las aportaciones realizadas, ya sea en el momento de su constitucion o en otros
posteriores, pos sus socios 0 propietarios, que no tengan la consideracion de pasivos, asi como
los resultados acumulados u otras variaciones que le afecten™*.

Capitalizacion total

La capitalizacion total relaciona la dotacion de reservas que ha realizado la empresa durante toda
su vida con el patrimonio neto e indica la importancia de la financiacion generada con cargo a los
beneficios del ejercicio®. Esta se obtiene del cociente de las reservas de la empresa entre su
patrimonio neto. Al igual que en el apartado anterior, cuanto mayor sea este ratio mayor es el
nivel de reservas generadas, y consiguientemente, mas favorable sera la situacion de la empresa.

Reservas

Capitalizacion Total =
p Patrimonio Neto

33 fbidem.

34 Tbidem.

35 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion de
la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 373.
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Tabla 14. Evolucion de la capitalizacion total.

CAPITALIZACION TOTAL
1,2

1,0

0,8
0,6
0,4
0,2
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,96888 0,96217 0,96970 0,94192 0,96065 0,95831
HIPERBER 0,53486 0,57404 0,58757 0,60780 0,63281 0,64877

Fuente: Elaboracion propia.

Se puede observar en la tabla 14 “Evolucion de la capitalizacion total”, como en 2018 el ratio de
capitalizacion total de Masymas era del 0,95831 lo que implica que el patrimonio neto de
Masymas estd formado por un 95,831% de reservas, es decir, de financiacion de
autoenrequecimiento. Esto es la financiacion que no hay que devolver a terceros.

En el caso de Hiperber en 2018, se obtuvo un ratio de capitalizacion del 0,64877, lo que supone
que sus reservas constituyen 64,877% del total del patrimonio neto.

Obviamente cuanto mas se aproxime este indicador a la unidad mejor, ya que la financiacion via
reservas no requiere su posterior devolucion. De esta forma, se puede concluir que ambas
empresas presentan un buen indicador de capitalizacion total, sobre todo en el caso de Masymas
cuyo patrimonio neto, esta constituido casi en totalidad por reservas.

La mediana del ratio de capitalizacion del sector es del 76%, Masymas presenta un ratio mucho
mas ventajoso mientras que Hiperber se sitlia cerca del sector.

2.2. Analisis del endeudamiento:

Se trata de un analisis que mide la proporcion de deuda que soporta una empresa frente a sus
recursos propios con el fin de evaluar la cantidad y calidad de la deuda que posee la empresa. De
este modo, se podra observar su capacidad de devolucion y comprobar si la misma alcanza el

beneficio suficiente para soportar las cargas financieras.

Endeudamiento total, C/P v L/P

El ratio del endeudamiento nos proporciona informacion acerca la situacion del pasivo y el
patrimonio neto, asi se puede determinar cudntas deudas tiene la empresa y la calidad de las
mismas.

El valor adecuado de este ratio se sitiia entre 0,4 y 0,6. En caso de ser superior a 0,6 indica que el
volumen de deudas es excesivo y la empresa esta perdiendo autonomia financiera frente a terceros
0, lo que es lo mismo, se estad descapitalizando y funciona con una estructura financiera mas
arriesgada.
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Por el contrario, si es inferior a 0,4 puede ocurrir que la empresa tenga un exceso de patrimonio
neto. Aunque siempre se debe tener en cuenta que el valor de este indicador depende del volumen
de actividad de la empresa y del sector al que pertenece, si el valor del ratio se acerca al estandar
del sector, podremos concluir que la empresa tiene un valor adecuado.

La formula del ratio de endeudamiento se compone de la siguiente manera:

Pasivo

Ratio de Endeudamiento = - - -
Pasivo + Patrimonio Neto

Tabla 15. Evolucion del endeudamiento total.

ENDEUDAMIENTO TOTAL

0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1
00 2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,75360 0,74092 0,73924 0,73318 0,73074 0,73591
HIPERBER 0,77894 0,79010 0,79826 0,78113 0,77440 0,76804

Fuente: Elaboracion propia.
En lo referente a la tabla 15, se puede argumentar que la evolucion de ambas compaiiias ha sufrido
ligeras alteraciones en los diferentes afios. No obstante, las mismas presentan valores similares a
lo largo del periodo.

En concreto, se procede a realizar un breve analisis del afio 2018:

- En primer lugar, Masymas presenta un ratio de endeudamiento total del 73,59%, es decir, del
total de su financiacion un 73,59% es financiacion ajena.

- A continuacion, Hiperber obtiene un ratio de endeudamiento total del 76,804%, es decir, del
total de su financiacion un 76,804% es financiacion ajena.

Dado que el valor recomendado de deuda ajena se sitta entre 0,4 y 0,6, ambas empresas presentan
un nivel de deuda excesivo presentando una estructura financiera arriesgada.

En comparacion con el sector, cuyo ratio de endeudamiento total es del 58,23%, Masymas e
Hiperber presentan un nivel de endeudamiento mas elevado, lo que supone que ocupan una
posicion mas desfavorable.
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Por otra parte, el ratio de endeudamiento se descompone en endeudamiento a largo y a corto
plazo.

Pasivo Corriente

Endeudamiento a Corto Plazo = - - -
Pasivo + Patrimonio Neto

Pasivo No Corriente

Endeudamiento a Largo Plazo =
9 Pasivo + Patrimonio Neto

Tabla 16. Evolucion del endeudamiento a C/P.

ENDEUDAMIENTO A C/P

08
0,7
0,6
0,5
04
03
02
01
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,47726 0,48444 0,48972 0,48537 0,48904 0,47195
HIPERBER 0,66897 0,64851 0,63119 0,63891 0,60515 0,58727
Fuente: Elaboracion propia.
Tabla 17. Evolucion del endeudamiento a L/P.
ENDEUDAMIENTO A L/P
0,3
0,25
0,2
0,15
0,1
0,05
1]
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,27633 0,25647 0,24952 0,24781 0,24169 0,263%94
HIPERBER 0,10996 0,14158 0,16706 0,14221 0,16924 0,18076

Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion, en las tablas 16 y 17 se representan todos los valores obtenidos en la ratio de
endeudamiento a corto y largo plazo para las dos empresas analizadas. En primer lugar, muestran
que ambas empresas poseen un mayor volumen de deuda a corto plazo frente a largo plazo como
consecuencia de que los acreedores comerciales son su principal fuente de financiacion derivado
de su tipo de actividad.
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Por un lado, en cuanto a la evolucion del endeudamiento a corto plazo, se aprecia que Masymas
es la empresa que posee un nivel de endeudamiento menor y sus valores han seguido una
trayectoria estable a lo largo del periodo. En 2015, presentaba un ratio de endeudamiento de 0,489
siendo en 2018 igual a 0,471 no alcanzando el valor 6ptimo. Mientras que Hiperber tiene valores
mas elevados con respecto Masymas, sin embargo, en los ultimos afios ha disminuido ligeramente
su deuda. En 2016, contaba con un valor de 0,631 pasando a 0,587 en 2018. Estos valores
decrecientes durante el periodo 2011-2018 indican que el aumento de sus recursos propios es
mayor que el incremento de sus deudas, por tanto, sus gastos financieros seran menores.

Por otro lado, por lo que respecta al endeudamiento a largo plazo, Masymas posee un nivel de
endeudamiento mayor a pesar de su intento de reducir su deuda durante gran parte del periodo
hasta el ultimo afo que volvid a repuntar. Por el contrario, Hiperber sostiene un endeudamiento
menor, pero a pesar de ello, ha ido aumentando su deuda al paso de los afios de 0,109 en 2013 a
0,18 en 2018. Este aumento puede deberse a sucesivas inversiones dirigidas a la expansion y
mejora de sus establecimientos.

En definitiva, Hiperber y Masymas poseen mayores niveles de endeudamiento a corto plazo,
siendo Hiperber la empresa més endeudada con valores alrededor de 0,6. En la medida en que
Masymas es la empresa con mayor endeudamiento a largo plazo con valores alrededor de 0,15.

Peso de los recursos permanentes

Por otro lado, el peso de los recursos permanentes es un complemento del ratio de endeudamiento
que relaciona la financiacion permanente (patrimonio neto y pasivo no corriente) y la financiacion
total (pasivo y patrimonio neto).

PN + Pasivo No Corriente
PN + Pasivo Total

Peso de los Recursos Permanentes =

Tabla 18. Evolucion del peso de los recursos permanentes.

PESO DE LOS RECURSOS PERMANENTES
0,6

0,5
0,4
03
0,2
01
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,52273 0,51555 0,51028 0,51463 0,51096 0,52804
HIPERBER 0,33102 0,35148 0,36881 0,36109 0,39484 0,41272

Fuente: Elaboracion propia.

Es conveniente que la empresa establezca unos valores elevados puesto que la financiacion a largo
plazo ofrece una mayor garantia de solvencia que la financiacion a corto plazo. En este aspecto,
en la tabla 18 sobre la evolucion de los recursos permanentes se puede decir que Masymas
presenta valores cercanos a los del sector (0,5097) por lo que se encuentra en una mejor posicion.
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En 2018, del total de financiacion de Masymas, un 52,804% es permanente, mientras que del total
de la financiacion de Hiperber, un 41,272% es permanente.

Endeudamiento financiero

Otro ratio a estudiar es el de endeudamiento financiero . Es preciso sefalar que cuanto menor sea
el valor del ratio mejor calidad tendra la financiacion y mejor sera la liquidez y solvencia de la
empresa, es decir, la empresa generard un volumen de efectivo suficiente para afrontar sus
deudas™.

Deuda Financiera

Endeudamiento Financiero = - - -
Patrimonio Neto + Pasivo

El ratio de endeudamiento financiero se descompone en deudas financieras a largo y a corto plazo.

Deuda Financiera C/P

Endeudamiento Financiero a C/P = - - -
Patrimonio Neto + Pasivo

Deuda Financiera L/P

Endeudamiento Financieroa L/P = - - -
Patrimonio Neto + Pasivo

Tabla 19. Evolucion del endeudamiento financiero total.

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO TOTAL
0,9
0,8
0,7
0,6
0,5

04

0,3
0,2
0,1
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
H MASYMAS 0,000 0,000 0,350 0,332 0,306 0,324
HIPERBER 0,338 0,379 0,455 0,414 0,384 0,419

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 19 se representan los valores obtenidos en el ratio de endeudamiento financiero
total para las dos empresas analizadas. Ante todo, ambas compafiias presentan valores
similares de endeudamiento financiero, siendo mejor en el caso de Masymas ya que su
endeudamiento financiero es menor, y por tanto, su deuda es de mejor calidad.

En 2018, del total de su financiacion un 32,4% es deuda financiera en el caso de Masymas,
y un 41,9% en el caso de Hiperber.

36 GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracién e interpretacion
de la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 369.
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En cambio, el sector presenta niveles de endeudamiento financiero mucho mas bajos, del
11,29%, por lo que en comparacion con el sector, Masymas e Hiperber presentan una
deuda financiera mucho maés elevada.

Tabla 20. Evolucion del endeudamiento financiero a C/P.

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO A C/P
0,35

03
0,25
0,2

0,15

0,1
OIOS I I
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018

m MASYMAS 0,11963 0,1162 0,11517 0,09632 0,07416 0,06714
HIPERBER 0,22832 0,23737 0,28834 0,27136 0,21488 0,2387

Fuente: Elaboracion propia.

En cuanto al endeudamiento financiero a corto plazo de la tabla 20 se observa que Hiperber tiene
valores elevados, mientras que Masymas mantiene unos valores pequefios y una mayor calidad
de financiacion a corto plazo.

Tabla 21. Evolucion del endeudamiento financiero a L/P.

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO A L/P
0,3

0,25

0,2
0,15
0,1
0,05
[}

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,26006 0,24085 0,23517 0,23593 0,23198 0,25649
HIPERBER 0,10996 0,14158 0,16706 0,14221 0,16924 0,18076

Fuente: Elaboracion propia.

Tal y como ilustra la tabla 21, en 2018 del total de la financiacion de Masymas, un 25,65% es
deuda financiera a largo plazo. Mientras que del total de la financiacion de Hiperber, un 18,076%
es deuda financiera a largo plazo. Ambas empresas poseen una progresion creciente a lo largo de
los afios analizados, siendo Hiperber la empresa con mejores niveles de endeudamiento financiero
a largo plazo.
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Capacidad de devolucion de la deuda financiera

En primer lugar, el ratio de capacidad de devolucion de la deuda financiera el cual informa acerca
el namero de aflos que necesitaria la empresa para poder cancelar su deuda con los flujos de
efectivo generados por la actividad de explotacion.

Deuda Largo y Corto + Deudas Empresas de Grupo Largo y Corto
FEAE

CDDF =

Tabla 22. Evolucion de la capacidad de devolucion de la deuda financiera.

CAPACIDAD DE DEVOLUCION DE LA DEUDA FINANCIERA
14,0

12,0
10,0
8,0
6,0

4,0

- I I
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,00000 0,00000 5,19007 3,23063 2,81399 4,33995
HIPERBER 11,0364 4,7897 11,4419 4,3769 12,9049 3,6832

Fuente: Elaboracion propia.

Tal y como ilustra la tabla 22 acerca la evolucion de la capacidad de la devolucion de la deuda
financiera se puede comentar lo siguiente:

- Por un lado, Masymas ha mermado su capacidad de devoluciéon de la deuda financiera en
relacion con su FEAE en los ultimos 5 afios. Mientras que en 2013 y 2014 no necesitaba tiempo
para devolver la deuda con los flujos generados por su actividad de explotacion, en 2018 necesita
4,33995 afios para poder devolver su deuda con sus flujos de efectivo de las actividades de
explotacion. Esto es debido a que en los ultimos afios ha aumentado su nivel de endeudamiento.

- Por otro lado, Hiperber presenta datos muy volatiles y diversos a lo largo de 2013 y 2018. Asi
en 2017, necesitaba 12,9 anos para poder devolver su deuda con los flujos que genera por su
actividad de explotacion, mientras que en 2018 necesita 3,68 afios para devolver su deuda con
su FEAE.

Este ratio presenta una relacion negativa por lo que cuanto mas bajo sea su valor mejor para la
empresa. De este modo, el sector presenta una capacidad de devolucion de la deuda de 0,79 afios,
por lo que Masymas e Hiperber presentan unas cifras mas elevadas a las del sector. Por tanto, se
concluye que ambas se encuentran en una peor posicion en comparacion con el mismo.

Capacidad de devolucion del pasivo

Por ultimo, el ratio de capacidad de devolucion del pasivo el cual refleja el nimero de afios que
necesitaria la empresa para poder cancelar toda la deuda con los flujos generados. Se trata de un
caso similar al anterior, sin embargo; es un indicador que informa sobre la cobertura disponible
de efectivo con respecto a todo el pasivo. Ademas, al igual que la ratio anterior, la empresa
presenta mayor capacidad para cancelar las deudas cuando el valor de este ratio es pequefio.
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Pasivo

Capacidad Devolucién del Pasivo = FEAE

Tabla 23. Evolucion de la capacidad de devolucion del pasivo.

CAPACIDAD DE DEVOLUCION DEL PASIVO
30,0

25,0
20,0
15,0

10,0

0,0

°

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 9,69922 9,66668 10,95125 7,12888 6,71659 9,86838
HIPERBER 25,41273 9,98632 20,05552 8,26670 26,01655 6,74399

Fuente: Elaboracion propia.
En lo referente a la tabla 23, se puede concluir lo siguiente:

- Masymas ha reducido su capacidad de devolucion del pasivo con los flujos generados por su
actividad en el ultimo afio, lo cual, un dato preocupante. En 2018, necesitaria 9,87 afios para
devolver el pasivo con los flujos que genera con su actividad de explotacion.

- Hiperber, al igual que anteriormente, presenta datos muy volatiles de un afio a otro. Necesitaria
6,74 afios en 2018 para devolver el pasivo con los flujos que genera por su actividad de
explotacion.

El sector presenta un ratio mas favorable, necesitando 4,67 afos para devolver el pasivo con el
FEAE.

En conclusion, las empresas analizadas poseen unos indicadores por encima del sector lo que las
sitila en una situacion perjudicial, pero Hiperber se encuentra en una mejor posicidon como
consecuencia de tardar tres afios menos Masymas en devolver su pasivo debido a que posee una
mayor capacidad de devolucion lo que implica un menor riesgo de insolvencia por parte de la
misma.

5.3. Analisis econémico
En este bloque se tratan todos aquellos ratios relacionados con la gestion productiva de la
empresa. De esta forma, mediante éstos se analizaran los rendimientos generados por la actividad

de ambas empresas.

En primer lugar, se evaluaran indicadores econdmicos, y consiguientemente, ratios relacionados
con el gasto personal.
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Rotacion de Activos

En primer lugar, el ratio de rotacion de activos que expresa el numero de veces que se ha vendido
y repuesto el activo, es decir, el nivel de ventas para una determinada inversion. En otras palabras,
evalua la capacidad de generar ventas de los activos de la empresa.

INCN

Rotacion de Activos = ————
Activo

Cuanto mas alto sea el valor de la ratio mas optima ser la situacion de la empresa ya que un valor
elevado supone una asignacion eficiente de recursos.

Tabla 24. Evolucion de la rotacion de activos.

ROTACION DE ACTIVOS
3,5

3,0
2,5

2,0

1,5
1,0
0,5
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
H MASYMAS 1,98104 1,98165 2,00052 1,98716 2,01768 1,97931
HIPERBER 3,21843 3,12804 2,95885 3,04444 2,92754 2,91783

Fuente: Elaboracion propia.

Con respecto a la tabla 24 se puede concluir que Masymas ha repuesto el activo 1,97 veces via
ventas, e Hiperber 2,92 veces. Por tanto, Hiperber presenta un ratio mas favorable al presentar un
mayor valor, lo que supone un uso mas productivo de sus recursos.

En comparacion con el resto de afios, Masymas ha mantenido una tendencia constante a lo largo

de los afios analizados, mientras que Hiperber ha seguido una tendencia decreciente, lo que
implica una disminucion de la rentabilidad y de la eficiencia de la empresa.

Margen de Explotacion

A continuacion, el margen de explotacion determina el resultado de las ventas generadas por la
empresa. De esta manera, se puede llevar a cabo una evaluacion acerca la rentabilidad de la
compaifiia. En pocas palabras, es un indicador de calidad de la empresa respecto a la competencia.

M de Explotaci6 (EBIT)—EBIT
argen de Explotaciéon =INCN
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Tabla 25. Evolucion del margen de explotacion.
MARGEN DE EXPLOTACION
0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,0077 0,0067 0,0058 0,0103 0,0054 0,0058
HIPERBER 0,0091 0,0085 0,0085 0,0079 0,0061 0,0079

Fuente: Elaboracion propia.

Cuanto mayor sea el margen de explotacion mayor sera el resultado de las ventas generadas.
Segtin la tabla 25 acerca la evolucion del margen de explotacion se concluye:

Tanto en Masymas como Hiperber se puede observar una tendencia decreciente a lo largo de los
afios, lo cual significa que el resultado derivado de sus ventas, se esta viendo reducido.

En 2018:
- El resultado de explotacion de Masymas fue del 0,58% de las ventas.
- El resultado de explotacion de Hiperber fue del 0,79% de las ventas.

Hiperber presenta un mejor resultado de explotacion en relacion con las ventas respecto a
Masymas. En lo referente a la rotacion de activos y el margen de explotacion, Masymas e
Hiperber optan por tener valores mas elevados en la rotacion de activos y mantener valores
constantes en el margen de explotacion, lo que implica un uso de sus activos mas eficiente y
productivo.

En otras palabras, Hiperber obtiene un mayor rendimiento de sus activos lo cual se traslada a su
resultado de explotacion siendo mayor que el de Masymas, es decir, de los de su importe neto de
la cifra de negocios 127.389.597 acaban trasladandose al resultado de explotacion 1.008.816. Sin
embargo, en el caso de Masymas un importe neto de la cifra de negocios de 261.980.404 se acaba
convirtiendo en un resultado de explotacion de 1.524.470.

Definitivamente, Hiperber posee una mejor situacion dado que su importe neto de la cifra de
negocios acaba traduciéndose en un mayor resultado de explotacion.

Relacion FEAE vy Resultado del Ejercicio

En ultimo lugar, el ratio que relaciona el flujo de efectivo de actividades de explotacion y el
resultado del ejercicio para evaluar si hay problemas de liquidez en la empresa. Por lo que a menor
relacion mayor divergencia entre las magnitudes y mayores seran dichos problemas, por el
contrario, a mayor relaciéon menores son tales.
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FEAE
Resultado Ejercicio

Relaciéon FEAE y Resultado del Ejercicio =

Tabla 26. Evolucion de la relacion FEAE y el resultado del ejercicio.
RELACION FEAE Y RESULTADO DEL EJERCICIO
16,0

14,0

12,0
10,0
8,0
6,
4,
2,
0.0 2013 2014 2015 2016 2017 2018

m MASYMAS 14,9687 10,5423 12,4843 7,8691 13,2556 8,5319
HIPERBER 2,0088 7,6275 3,4272 7,4605 2,6728 10,0262

(=]

(=]

(-]

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 26, se aprecia que la evolucion del ratio ha sido muy volatil a lo largo del periodo
analizado. Ambas compaiias presentan fluctuaciones significantes.

Por un lado, Masymas ha presentando un gran decrecimiento entre los afios 2017 y 2018, pasando
de 13,255 a 8,531. Por lo que ha empeorado la situacion de la empresa ya que a mayor valor mejor

posicion.

Por otro lado, Hiperber ha sufrido un incremento en sus valores entre 2017 y 2018 (de 2,672 a
10,026), lo cual supone una mejor posicion de la misma.

Cobertura del Gasto de Personal

Como primer indicador, se analiza la cobertura del gasto personal cuya finalidad es informar sobre
la capacidad de las ventas de poder absorber los gastos de personal. Esto es, la capacidad que
poseen las ventas de la empresa para cubrir los gastos del personal. Cuanto menor sea el valor
mayor sera dicha capacidad.

Gastos Personal
INCN

Cobertura del Gasto de Personal =

40



Tabla 27. Evolucion de la cobertura del gasto de personal.

COBERTURA DEL GASTO DE PERSONAL
0,2

0,2

0,2
0,1
0,1
0,1
0,1
0,1
0,0
0,0
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 0,1605 0,1671 0,1706 0,1696 0,1733 0,1754
HIPERBER 0,1045 0,1114 0,1203 0,1345 0,1395 0,1433

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 27, se muestra que el ratio de cobertura del gasto de personal, en el caso de Masymas
ha seguido una tendencia estable en los tltimos afios. En 2018, se observa que por cada euro
generado por las ventas se destind un 17,54% a cubrir los gastos de personal.

En el caso de Hiperber este indicador ha sufrido una tendencia alcista en los ultimos afos.
Mientras que en 2013 se destin6 un 10,45% de las ventas para cubrir los gastos de personal, en
2018 se ha destinado un 14,33% de las ventas para cubrir dichos gastos.

Dicho esto, Hiperber se encuentra en mejor posicion que Masymas ya que posee una mayor
capacidad de generar ventas y hacer frente a sus gastos del personal.

Ademas, tras analizar este ratio conviene posteriormente calcular otra serie de ratios
complementarios relacionados con el analisis del personal de la empresa.

Contribucion del Personal

Por un lado, la contribucion del personal que trata de analizar la capacidad de generar ventas por
parte del personal de la empresa, es decir, las ventas generadas por cada empleado.

INCN
Numero de Empleados

Contribucion Personal =

Mediante este ratio, se puede comprobar si el empleado es eficiente con el nimero de ventas
generadas.
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Tabla 28. Evolucion de la contribucion del personal.

CONTRIBUCION DEL PERSONAL
180000,0
160000,0
140000,0
120000,0

100000,0
80000,0
60000,0
40000,0
20000,0

0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
mMASYMAS  107.404,76 106.415,76 104.688,80 107.329,16 105.895,25 102.416,11
HIPERBER 168.675,56 168.493,02 155.230,12 151.970,91 151.125,06 150.578,72

Fuente: Elaboracion propia.

En consideracion a la tabla 28, se puede argumentar que para el caso de Masymas cada empleado
generd en 2018 un total de 102.416,11 € en ventas, mientas que en Hiperber cada empleado generd
150.578,72 €. Una cifra elevada con respecto a los afios anteriores, esto quiere decir que en el
ultimo afio se han incrementado el nimero de ventas.

Coste Medio del Personal

Por otro lado, el coste medio del personal que refleja el coste medio del personal para la empresa.

Gastos Personal

Coste Medio P L=
oste Medio Personal = 0 Empleados

Tabla 29. Evolucion del coste medio del personal.

COSTE MEDIO DEL PERSONAL
25000,0
20000,0
15000,0
10000,0
5000,0
0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
mMASYMAS  17.238,25 17.777,84 17.861,25 18.199,11 18.352,39 17.960,15
HIPERBER  17.622,44 18.769,40 18.676,68 20.436,28 21.081,22 21.581,50

Fuente: Elaboracion propia.
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En lo referente a la tabla 29, el coste medio por empleado en 2018 fue de 17.960,15€ en el caso
de Masymas, y de 21.581,50€ en el caso de Hiperber.

El sector posee un valor del coste medio de personal de 21.625,68 €. Hiperber ronda los valores
del sector, mientras que Masymas presenta un menor gasto de personal, y por tanto, una situacion
mas favorable que el sector.

Productividad del Personal

La productividad del personal se define como el valor afiadido que genera de media cada
empleado.

VAN
Numero de Empleados

Productividad del Empleado =

Tabla 30. Evolucion de la productividad del empleado.

PRODUCTIVIDAD DEL EMPLEADO
25000,0

20000,0

15000,0
10000,0
5000,0
0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 18.502,43 18.540,28 18.348,02 19.154,21 18.780,90 18.512,62
HIPERBER 19.158,33 20.200,66 20.004,54 21.636,46 22.095,49 22.642,47

Fuente: Elaboracion propia.

Tras realizar los calculos pertinentes, se puede apreciar en la tabla 30 que en el caso de Masymas,
la productividad por empleado se ha visto disminuida en los tltimos dos afios, siendo en 2018 de
18.512,62€. Sin embargo, en el caso de Hiperber la tendencia a lo largo de los afios ha sido alcista
siendo en 2018 de 22.642,47 €.

Como se puede observar, los empleados de la empresa Hiperber son mas productivos que los de
la empresa Masymas. Esto, justifica que la contribucion del personal sea superior en Hiperber que

en Masymas.

El sector posee una mediana de la productividad por empleado de 27.214,3116, siendo
considerablemente mas elevada que en el caso de Hiperber o Masymas.

Productividad de Gasto de Personal

Para finalizar, la productividad del gasto de personal que informa del valor afiadido que genera
cada euro gastado en personal.
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VAN
Gasto Personal

Productividad Gasto Personal =

Tabla 31. Evolucion de la productividad del gasto personal.

PRODUCTIVIDAD DEL GASTO PERSONAL
1,10

1,08

1,06

1,04
1,02
1,00 I
0,98

2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 1,0733 1,0429 1,0273 1,0525 1,0233 1,0308
HIPERBER 1,0872 1,0763 1,0711 1,0587 1,0481 1,0492

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 31, se observa una tendencia decreciente por parte de las dos empresas, aunque en el
ultimo afio ha aumentado ligeramente.

En el caso de Masymas, por cada euro de gasto de personal, se genera un valor afiadido de
1,0308€. Y, en el caso de Hiperber, por cada euro de gasto de personal, se genera un valor aiadido
de 1,0492¢€.

Como se puede apreciar, ambas empresas poseen valores similares, siendo ligeramente superior
en el caso de Hiperber. Es decir, por cada euro que se gasta en personal Hiperber genera un valor
afadido ligeramente superior que Masymas.

5.4. Analisis de las rentabilidades
La rentabilidad mide la relacion entre los resultados monetarios de una actividad y los medios
empleados para obtenerlos. Ademas, es considerada como el principal objetivo economico-

financiero de la empresa®’.

En este analisis se debe de disponer del balance de situacion para obtener los datos del
denominador y la cuenta de pérdidas y ganancias para el numerador.

Rentabilidad Economica (ROA)

El primer ratio a estudiar es la rentabilidad econémica, también conocido como la rentabilidad de
los activos o de las inversiones (ROA). Y se define como la relacion entre el resultado antes de
intereses e impuestos (EBIT) y el activo total de la explotacion vinculado a dicha actividad, es

37 CUERVO, A., y RIVERO, P. (1986). El analisis economico-financiero de la empresa. Revista
espafiola de financiacion y contabilidad.
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decir, la rentabilidad que se obtiene de las inversiones del ciclo de explotacion sin considerar
como se configura la estructura financiera de la empresa®®.

EBIT

Rentabilidad Econdémica (ROA) = ~Active Total

La rentabilidad economica refleja una tasa de rendimiento independiente de la forma en que la
empresa financia sus activos, es decir, independiente de la estructura financiera y de su coste. Por
tanto, esta debe ser capaz de retribuir satisfactoriamente tanto a los acreedores como a los
accionistas™.

En cuanto a sus valores ideales podemos decir que cuanto mayor sea esta rentabilidad mayor sera
la rentabilidad de los activos y en mejor situacion estard la empresa. Por el contrario, una
rentabilidad econémica negativa o igual a cero indica que la empresa no esta consiguiendo sacar
rendimiento a su activo mediante su actividad. Ademas, es un indicativo de que la empresa esta
teniendo pérdidas por lo que ésta debe reestructurar su actividad reduciendo gastos o incluso
abandonar la actividad actual y dirigirse a otras mas rentable.

Dicho esto, en la tabla 32 se muestra la evolucion de la rentabilidad econdomica durante el periodo
2013-2018.

Tabla 32. Evolucion de la rentabilidad economica.

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA)

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 1,5330 1,3348 1,1540 2,0503 1,0874 1,1518
HIPERBER 2,9341 2,6566 2,5273 2,4184 1,7720 2,3107

Fuente: Elaboracion propia.

Se observa una baja rentabilidad econdémica en el caso de Hiperber a largo de periodo, destacando
en 2018 una elevacion hasta el 2,3%. Mientras que Masymas ha seguido una tendencia constante
hasta 2016, afio en el que incremente la rentabilidad a 2,05%, disminuyendo progresivamente
hasta el ultimo afio. , destacando que Hiperber posee una rentabilidad mayor que Masymas.

3% GARRIDO, P. y INIGUEZ, R. (2015). Andlisis de los estados contables. Elaboracion e
interpretacion de la informacion financiera (2° ed.). Madrid: Piramide, pag. 384.

3% ARCHEL, P., LIZARRAGA, F., SANCHEZ, S., Y CANO, M., (2015). Estados Contables:
Elaboracion, analisis e interpretacion (5* ed.). Madrid: Ediciones Piramide, pag. 326.
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Por tanto, se puede decir que, tanto Masymas como Hiperber estdn sacando un elevado
rendimiento a sus activos mediante su actividad principal. Conviene destacar, el gran incremento
que ha experimentado Hiperber en el rendimiento de sus activos de 2017 a 2018.

Finalmente, en la comparativa con el sector se puede concluir lo siguiente:

- El sector posee una rentabilidad econémica del 7,798%, quedando por encima de las
rentabilidades de las dos empresas objeto de estudio.

- En el ultimo afio, Hiperber se situa por encima de Masymas teniendo una ROA del 2,31%.

Rentabilidad Financiera (ROE)

Por otro lado, la rentabilidad financiera (ROE) hace referencia a la rentabilidad para los
accionistas, es decir, son los rendimientos de las inversiones realizadas por los propietarios*’. En
otras palabras, es la parte de la rentabilidad que se destina a remunerar a los socios y accionistas.

. , . Resultado del Ejercicio
Rentabilidad Financiera (ROE) = PN x 100

Al contrario que la rentabilidad econémica, esta rentabilidad si depende de la forma en la que la
empresa financia sus activos, es decir, se tiene en cuenta la estructura financiera (patrimonio neto
y pasivo total).

De esta forma, la situacion ideal es obtener el maximo valor de esta rentabilidad para asi conseguir
la maximizacion de riqueza de los accionistas.

Tabla 33. Evolucion de la rentabilidad financiera.

RENTABILIDAD FINANCIERA (ROE)

12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
- I I I I
0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m MASYMAS 3,0147 2,0908 2,7621 6,4786 3,9926 4,4235
HIPERBER 9,8609 7,0597 7,9484 7,6092 6,4808 6,4330

Fuente: Elaboracion propia.

En primer lugar, segun la tabla 33 se observa que Hiperber ha seguido una trayectoria decreciente
a lo largo de todo el periodo considerado, lo cual implica que el rendimiento que sus accionistas
obtienen ha disminuido con el tiempo. Por otro lado, en Masymas se observa una tendencia

“ ARCHEL, P., LIZARRAGA, F., SANCHEZ, S., Y CANO, M., (2015). Estados Contables:
Elaboracion, analisis e interpretacion (5* ed.). Madrid: Ediciones Piramide, pag. 328.
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decreciente hasta el afio 2017, produciéndose un aumento de la riqueza de los accionistas en el
afio 2018. Ademas, entre ambas empresas, Hiperber es la que proporciona mayor riqueza a sus
accionistas, a pesar de la tendencia decreciente que observamos a lo largo del periodo.

En comparacion con el sector cuya mediana es de 16,785%. Se concluye que las empresas
analizadas se encuentran muy por debajo del sector alimentario, lo cual les influye negativamente
situandose en una situacion mas desfavorable que otras empresas que forman parte del sector.

6. Conclusiones

El objetivo del presente trabajo ha consistido en realizar un estudio de las empresas Hiperber y
Masymas para proceder a realizar una comparacion entre las mismas, con el fin de evaluar los
aspectos positivos y negativos de cada una de ellas.

Las empresas objeto de estudio se encuentran radicadas en la provincia de Alicante. En relacion
con el analisis estratégico cabe comentar que las empresas sobre las que hemos desarrollado el
estudio se encuentran en un sector caracterizado por la cercania al cliente y la elaboracion de
marcas propias como puntos fuertes del mismo. No obstante, no esta exento de debilidades como
la escasa formacion de sus empleados y las inversiones constantes que se requieren.

Ademas, como amenazas destacan la crisis econdmica provocada por el Covid-19 y la elevada
competencia en el sector lo cual puede afectar negativamente a las empresas del mismo. A pesar
de ello, existen oportunidades tales como el posible crecimiento del sector y la
internacionalizacion hacia otras regiones, paises, etc.

De acuerdo, con el andlisis economico-financiero se destaca los siguientes aspectos:

En primer lugar, con respecto al andlisis de la liquidez se observa que Masymas se encuentra en
una mejor posicion que Hiperber, debido a que los indicadores calculados en este andlisis han
sido mas favorables para la misma.

Ademas de esta situacion favorable, al analizar las deudas a corto plazo de Masymas sobre el
flujo de efectivo de las actividades de explotacion se muestra que su capacidad de devolucion de
la deuda a corto plazo es mayor que en el caso de Hiperber, aproximandose al valor del sector.

Por otro lado, se ha realizado un analisis de la solvencia observandose que Masymas presenta una
situacion mas ventajosa que Hiperber. Asi, posee un menor nivel de endeudamiento a corto plazo,
su financiacion propia es mayor, una mayor autofinanciacion de enriquecimiento, menor nivel de
endeudamiento, menor deuda financiera, etc.

En otro lugar, se han evaluado los aspectos econdémicos de las empresas objeto de estudio,
concluyendo que en este caso es Hiperber la empresa que presenta una mejor gestion. El
rendimiento que obtiene Hiperber de sus activos que posteriormente, se refleja en sus ventas y en
su resultado de explotacion, es mayor al obtenido por Masymas.

Asimismo, se han analizado los indicadores de personal, los cuales son mas positivos para
Hiperber realizando una mejor gestion de sus gastos de personal y siendo la productividad de sus
empleados mayor que Masymas.

Finalmente, respecto al analisis de las rentabilidades cabe sefialar que Hiperber posee una mayor
rentabilidad financiera y econémica que Masymas, destacando que ha sido en 2018 cuando su
rentabilidad economica se ha disparado por encima de la de Masymas.
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En conclusion, Masymas posee una mejor estructura financiera e Hiperber tiene una posicion
desde el punto de vista de la gestion economica y de la rentabilidad.

7. Recomendaciones

Para finalizar el presente trabajo, es conveniente realizar una serie de recomendaciones a las
empresas analizadas.

Primeramente, se ha observado un elevado ratio de endeudamiento a corto plazo en Hiperber, por
lo que convendria que en los proximos afios ésta se endeudase menos a corto plazo y mas a largo
ya que asi alargaria el plazo de pago a sus acreedores. De esta forma, podra hacer frente a sus
pagos de una forma mas eficiente.

En otro lugar, se aconsejaria que Hiperber incrementase su liquidez y solvencia ya que, en caso
contrario, esta poniendo en riesgo su estructura financiera.

Por ultimo, como se ha visto anteriormente en la ilustracién 6 acerca la ubicacion de los
supermercados de Hiperber, ésta inicamente se encuentra situada en la Comunidad Valenciana,
por lo que seria de interés para la misma expandirse a nuevas regiones y territorios para asi elevar
su cuota de mercado.

Por lo que respecta a Masymas, debe mejorar algunos de sus aspectos econdmicos tales como:
los indicadores relacionados con el gasto de personal ya que, por ejemplo, la productividad de sus
empleados esta por debajo de la mediana del sector y de Hiperber. Ello puede ser debido, a que
las retribuciones que proporciona a sus empleados son también menores. Ademas, de por una
falta de formacion o motivacion de sus empleados.

Otra recomendacion para Masymas, seria potenciar la rentabilidad de sus inversiones debido a
que los ratios relacionados con la rentabilidad son muy inferiores a los recomendados.
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