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RESUM Aquest article és una sintesi del meu treball final de grau (TFG)" d’Administracio i Direccio
d’Empreses, concretament en I’'ambit de gestié comptable i financera, en el qual he fet una analisi
integral d’'una empresa del sector de I'adobament de la pell, amb I’objectiu de determinar els factors
clau que afecten la seva missio. Per a tal fi, he dut a terme una analisi quantitativa (economicofinan-
cera) i qualitativa de 'empresa, del sector on opera i finalment de les variables macroeconomiques
del seu entorn.

L’empresa objecte del meu TFG, Adobinve, SL, es dedica a prestar els serveis de ribera per a les
pells d’ovi i capri amb desti final a la confeccid i el seu ambit d’actuacio és nacional i dins de la co-
munitat europea.

He considerat més adient enfocar aquest article des de la vessant de la metodologia utilitzada, en
I'estudi integral de I'empresa, per tal de localitzar els factors clau per a la consecucié de la seva
missio, «ser la ribera d’Europa», en tenir el convenciment que pot ser de més ajuda per a futurs TFG
en I'ambit de la gestié comptable i financera.

PARAULES CLAU missio, factors clau, ratios, indicadors, DAFO, sector

Assessment of Financial Statements to Identify Key Factors
in the Target of Adobinve, S.L.

ABSTRACT This article is a synthesis of my final degree project’ in Administration and Manage-
ment, specifically in the area of Accounting and Financial Management, where | have analyzed a
company in the leather tanning industry with the aim of determining the key factors towards meeting

1. Dipositat en el Repositoir Institucional de la UOC (02) <http://hdl.handle.net/10609/37082>, el portal que recull, difon i preserva
les publicacions digitals en accés obert dels membres de la UOC, elaborades en el desenvolupament de les seves activitats de
recerca, de docencia i de gestio.
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its target. For this purpose, | have done a quantitative (economic and financial) and qualitative analy-
sis of the company, the industry it operates in and the macroeconomic variables of its environment.

The company studied in my FDP is Adobinve, S.L. It is a tanning company with a national and
EU-wide scope, specializing in beamhouse operations with sheep and goat leather for the clothing
industry.

For this article, | have deemed more appropriate to take the methodology used in the comprehen-
sive study of the company in order to single out the key factors to meet its “Being Europe’s skin
beamhouse” target. | am sure this can be helpful for future FDPs within Accounting and Financial
Management.

KEYWORDS target; key factors; rates; indicators; SWOT; industry

Introduccid

Lobjectiu del meu TFG ha estat avaluar els factors clau que afecten la missié d’Adobinve («ser la ribera d’Euro-
pa»). Amb aquesta finalitat vaig dur a terme una analisi integral de 'empresa, des de la vessant interna, on la vaig
valorar tant quantitativament com qualitativament, i des de la vessant externa, on vaig analitzar el sector on opera i
el seu entorn economic, politic i social. Amb les dades obtingudes vaig disposar de suficient informacio per poder
fer una diagnosi integral amb les seves recomanacions i posterior simulacio. Vaig finalitzar el meu treball amb les
conclusions que en vaig extreure, aixi com amb les implicacions etiques i socials que podia tenir la consecucio
de la missié d’Adobinve.
A continuaci¢ detallo I'abast del meu TFG:

e Diagnostic quantitativa i qualitativa d’Adobinve mitjancant I'analisi dels comptes anuals disponibles de cinc
exercicis auditats sense excepcions i altres fonts.

e Estudidel sector, comparant variables clau obtingudes dels comptes anuals disponibles d’una série d’empreses
seleccionades mitjancant criteris preestablerts, complementant la informacié obtinguda amb les dades de la
industria textil i del cuir disponible a la central de balancos del Banc d’Espanya.

e Estudi del sector ramader de I'ovi a causa de la seva incidencia sobre el sector de la pell.

e Valoracié de la situacid i perspectiva de I'entorn politic, economic i social, amb I'analisi de les dades
macroeconomiques que podien afectar les empreses domiciliades a Espanya.

e Descripcio de la situacioé d’Adobinve al tancament del darrer exercici analitzat.

e Elaboracié d’una matriu DAFO (debilitats, amenaces, fortaleses i oportunitats).

e Elaboracié d’un diagrama causa-efecte relacionant els punts forts i debils amb les seves causes.
e Diagnostic integral detectant els factors clau que afecten la missio de I'organitzacio.

e Proposta de mesures per solucionar els problemes detectats amb la simulacid del possible impacte que
podria tenir sobre els factors clau de la missi¢ i dels estats financers de I'empresa.

e Reflexio sobre I'impacte social i &tic de la missié de I'empresa.

e Conclusions.
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1. Analisi interna de 'empresa

1.1. Analisi quantitativa

Per fer I'analisi quantitativa de I'empresa vaig obtenir la memoria dels comptes anuals dels cincs Ultims exercicis
disponibles al Registre Mercantil, els quals estaven auditats sense excepcions, cosa que els dotava de major
confianga a I’hora de ser analitzats.
Amb la informaci¢ obtinguda vaig fer una valoracié de la situacié economicofinancera d’Adobinve, SL, avaluant
la capacitat de I'empresa a I’hora d’aconseguir la seva missio i utilitzant-la com a punt de partida per a la proposta.
La metodologia de treball que vaig utilitzar per fer I'analisi interna va ser:

e Analisi patrimonial mitjangant el métode de percentatges verticals i horitzontals dels comptes anuals:

Balan¢

Comptes de pérdues i guanys
Estats de canvis del patrimoni net
Estat de fluxos d’efectiu

e (Calcul de fons de maniobra:

Fons de maniobra aparent (actiu corrent — passiu corrent)
Fons de maniobra necessari (actiu corrent d’explotacié — passiu corrent d’explotacio)
Comparativa entre FM aparent i FM necessari i valoracié de la solvencia a curt termini de I'empresa.

e Analisi financera i econOmica amb ratios:

Endeutament

Solvencia a curt termini

Gestio de cobraments i pagaments
EVA (valor economic afegit)

WACC (cost ponderat del capital)
Rendibilitat economica
Productivitat

e Prediccions mitjancant I’enfocament unidimensional i multidimensional:

Enfocament unidimensional: per complementar la informacié obtinguda amb els métodes expressats en aquest
apartat vaig comparar les dades utilitzant les 5 ratios amb més poder predictiu, segons I'estudi fet sobre més de
80.000 empreses espanyoles i publicat pel Dr. Oriol Amat. A la taula 1.1 es mostren aquestes ratios.

Taula 1.1 Ratios amb alt poder predictiu

Actiu circulant/Deute a curt termini
Fons propi/Patrimoni net més passiu
Benefici net/Actiu

Benefici net/Vendes

Benefici net/Fons propis

Font: Amat (2008)

Enfocament multidimensional: sén diversos els estudis que utilitzen un indicador sintétic per diferenciar les
empreses sanejades de les que estan en perill. Potser els més coneguts son la férmula Z d’Edward Altman
o I'index de Higgins. Per al meu treball vaig considerar més idoni utilitzar I’adaptacio, feta per la UPF, de la
formula Z d’Altman.
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1.2. Analisi qualitativa

Per fer una analisi interna completa és important tenir en compte també el seu intangible a través d’una valoracio
qualitativa. En aquest cas vaig tenir en compte tres factors:

e Els recursos humans: qui?
e Aspectes estrategics: que fa 'empresa?
e Aspectes operatius: com ho fa 'empresa?

2. Analisi externa

Adobinve actua en un sector molt madur. Espanya té una gran tradicié mil-lenaria en I'art d’adobar, la qual cosa
la converteix en la segona productora de pell adobada d’Europa. El seu gran consum de ma d’obra i d’aigua,
amb el corresponent impacte mediambiental, ha provocat que part de la producci¢ s’hagi traslladat a paisos amb
costos baixos de ma d’obra i amb una legislacié més flexible en medi ambient. Les empreses que han continuat
a Europa han hagut d’invertir en tecnologia per millorar els processos productius i el seu impacte sobre el medi
ambient. Adobinve posseeix unes magnifiques instal-lacions per a la cura del medi ambient, que li donen un gran
valor afegit davant de la competéncia.

2.1. Analisi del sector de I'adob d’ovi per a la confeccid

Abans de procedir a I'estudi del sector de I'adob d’ovi per a la confeccid vaig analitzar I'evolucié i qualitat de les
pells espanyoles d’ovi per la seva vital importancia en la continuitat del sector de I'adobament.

Evolucio de la qualitat i quantitat de la pell de xai espanyola

Les pells espanyoles han anat perdent qualitat a causa de:

e Males practiques relacionades amb la cria i engreix dels animals.

e Males practiques als escorxadors.

e Defectes relacionats amb una conservacio i una manipulacié no correctes de les pells als magatzems.

e | a menor quantitat de pells disponibles amb la disminucié de la cabanya i sacrifici d’ovi. Al grafic 1, en qué
es mostra la descendencia del sacrifici d’ovi a Espanya, es veu un descens molt significatiu de les pells
disponibles per al sector de I'adobament.

Grafic 1 Sacrifici d’ovi a Espanya.

Ovi sacrificat a Espanya

20214 19391

1736 11377 0.0
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# Total ovi en milers de caps

Font: Elaboracié propia, dades del Ministeri d’Agricultura, Alimentacio i Medi Ambient.
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Criteri de seleccid de la mostra del sector

A I'nora d’analitzar el sector on opera una empresa és molt important fer una correcta seleccio de les empreses
analitzades. En un sector amb molts agents é€s aconsellable que la mostra representi el sector.

Els criteris de seleccié que vaig considerar més adients per al meu estudi van ser el tipus de pell, I'ovii el seu
desti final, la confeccié. La informacio la vaig obtenir de la web d’ACEXPIEL (www.leather-spain.com), que té
adscrites 111 empreses que representen el 90% de la produccié nacional. En aquesta web hi ha disponibles les
taules de les empreses adscrites per tipus de pell i desti final i vaig obtenir un total de 14 empreses per comparar
la seva evolucié amb la d’Adobinve.

Per poder comparar les empreses seleccionades amb Adobinve vaig haver d’accedir als comptes anuals dels
cincs anys analitzats en el meu treball a través del SABI (Sistema d’analisi de balancos ibéric).

Posicid d’Adobinve en el sector

Un cop treballades les dades de les catorze empreses analitzades vaig escollir una serie d’indicadors que
fossin comparables entre totes les empreses, com son la quota de mercat, la formula Z, el BAIIAD (benefici
abans d’interessos, impostos, amortitzacions i dotacions), el Bl (benefici abans d’impostos), aixi com les despe-
ses financeres.

Amb aquestes dades es pot concloure que Adobinve és molt sensible a la tendéncia del sector, encara que té
un comportament millor gracies a una correcta implantacié d’un sistema de control de gestio.

Per complementar la informacioé del sector vaig ampliar les dades obtingudes amb les dades disponibles a la
Central de Balancos del Banc d’Espanya sobre la indUstria textil de la confeccid i del cuir, i vaig escollir indicadors
que es poguessin comparar entre les empreses del mateix sector perd amb diferents caracteristiques. Aquests
indicadors van ser la rendibilitat economica i financera, el cost financer i I'endeutament.

2.2. Analisi de I'entorn politic, economic i social

Per poder coneixer millor 'entorn on opera qualsevol empresa s’ha de complementar I'analisi del sector amb
dades macroeconomiques que ens informen de I'entorn politic, economic i social. En el meu treball he analitzat
els seglents aspectes:

e Estabilitat politica i actitud governamental cap a les empreses:

El periode analitzat en aquest estudi (2008-2012) es caracteritza per una crisi economica, social i politica, en
que consumidors i empreses han perdut la confianga en el Govern.

e Creixement del pais. Els indicadors que ens informen del creixement, estancament o decreixement d’un pais
son:
— EIPIB (producte interior brut)
— Lainflacié
— Levolucié del tipus d’interés
— LIPC (index de preus del consum)

e [Efecte social de la crisi. Els indicadors que ens informen dels efectes socials durant el periode estudiat son:
— Lataxa d’atur
— Deficit de les administracions publiques

Les dades macroecondmiques les vaig obtenir de I'Institut Nacional d’Estadistica i de I'Eurostat.
D’altra banda, vaig complementar I'estudi de I’entorn amb I'evolucié del mercat de luxe, ja que aquest és el
desti final de les pells adobades a I'empresa.
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3. Diagnostic

3.1. Analisi DAFO i diagrama de causa-efecte

Amb les dades obtingudes mitjancant I'analisi interna i externa vaig disposar de suficient informacio per poder
fer una matriu DAFO que representés les caracteristiques internes mitjancant les debilitats i fortaleses, i la seva
situacio externa mitjancant les amenaces i oportunitats.

La matriu DAFO em va servir de base per a la confeccié d‘un diagrama de causa-efecte en qué vaig relacionar
les debilitats, amenaces, fortaleses i oportunitats entre sii el seu efecte sobre la empresa.

3.2. Diagnostic i factors clau

Arribats a aquest punt es pot fer un diagnostic de I'empresa al seu tancament a 31 de desembre de 2012 i deter-
minar quins son els factors clau per a la consecucio de la seva missié de «ser la ribera d’Europa».

e Diagnostic a 31 de desembre de 2012:

— Impacte mediambiental

— EDAR i abocador propi

— Aigua, pous propis

— Alts consums

— Perdua de qualitat i quantitat dels xais espanyols
— ABC clients perillds

— Poc endeutada

— Bona liquiditat

— Especialitzada només en un tipus de pell

e F[actors clau:

— Medi ambient: aigua, EDAR (estaci¢ depuradora d’aiglies residuals), abocador, fiscalitat mediambiental
— Qualitat del xai espanyol

— Diversificacio en altres tipus de pell

— |+D+i per reduir els consums: innovacié en immobilitzat, millora en les formules, millora dels processos
— Ampliacié de 'ABC de clients

— Passar costos fixos a variables

4. Recomanacions

Basant-me en el meu estudi i en el fet que la missié d’Adobinve és encapgalar la investigacio i innovacié amb
I'objectiu de convertir-se en un model de gestidé SOSTENIBLE, EFICIENT | SEGUR, vaig arribar a la conclusié que
el factor clau més important era ser una empresa VERDA, motiu pel qual vaig proposar invertir en [+D-+i aprofitant
la bona liquiditat i palanquejament obtinguts de I’analisi dels comptes anuals.

Concretament, la meva proposta consistia en una inversid amb I'objectiu d’aconseguir una millora en la ma
d’obra directa, en el consum d’aprovisionament (producte quimic) i altres despeses d’explotacié (aigua, llum, gas
i tributs mediambientals) fent una simulacié d’aquesta proposta a cinc anys.
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5. Simulacié de les recomanacions

A I'hora de fer la simulacié vaig partir dels ultims comptes anuals analitzats i vaig tenir en compte la informacié
obtinguda en la memoria i en les ratios practicades sobre els comptes anuals per fer les projeccions a cinc anys.
La simulacié constava de:

e Balanc¢ provisional.

e Compte de perdues i guanys provisional.

e FEstat de fluxos d’efectiu provisional.

e Ratios sobre els comptes anuals provisionals.

6. Implicacions etiques i/0 socials

La creixent preocupacié de les societats desenvolupades per I'entorn ha posat en marxa, en les empreses
destacades i en la societat, el que es coneix per una comptabilitat mediambiental en la fabricacié de productes,
I'EP&LA (environmental profit and loss account).

Temes com I'emissio de gasos d’efecte hivernacle, la reduccié d’emissié de carbonii la reduccié en el consum
d’aigua i en els consums energetics sén els nous conceptes que persegueix un snow ball effect en la cadena
de proveidors d’un article determinat. Adobinve no és indiferent a aquest moviment, per la qual cosa treballa per
adaptar els seus processos a les exigencies d’una nova comptabilitat verda. La seva capacitat d’adaptacié o no
sera el factor clau més decisiu per continuar produint en el futur. Es per aixd que en la proposta vaig considerar
invertir en maquinaria i instal-lacions, per millorar la relacié de ’empresa amb el medi ambient.
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