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1. RESUMEN DEL TRABAJO / ABSTRACT

En el presente trabajo se realiza un andlisiselgbr lacteo desde un punto de vista
econémico y financiero, centrando la atencion efalmica de elaboracién y venta de
productos lacteos “Industrias Lacteas San Vicera&' 8e Leon, consolidada como una
de las empresas mas relevantes en el panoramanaaci®ara demostrar esta
afirmacion, se efectia un andlisis comparativo avas empresas del mismo sector
pertenecientes a otras provincias espafolas (Astuvalladolid, Lugo, Barcelona y
Zamora).

This report analyzes Spanish dairy sector fromnanitial and economic point of
view, focusing on the activity of Industrias Lage®an Vicente S.A., which has grown
to currently become one of the most successful emmes in Spain. This positive
statement is made thanks to a comparative studyeleet Industrias Lacteas San
Vicente S.A. and other companies from different réga provinces (Asturias,

Valladolid, Lugo, Barcelona and Zamora) which gisoduce and sell dairy products.

2. INTRODUCCION

Partiendo de la situacion econdémica de recesida gne se encuentra actualmente
el pais, y considerando la caida estrepitosa débrsde la construccion que servia de
impulso econdémico nacional y, en particular, destnaeprovincia, al constituir la
principal fuente de empleo y sostenimiento econdntie muchas familias leonesas,
surge la necesidad de buscar nuevas alternativasr@n sectores que puedan ofrecer
una oportunidad de crecimiento econdmico, tantiddalmente como al conjunto de

la provincia leonesa.

Se ha elegido el estudio del sector lacteo, pugat nos encontramos en una
provincia con muy buenas condiciones para su exgitort, ya que cuenta con pastos de
gran calidad que permiten obtener a los ganader@$eghe de cualidades nutricionales
excelentes, por lo que se configura como un sequwe ofrece importantes
oportunidades de desarrollo econémico que merepena ser considerado como una

importante alternativa ante el desmantelamientostiéhl que azota a nuestra provincia.
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3. OBJETIVOS

Asi pues, Eobjetivo del trabajo es la comprobacion de la existenciauda
oportunidad econdmica, dentro de la provincia dénl.@emostrando la eficiencia ¢

sector asi como la generacion de beneficios queeglortarie

Por otro lado, dado que la ponente trabajo,desempefia su actividad labi en la
empresa analizadaxiste un segundo objetivo asesoramiento puesta a disposicic
de la direccion de la emprede los resultados del andlisis yldenformacon obtenida
del mismo, que permitira comprobar, al 6rgano dai@e la posicion competitiva de
misma y conocelas diferentes oportunidades de mejora que se pueducir d este

analisis.

4. METODOLOGIA UTILIZADA

El analisis de estados financieros esproceso dirigido a evaluar la posici
financiera, presente y pasada, y los resultaddssdeperaciones de una empresa, c(
objetivo principal de establecer las mejores estiomes y predicciones posibles so
las condicions y resultados futuros,tilizando, para ello, érramientas y técnic:
analiticas. De este modo, el analisis de estadaadieros cumple la funcion esenc

de convertir los datos existentes en una empregdga@macion util

La disciplina del analisis de estados financieesgiiere de dos bases principale:

conocimiento:

La primerase refiere al conocimiento profundo del modelo ablat, asi como di

lenguaje, sentido, significacion y limitacioneslog informes financiros.

Requisito previo para una toma de decisiones eBsazconocer los hechos». P
los hechos relacionados con la situacion finangyel@s resultados de las operacio
de una empresa, primero se recopilan, y a contidla® resumen y presenten un

lenguaje especializado: el de la contabil. Por tanto, el primer paso esencial [
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«conocer los hechos» es comprender ese lenguegeycir a partir de él el sentido de
«los hechos».

Una comprension completa de los estados financiesosondicion previa para la

utilizacion valida e inteligente de las herramisrda andlisis.

La segunda base, es el dominio de las herramielgaanalisis financiero que
permiten identificar y analizar las relaciones gtdaes financieros y operativos mas

importantes, para llegar a conclusiones fundamestad

Los datos cuantitativos mas importantes utilizestms los datos financieros que se
obtienen del sistema contable de las empresas.erfRages para uso externo,
principalmente como estados financieros formalegpse datos figuran entre los
elementos cuantificados mas importantes de todostilizados por los responsables de
la toma de decisiones. No se pueden utilizar ggeliemente en el analisis financiero
sin una comprension total de la estructura contdél&a que son fruto, asi como de las
convenciones que rigen la medicién de los recuedgsasivo, los fondos propios y los
resultados de explotacion de una empresa.

En el dominio de los datos disponibles para unisigaitil, los estados financieros
son importantes porque son objetivos, en cuantoreflegan hechos reales que ya han
sucedido; son concretos, porque son cuantificablesil ser cuantificables, pueden
medirse, lo que es tal vez mas importante. El @twilde mensurabilidad dota a los
estados financieros de otra importante caracteaispuesto que se expresan en el
comun denominador del dinero, podemos sumar y caankos datos, relacionarlos con
otros y realizar con ellos diversas operacionesmaticas. (FERNANDEZ Y
RODRIGUEZ, 2011)

Para poder efectuar el analisis econdmico-finaacser han obtenido los estados
contables de Industrias Lacteas San Vicente S#.camo los de sus principales
competidores, de la base de datos SABI (Sistenfndésis de Balances Ibéricos). Se
han utilizado los Balances de Situacion y las agede Pérdidas y Ganancias referidos
a los 4 ultimos afios, desde 2007 a 2010, dado apaegh ejercicio 2011, todavia no se
dispone de datos.
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A su vez, se ha excluido el ejercicio 2006 pe en dicha fechaun no habia

entrado en vigor el nuevo Plan General contabilidad 2007, @ lo que para s

confeccién se tuvieron en cuenta los Principios t@ldes Generalmente Aceptac

(PCGA), en consecuencia, las cifras contables de los estpdseriores no seria

comparables con el ejercicio 20

5. ANALISIS DEL ENTORNO GENERAL DEL SECTOR
LACTEO

En cuanto a los factoremas importantes eonsiderar para llevar a cabo el anal

del entorno generdlel sector lacteo leor, se puedeenumerar cuatrc

5.1. FACTORES POLITICOS :

Normas comunes de regulacion del mercado de lech@roductos lacteo:

La Organizacion Comun de Mercado (OCM) de lecheodyrctos lacteos es u
de las mas intervencionistas de la Politica AgrarianGo (PAC) conmecanismos
dirigidos, por una parte, a limitar la producciotravés de las cuotas y, por otr
proteger el mercado.

La aplicacion de las cuotas lacteas

Espafia a principioge la década de I _.": E

—tT

del primer recogedor, en detrimento d |

recogida directa por las industrias lact

Desde la aplicacién de las cuotas, especialmersdedgue srepercutieron en
los ganaderos las multas por exceso de produceidmercado de leche cru
espafnol ha estado muy presionado por la existelgcian excedente de producc
sobre el cupo.

Por otro lado, los precios de la leche en Espaifesenantenido por encima
los precios de los paises vecinos, en especiatigriEsto ha favorecido la entra
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de leche cruda o envasada, lo que a su vez ha coomatlo el mercado.
(MAGRAMA, 2012)

Normativa de seguridad e higiene alimentaria:

La importancia de la alimentacion sobre la salutbdeiudadanos y la creciente
preocupacion de estos por la calidad y sanidadslalimentos que consumen, unido
a las crisis alimentarias sufridas en los afios mtayénan hecho de la seguridad
alimentaria un objetivo transversal de la Uniéndpea que como tal esta integrado
en la totalidad de las politicas comunitarias. Asieforma de la PAC, realizada en
el marco de la Agenda 2000, incorporo la segureladyiene de los alimentos a los
objetivos de la PAC.

El objetivo fundamental de la politica de segurigdidnentaria de la Unidn
Europea es garantizar un alto nivel de protecciénladsalud humana y de los
intereses de los consumidores en relacion conlioe@os, teniendo en cuenta la
diversidad, y garantizando, al mismo tiempo, eftexio funcionamiento del mercado

interior.

-

e
Las empresas lacteas se han viges
también afectadas por las norm

comunes que regulan el etiqguetado

presentacion y la publicidad de
productos alimenticios. Estas normi
tienen como fin informar y proteger
los consumidores. (MAGRAMA, 2012)

* Normativa de apoyo a la mejora de la transformedn y comercializacion de
los productos agroalimentarios y forestales:

El Reglamento (CE) 1257/1999 del Consejo, de 1Tdgo, sobre ayudas al
desarrollo rural a cargo del Fondo Europeo de @@dn y Garantia Agricola
(FEOGA) regula, en el Capitulo VII, un programaajeidas dirigido a mejorar y
racionalizar el proceso de transformacion y cornaéeecion de los productos

agroalimentarios.
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El objetivo deestas ayudas es apoyar inversiones que realicen las empre
agroindustriales comnl fin de mejorar las condiciones de salida al ex@ocde los
productos y orientar produccion a las tendencias del consumo y a lagesgias

sanitarias y ambientals

Este Reglamento esta rdado en Espafia a través del Real Decreto 117/21&
9 de Febrero, por el que se establece la normativa daséc fomento de ¢
inversionegara la mejora de las condiciones de comerciabpagitransformacio

de losproductos agrarios, silvico y de la alimentacioiMAGRAMA, 2012)

Recursos especificos del sec
- Existencia de la organizacion interprofesional INL,Aque ha llevado a cal
acciones encaminadas a evitar la venta a pérdidsdistribucion y a ordenar |

mercados y favorecer la nsparencia.

- Existencia de los Laboratorios Interprofesionaléstéos en las principa
comunidades autdbnomas productoras. Se pusieronaechanl final de lo: afios
ochenta del siglo XX y a lo largo de la década ae hoventa con el fin

implantarla medicién de la calidad bacteriolog
- [Existencia de un organisn
especifico de investigacion en el CS

el Institutode la Lech.

- Mecanismos de reconocimiento

calidad diferencia Existen
denominaciones de  Origen
Indicaciones Geogréfic Protegidaspara quesos y mantequillaiversos quesos

estan recogidos en el catalogo de productos ade.
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5.2FACTORES TECNOLOGICOS:

En los dltimos afios la industrializacion de lasritfds estd4 siendo creciente
aplicando las ultimas tecnologias a los procesadidionales, favoreciendo la
integracion y optimizacion de los procesos paraifasistrias de alimentacion y
bebidas.

Existe un gran desarrollo de las telecomunicacienesormatica, lo cual da una

enorme posibilidad de vertebrar de manera dinagnégil la logistica de la empresa.

5.3FACTORES ECONOMICOS:
» Factores econdmicos nacionales
Negativamente todas las empresas del pais estéeniafadas por la creciente
inestabilidad politica mundial, por la crisis cteda que atenaza a la economia
espafola y por la elevada tasa de paro. A pesalaleel sector se encuentra a la
expectativa y son numerosas las empresas que halddeproseguir con sus planes
de inversion, en la mayoria de los casos encanmsnadonejorar los procesos

productivos y/o a diversificar su catalogo.

En la actualidad, la economia se esta viendo sentmafectada por el gran
deterioro de los mercados financieros internacemdtsta situacion ha supuesto una
falta de liquidez en el sistema financiero, quéraalo consigo un endurecimiento de

las condiciones de financiacion.

El mercado espafol de quesos ha experimentadotdwehpasado ejercicio un
pequefio incremento en volumen, aunque los preeangdndido a bajar, en torno a

un 2,6%, lo que esta provocando grandes dificudtadmuchas empresas del settor.

1 . . .
Informacion obtenida de www.oviespana.com
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El comercio exterior

Espafia es importadora neta de productos frescdse lde consun, yogur,
leche enpolvo y, sobre todo, quesos. Las importaciones desas se ha
multiplicado por méslecinco desde la entrada de Espafia en la.CEE

La mayor parte del comercio exterior espafiol delyctos lacteos tiene lug
con losrestantes miembros de la Union Europea. Las pafesppartidas importad.
son: Francia, Alemania y Holanda, seguidas dios por Dinamarca e Ital Las
principales exportaciones espafolas, muy inferiaréss importaciones, s¢ Italia,

Portugal y Francia.

La diferencia entre las importaciones y las exportees en toneladas de quu
es muy pronunciada tal y como mue el grafico 51. “Exportaciones

Importaciones de queso en Esp:
La demanda de importacion de quesos en algunosaderclaves como Jap
y E.E.U.U. se mantiene sdlida; sin embargo, este@scanlos son abastecic

principalmente por Australia y NueZelanda.

Debe considerarse que en los ultimos 5 afios elopieternacional de lo
quesos ha disminuido en un 5 (LANGREO, 2007)

Grafico 5.1. Exportaciones e Importaciones de queso en Esa

250000 -
200000 -
150000 -
100000 -
50000 - -[:H'-I‘
O -lﬂ_-lj_-'l | | | LL 1| 1|
P B P R S o e
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Elaboracion propia. Datos obtenidos www.fenil.org
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5.4. FACTORES SOCIOCULTURALES

La leche y sus derivados constituyen, uno de logpayg de alimentos mas
completos para la nutricion del hombre pues enosoposicion estan presentes casi
todos los nutrientes. Ademas, a diferencia de oprasluctos de origen animal,

contienen cantidades significativas de hidratosatbono en forma de lactosa.

Por esta razon, el papel de los lacteos en la dieté#oda la poblacion es
fundamental, especialmente en determinados gruplmenables como los nifios,
adolescentes, mujeres gestantes y personas maymesunos requerimientos

nutricionales especificos.

El queso es un alimento muy completo que contiertieemtes para el correcto
crecimiento y desarrollo humano. Muchos especaisecomiendan su consumo
para la adecuada formacién de las estructuras degsade los nifios y adolescentes
para mejorar la conservacion de los huesos y diegptpara preservar en la medida
de lo posible la densidad Osea de las personataadudurante el envejecimiento,

este contexto favorece al mercado lacteo.

La importancia del consumo de productos lactedsshogares es muy elevada
para todas las gamas. Ademas la colocacion deuksog en espacios gourmets o de
productos de la tierra asi como los nuevos formatas favorecido la penetracion de
estos productos en las grandes superficies corescia

5.5ANALISIS PEST

El analisis PEST identifica los factores del enbogeneral que van a afectar a
las empresas. El término proviene de las siglagsag para "Politico, Econémico,
Social y Tecnolégico".

Se trata de una herramienta estratégica util pangprender los ciclos de un
mercado, la posicion de una empresa, o la direcoperativa. Es de caracter
cualitativo y subjetivo respecto de la influencelds factores.

1 . .
Informacion obtenida de www.fen.org.es
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Se pueden ver las influencias de los factores uligr@o genral en el sector
lacteo en el grafico 5.2Analisis Pest sector lacte:

Grafico 5.2. Analisis PEST del sector lacteo.

0 1 2 3 <} 5
;
MNormas Regulacion Mercado Lacteo. i
Mormas de Seguridad e Higiene Alimentaria L 4

MNormativa Transformacion y
Comercializacion Pdos. Agrarios

Organizaciones Interprofesionales »

Laboratorios Interprofesionales

Innovacion instalaciones. P

PIB Nacional

IPC Nacional

Tasa de desempleo Nacional -

Comercio kExterior b

Iactores socio culturales <>

Elaboracion propie

Graficamentese puedeobservar que los factores con maymopactc negativo
sobre la industrigacteason las normativas vigentes asi como la situaaond@nica

en la que se encuentactualment el pais.

Por otro lado, los factores con mayor impacto pasin la industridactea son

las innovaciones tecnoldgicas y los factores soglturales
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6. ANALISIS DEL ENTORNO ESPECIFICO DEL SECTOR
LACTEO

Tradicionalmente el sector ha estado formado parhwsioperadores de pequeias o
medianas dimensiones, incluso de caracter sensaaaé también se distinguia por los
pocos capitales internacionales que se interesabaste sector. Hoy en dia todo esta
cambiando, las empresas cada vez son de dimensipageres, con procesos
productivos mas modernos e incluso las grandes @biap internacionales empiezan a
irrumpir en el sector. Fundamentalmente se detactatrada en el mercado espafiol de

empresas francesas e italianas, atraidas por émabyperspectivas de crecimiento.

Los acuerdos entre los fabricantes y las grand#snea de distribucidn constituyen
una de las estrategias de crecimiento mas clardasdgue disponen las empresas del
sector. Las marcas de distribucion estan adquivi¢achbién una gran importancia en

este mercado.

Para el estudio de los factores mas relevantesafpotan al sector lacteo leonés

utilizaremos el modelo de las 5 fuerzas de Porter.

6.1 MODELO DE LAS 5 FUERZAS DE PORTER

El Analisis Porter de las cinco fuerzas es un nwdéskratégico elaborado por el
economista y profesor Michael Porter. Las 5 Fuerfesmpetidores potenciales,
competidores del sector, productos sustitutivoentds y proveedores) forman un
modelo que permite analizar cualquier industrigéeminos de rentabilidad.

6.1.1 Competidores potenciales
La necesidad de grandes instalaciones, tanto @dadiicacion como para el
posterior almacenaje durante meses en camaras dieran@n, asi como los
elevados costes en adquisicion de maquinaria hdedrarrera de entrada para

los nuevos competidores.

Asi mismo, el estable y alto posicionamiento denlascas establecidas en el

mercado, junto con sus contratos tanto por parlesidistribuidores; como con
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grandes cadenas de alirracion; hacen que el sector tenga poco atractiva

la introducciorde nuevas empresas cotrtidoras.

6.1.2 Competidoredel sector
En este sectase encuentra la mayor heterogeneidad de empregas\gs

Al menos sgodriar establecer seis grandes segmentos:

a) Quesos con Denominacion de Origen y tradicional:
Aunque hay un gran niumero de denominaciones derodg quesos, en
mayoria, los volumenes son pequefios. La denomimapi@ aporta mayor

cantidades es la de La Manc

En términos generales es una actividad con bueno#adss, que permi

altos margenes y una buena valorizacion de la |

Es un segmento donde la innovacion es muy escagack debido en pai
a la rigidez de los Consejos Reguladores y, en paxit su propia cultur

empresarial.

b) Quesos espafoles de pasprensada:

Este epigrafe retune principalmente a los fabricanke quesos de pa:
prensaddradicionales espafioles, la mayor parte elaboreglosnezcla de lecr
de las tres especiégaca, oveja y cabrape producen sobre todo en Castille
Mancha y Castilla Ledn no se acogen a las Denominaciones de Origen. |
segmento con adecuado posicionamiento en el meréein: empresas de

dimensién adecuada, con gestion profesionalizastpuipo: comerciales

c) Quesos de tipo europeo y convencional
Se incluyen aqui los quesde diversas variedades cremosas, los qt de

barra, y en gneral todos aquellos que no son tradides nifrescos.

En este segmento se encuentran las mayores emdel sector, tanto «

capital espafiol como europeo, principalmente frs.



Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

d) Quesos frescos:
Este segmento esta destacando, recientemente,npadacuado nivel de
innovacion, fundamentalmente en lo que se refideevanta de envasado y a la
ampliacion de la duracion del producto. Su produtcse realiza tanto por

empresas de quesos tradicionales asi como otresi@sadas.

e) Quesos fundidos:

Son muy pocas las empresas que acometen esta gdduc

f) Comerciantes de quesos:

Existe también una figura importante en quesos egida del operador
comercial. Generalmente opera en los flujos de rapmn y exportacion y se
ha consolidado a raiz de la regulacion del comexxierior de quesos previa a la
entrada de Espafia en la CEE.

Durante el dltimo ejercicio computado se vendiezannuestro pais unas 305.750
toneladas de quesos. Por categorias, los quesorleat representan el 55,9% en
volumen y el 65,3% en valor, seguidos por los gsiesescos (22,8% y 17,5%,
respectivamente), los quesos fundidos (14,5% y%pyblos quesos rallados (6,8% vy
6,7%)?

Existe un gran niumero de competidores en el seebgueso, haciendo que los
mismos compitan agresivamente para poder consagosicionamiento en el sector y

conseguir una mayor cuota de mercado.

Los elevados costes en los que han incurrido lgsresas existentes hacen de
barrera de salida, y fuerzan a las empresas a ¢orepeel sector, tanto en precios,

distincidon, denominacion de origen... para conseggaiter mantenerse en el mercado.

1 . . .
Informacion obtenida de www.obiespana.com
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Las principales empresespafolas fabricantesimportadoras de que, segun el
informe anual elaboradpor Alimarket (2011),teniendo en cuenta su volumen

negociq y que pueden considerase competencia d son:

- Grupo TGT.

- Grupo Lactalis IberiaS.A. (Quesos El Ventero, Gran Capita, Flor de
Esgueva).

- Queserias Entrepinares S.Queso Entrepinares).

- Lacteas Garcia Baquero S.A. (Quesos: Garcia Bagu@mro Lanzas
Villacenteno).

- Mantequerias Arias S.AQuesosAngulo, San Millan, Burgo dArias).

- Industrias Lacteas Asturianas S.Queso Reny Picot).

- Hijos de Salvador Rodriguez S./Queso El Pastor).

- Quesos Frias S. (Queso Frias de Burgos).
La tabla 61 “Principales empresas fabricar de queso espafio” muestra en
miles de toneladas de quela fabricacion ddas principales empresas espaf en el

afo 2011.

Tabla 6.1. “Principales empresas fabricantes de queso espdas”

EMPRESA TONELADAS
GRUPO TGT 105.00(
GRUPO LACTALIS 47.00(
QUESERIAS ENTREPINARES, S. 30.40(
LACTEAS GARCIA BAQUERO, S.A 25.00(
MANTEQUERIAS ARIAS, S.A 25.00(
ARLA FOODS, S.A. 2¢ 60C
KRAFT FOODS IBERIA, S.A 20.00(
HOCHLAND ESPANOLA, S.A. 19.00(
QUESERIA LAFUENTE, S.A 19.00(
LACTEAS DEL JARAMA, S.A. (ALBE 16.50(

Elaboracion propia. Fuente: Informe anual Alimarke2011
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6.1.3. Productos sustitutivos
El sector de queso ha prolongado su incertidumbrante el 2011 muy similar
al ejercicio precedente, también marcado por enesmiento de las ventas a nivel
global y por un estancamiento del consumo que, adenha continuado

refugiandose en los productos de menor valor.

La constante preocupacion por la salud hace resurgga nueva cuota de
mercado en “sustitutos” de queso donde la mayoeiaestos productos siguen
conteniendo grasa pero no contienen colesterol.cCpan ejemplo, el geso de
soja; estos quesos vegetales son mas ligeros en tgxés@ecialmente idéneos para
sandwiches o ensaladas. Esta disponible en quessacrueso cheddar, queso

mozzarella y otros sabores de queso duro.

Los sustitutivos representan una gran amenazaepaeztor del queso, dado que
podemos encontrar gran variedad de quesos dentreed®r, asi como de otros
productos lacteos; como los yogures, las lechesndeltos consumidores pueden

optar por dejar de consumir el queso.

En otro sentido, si nos centramos en modos de pumsiel queso, también se
aprecian un alto nivel de sustitutivos; asi enagnés, los clientes pueden optar por

diversos embutidos, pates, canapés... y en postredufres, batidos, fruta...

Tanto la tendencia del gusto de los consumidoresocel precio de los

sustitutivos suponen una amenaza alta en el sector.

6.1.4. Clientes
A pesar de la presion que pueden llegar a ejea®rgtandes cadenas de
alimentacion en intentar conseguir precios mas sbgjor elevadas cantidades
consumidas, la existencia del gran niumero de ekerles ofrece poco poder de

negociacion, representando una amenaza baja padcukria.

Cabe destacar, que se estan produciendo fusioabsoyciones de las grandes
superficies comerciales, que desembocan en ekdilerpequeiios establecimientos

de alimentacion, aumentando su poder de negociaciamto por disminuir el
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namero deestablecimientos donde colocar los productos, cparda presidrque
pueden ejercer exl precio de ven, al realizar volimenede comprimuy elevados.
Ejemplo de ello, se puede desta Carrefour -Dia%, Grupo El Arbol- Galerias

Primero, Grupo Uvesc- Ercoreca.

6.1.5 Proveedore:

El queso es la conjuncion de pequefios detallesticesique vienen marcadc
por la zona geografica, la tradicion, la procedems la leche y la calidad de é:
ademds de la destreza del maestro qu. Un buen queso no es sino la sume
leche, cuajo y sal como ingredientes basicos pararaducto artesal de leche

cruda. Ademas, suelen afadirse algunos fermentasupa mejor acidificacio

Para la elaboracion del queso es fundamental caotaruna buena matel
prima si se quiere obtener un magnifico productalfiLa leche ¢, en definitiva, el
almamater del queso, esta compuesta por una mezcleotignas, grasas, enzim

sales minerales y vitaminas con un alto contenidaggl.

La alimentacién de los animales es uno de los ffestque influyen de mane
mas decisiva en la composici
de la keche, especialmente de
acidos grasos. De ahi, que se
un plus de calidad a los que
elaborados con animales que |
consumido pastos o forragj

naturalesfrente a aquellos otrc

que han comido concentrac
proteicos. Si la leche, en su integric es el alma mater del queso, las proteinas
contiene la leche son la autén materia prima del producto en cuanto a

rendimiento.

Por tanto, kproveedor mas importante para la industria dedsquon los

proveedores de leche, gpuede ser de vaca, cabra u oveja.
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En la produccion de queso de vaca, la escasez deta de leche encarece y
dificulta el desarrollo de la produccién de gquesn dicha materia prima. También
cabe destacar que en Espafia, tanto la leche de @88) como la leche de cabra
(96%) se utilizan casi exclusivamente para la ekbon de quesos industriales y

artesanales.

En cambio, segun datos aportados por MAGRAMA, enaf@ 2011 las
industrias lacteas recogieron un total de 5,95om#t de toneladas de leche,
transformandose 3,68 millones de toneladas parsuocom directo, 1o que supone un
61,85%, mientras que dedicé, tan solo, un 17,4 k& @laboracion de quesos de

vaca.

La produccion lechera castellano-leonesa es lagpaimie Espafia: se encuentra a
la cabeza en leche de oveja (un 66% del total efpadn el segundo puesto
respecto a la leche de vaca, detras de Galicia;cparto puesto en la producciéon de
leche de cabra. (CALDUCH, 2011)

Los paises con bajos costes de producciéon de tkorhaan el mercado mundial
de quesos comerciales, sobre todo del tipo pardirfunonsolidandose como

proveedores mundiales de las grandes cadenaszies gizomida rapida

Para el resto de los input (caseina, lactosa, @szisales minerales, calcio,
fésforo, sodio, potasio, cuajo, bacterias, mohlesjaduras, cloruro sédico, nitrato
sédico, lisozima...) existe un gran numero de empgresministradoras que les hace

ser una amenaza baja del sector.

En la figura 6.1 “Modelo de las cinco fuerzas” sesglen observar tanto los
factores analizados en el estudio del entorno dgpe@si como sus caracteristicas

mas significativas.

1 .2 .
Informacion obtenida de www.mercasa.es
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Figura 6.1. “Modelo de las cinco fuerzas”

MODELO DELAS CONPETIDORES POTENCALES:

5 FUERZAS Se fequieren grandes nstalaciones, y d
Inversion en maquinaria. Imporante Kno
How. Ato posicionamiento de las marca

= o

establecidas.
ANENAZA BAJA
PROVEEDORES: COVPETDORES INDUSTRIA: CLIENTES:
Leche: Influenciados por cuotas de Muchos competidores. Ala inversion en Muchos clentes, muy repartd
produccion. Mercado ntervenido. instalaciones. Contratos con distibuidoles (eografcante, poco poder de negociac
Resto de input: muchos proveedores, pgea y Clentes. En'l actualidad, usiones y absorci
mportanc para el PT. Bajo poder de Se compite agresivamente en preci, (e aumentan su poc
negociacon, Distincion delproducto, Marca...
ANBNAZA NEDIA AVENAZA ALTA AMENAZA BAIA
PRODUCTOS SUSTITUTNOS:

Muchos sustutivos: Dierentes tios dg
(ueso, ata gama de Lacteos (jogures,
leche,., Sustttos en enfrates (pates,
fiamores. ),y en postes (oatidos, dulces}..)

AVENAZAALTA

Elaboracion propit
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Después de la realizacion de los andlisis del rotayeneral y especifico, del
sector lacteo, se pueden enumerar una serie deupjgades y amenazas, que tanto las
empresas instaladas, como las que tienen previtablecerse deberan tener muy

presentes.

OPORTUNIDADES:
= Aprovechamiento del apoyo de las DenominacioneSragen.

= Aprovechamiento de la red de hosteleria y comeaspecializado.

Entrada en la gran distribucion internacional.

Desarrollo de formulas de colaboracion para la gapmn.

AMENAZAS
= Crecientes exigencias de seguridad alimentaria.
= Crecientes exigencias medioambientales.
» Elevados tramites burocraticos.
= Desarrollo de la produccién de quesos por coopasatie ganaderos.
» Entrada de productos europeos.
= Estancamiento del consumo.

= Deficiente situacion econdmica.
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7. ANALISIS INTERNO DE “INDUSTRIAS LACTEAS SAN
VICENTE S.A”

La empresa fue creada por D. Marcelo Diez en ell@d en Garrafe, un puel
de Ledn situado en la ribera del rio Torio, llam@selen sus comienzos "Granja

Vicente".

En 1978, y ya bajo la direccion del actpresidente, D. Fernando Diez Bofiar
llevd a cabo el traslado a sus actuales instalasi@n Navatejera, siendo enton

cuando comenz6 a llamarse Industrias Lacteas Szamiéi S.A

Las actividades econdmicas que desarrolla la empas el cumpliiento de su
objeto social son:
o Elaboracién y venta de ques
o Elaboracién y venta de mantequ

o Elaboracion y venta de otros productos derivadda teche

Suministran una amplia gama de productos que al@s@de los quesos Fres:
hasta los mad/iejos o Afejos, pasando por los Tiernos, Semiasad Curados
elaborados tanto con un solo tipo de leche comoddfenentes mezclas, combinan
diferentes métodos de fabricacion
les permiten obtener quesos elabore
con leche pasteurizada o conche = -

cruda.

Esta extensa gama de producto &

suministran en una gran variedad

formatos, tanto en piezas enteras
varios tamafnos (grande, pequefio, mini y baby), cquesos en barra, medias pie:
cufias de queso de diferentes gramajes, unido @ibilidad de utilizar varios tipos c

envasado®

1 . .
Datos obtenidos de www.Isanvicente.com
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7.1. GAMA DE PRODUCTOS:

¢ Quesos de Mezcla:

=

“Curado” “Semi curado” “Tierno” “Tronchon”

¢ Quesos de Mezcla Leche Cruda:

B coNDEN
8 DUQUEF:

“

' L A

“Conde Duque Curado” “Conde Duque Viejd “Aceite”

* Quesos de Oveja:

“Conde Duque Oveja” “Oveja”
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e Quesos de Cabra:

“Cabra”

¢ Quesos Frescos:

“Fresco” “Fresco Tradicional”

 Fundidos:

“Queso Fundido / Barra Sandwich”
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7.2. CADENA DE VALOR

La figura 7.1. “Cadena de valor de Portees una representacion gréafica
modelo de la cadena de v que permite describir el desarrollo de las actvedade
una organizacion empresarial generando valorehigifinal Se resaltan laactividades
primarias,que se refieren a la creacion fisica del produdisefio, fabricacion, venta
servicio postventaEstas actividades estan apoyadas por las tand#éominada
actividades secundarias; infraestructura de la esaprgestion de recursos humai

desarrolb de tecnologia y abastecimier

Figura 7.1. Cadena de valor de Porter

ACII'IDADES DE 4P0O10
INFRAESTRUCTURA DE LA EMPRESA

GESTION DE RECURSOS HUMANOS /ky

DESARROLLO DE TECNOLOGIA

LOGISTICA .| LOGISTICA
INTERNA | OPERACION | b prNa

ACTIVIDADES PRIVARLLS

Cadena devalor genérica (Porer, 1983

Industrias Lacteas San Vicente ¢ ha sabido engrandecer sadena de valor
frente a otroscompetidores del sec, con la innovaciéon de nuevos producto
envases, apoyandose gninversion tecnoldgi. Su trayectoria innovadora, ccercial
y mercanti] abarca la tercera generacion en el sector alarientonsolidandose con

referencia en Leon.

Su personaémplazado en : totalidad en la sede soci@dé Navatejel, que consta
de tres seccionesgdministracon, fabrica y almacénstn vinculados a la empresa
contratos laborales fijos. Desde la direccion deetapresa siempre se ha quel
fomentar el sentido de permanencia a la misma wemnr que us empleados se
involucren en la actividad empresarial; de este @, existe un continuo canal d

informacion y apoyo individual a cada situacion speal Consiguiendo de es
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relacion la estimulacion delrabajo en equipo el mantenimiento deun personal

motivado.

A si mismo, cuenta cc un departamento comercial, doraléravés del contac
con los clientes, tanto telefonicamente, como cadsitag presencialesen los
emplazamientos de los puntos de venta, fomenteeideion corsusclientes; buscando

siempre la satisfaccion plena de los mis.

Su sistema de comunicacion continuo con sus cliesigsifica darle mayo
importancia relativa a las actividades de apoyagae no se puede olvidar
interrelacion de todas las actividades de la emapyegor lo tanto, no es apropiac
hablar de inversiones o recursos que se destinamasdna o varias actividades de

cadena de valor, sin relacién con todas las di

A través ded cadena de suminis, pueden proporcionar spsodictos de forma
rapida y fiable Comenzando por sus sistemas informaticos, dooddam registradc
los pedidos, y fechas de entregas; su seguimiegtsticodesdeque el producto sale «
la empresa, ygracias a la colaboraciécon difeentes empresas de distribuci

garantian un suministro en tiempo y forma establec

Para ampliar el horario de recepcién de pedidosipresdacilita una direccion
de correo electrénico que es revisado periodicaengott el personal de recepcion p

satisfacer las necesidadée losclientes, en tiempo y forma solicitados.

Industrias Lacteas San Vicente S.A. considera laahi@ social como ej
estratégico de su gestion. El crecimiento sostenibia exigencia de los clientes y d
sociedad en su conjunto, es un valor compara nivel interno y que la empre
extiende a sus proveedol Esta estrategia de sostenibilidad se articula eduddito
social en torno al Codigo de Conducta Interno glefirea medioambiental se conci

en el Plan Estratégico Medioambier

Todas |a operaciones las desarrollan bajo un prisma gti@sponsable, lo gt

implica actuaciones en diferentes ambitos comoeeladsalud y seguridad de ¢



Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.” o A
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo. (

productos, el control de la cadena de suministeorglacion con el entorno social de la

actividad.

En ese sentido, la vertiente medioambiental sierhpreestado presente en los
directivos de la empresa que en los ultimos afingrhplantado un sistema de gestion
medioambiental, que evalla periédicamente el pakimmpacto de la actividad en
materia de biodiversidad y medio natural. Esteesist facilita el cumplimiento de la
legislacion medioambiental y permite mejorar I@ieficia en el consumo de recursos y

minimizar el impacto medioambiental.

Sus productos han sido galardonados en diversasonea; “Premios Cincho”,

gque es un concurso de quesos con prestigio deteara

internacional que respalda y potencia la calidatbsl@uesos
premiados; galardoné a la marca Conde Duque, cot
distincion de mejor queso de la regidon en el aib02@si |
mismo ha sido premiado, en dos ocasiones consasyution
Cincho de Oro.

T

CANTIRLA ¥ LEGW

¢ CASTILLA ¥ LEON CASTILLA ¥ LEON

* * hl » . +

i MioRQUEsa g a CINCHO 2 g CINCHO g
DREASTHLL Y LAGK 2 % DEORO %  DEORO 3
i Wil @0; 2008 &\5‘” 12%" 2010 cp‘\:
-r%i,urut- NTERN'\UD‘ ‘r%’\'nyumfﬁ‘b

La empresa también ha sido galardonada en el camtéwiorld cheese Awards
20117, una de las citas mas significativas a nmmehdial, que a lo largo de su historia
se ha convertido en el mas valorado por compradoxeshdedores del sector quesero
internacional. El prestigio de este concurso esmecido de
forma global, ya que en la ultima edicion se hag@néado mas

de 2.500 quesos procedentes de 34 nacionalidaéegiRun

WORLD CHEESE

galardén en este certamen supone un importantageicoiento

tanto a nivel de produccién, como de imagen de adoera y

dentro de las fronteras de la empresa.



p)

Andlisis Economico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

Después de la realizacion del andlisis interncacempresasepuede enumerar

una serie de fortalezas y debilids, que la organizacion deldetener presentes para

gestion, aprovechandmnvenientemente lioportunidadesjue le brindan sus fortale:

e intentando reduclos impactos negativos que pian causarlaus debilidade.

FORTALEZAS

Productos muy conocidc

Amplia oferta de productos, formatos y presentaez.

Prestigio internacional de la marca “Conde Dui

Produccion estrechamente vinculada a la ganaderi@a zbna e implicada esu
sociedad.

Grandes inversiones tecnoldgic

Empresa con una adecuaimension y con un adecuadivel de gestié.

Personal cualificado, alto kn-how, involucrado en la empre

DEBILIDADES

Reducidonivel de inversioren publicidad.
Los inesperadogedidos le hacen dependiente de contratacién ens.
Dependencia de empresas externas de transportiagantaega del produc

Empresa familiar, su continuidad puede dependereti®lo generacion:i
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8. ANALISIS DAFO

El Andlisis DAFO es una metodologia de estudicad&ituacion de una empresa o
un proyecto, analizando sus caracteristicas inde(Debilidades y Fortalezas) y su
situacion externa (Amenazas y Oportunidades) en ma#riz cuadrada. Es una
herramienta para conocer la situacion real en guesrsuentra una organizacion,

empresa o proyecto.

De este modo, en el cuadro 8.1 se representaicayrénte las oportunidades,
amenazas, fortalezas y debilidades, que se hamidxtrdespués de los andlisis
realizados del sector lacteo leones y de la empiedastrias Lacteas San Vicente,
S.A”

Cuadro 8.1. Analisis DAFO

Anrovechamento del apoyo de fas Denomnaciond3ien Creckntes exgencas de sequridad almantar
Aprovechamento de a red de hostelera y comeiieciazado Creckntes exgencas medoambientaes
Entrada en a gran dstbucion temaconal Elvados rmies burocraicos
Desarrolo e ormues de cobboracion para l gapin Desarrolo de b produccin de quesos popeias de ganaderos
Entrada de productos europeos
Estancamerto delconsumo
Defcrte Stuacion econdmica
Un elevado nimero de empresas tenen na gessini

Productos muy conocelos Redlucido el d iversion en pubicdad
Ampla oferta de productos, formatos y presentason Los nesperados pedos  hacen dependlentelaiacin en ETT S
Prestin itermacinalde fa marca ‘Conde Duque’ nDelenca de empresas edemas de ransporaeatzega del producig

Produccion estrechamente vincuiada a l ganadefiadna e mpicada en su sockdad  Empresa Rstigontudad puede depender del relevo geoeedc
Grandes mversones tecnologias

Empresa con Una adectada dimension y con un adeoiettle gestion
Personal cualicado, afo know-ow, ivolcraddeeempresa

Elaboracion propia
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9. ANALISIS FINANCIERO “Industrias LActeas San Vicente S.A.

Se estudiaratos balances de Industrias Lacteas San Vicenteg8iAcomdos de
sus competidores, utilindc un esquema en el que agrupan las partidas en mase
submasas patrimoniales paraa mayor facilidad de comprensioNo obstante, lo
balances completa$e las organizaciones analizasse pueden consultar en el Anel.

“Balances de Situacion”.

La vision estatica del patrimonio ofrece siempre eguilibrio cuantitativc
representado en el Balance de Situacion, A = Pcomo se puedebservar viendo lo
balances adjuntospero el analisis dinamico exigird un estudio datal de la:
variaciones que, partiendo de esta situacion eata&e hayan producido en un peri
de tiempo determinado.

El equilibrio cuantitativo expresado en la antemmuacion fundamental de
Partida Doble no refleja necesariamente un eqigléconémico entre las partidas ¢
integran el patrimonio. Para que se dé dicho dxigliseran necesarias determina
condciones y proporcionalidad entre las distintas rmasalementos cuyos principa

aspectos seran:

e Equilibrio de la estructura financic que exige una determina
proporcionalidad entre las masas que integran®V®g los fondos propic
del Balane; proporcionalidad que estara en funcion del objeimensior
de la unidad econémica y que supone una adecukadareno sélo entre |
financiacion propia y ajena, sino también entrertmgirsos a corto y larg

plazo.

» Equilibrio de las inversion: es decir, una relacion oOptima entre
elementos que constituyen el capital econdomicoadenidad econdmici
principalmente entre el activo fijo y circulantéeradiendo a los fines de
empesa, capacidad de merc...
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» Correlaciones patrimoniales: exige que las fuedteginanciacion sean
adecuadas a las inversiones y éstas se coordirsgary correlativas con
aquéllas, de manera que dentro del proceso dedgeasti se produzcan

desajustes que provoquen situaciones anormales.

La tabla 9.1. Balances de Situacion IndustriasdagcSan Vicente S.A., muestra
los datos obtenidos de SABI (Sistemas de AnalisiBalances Ibéricos), de la empresa
Industrias Lacteas San Vicente S.A.”, que serdizadios para el célculo de los ratios

financieros mas significativos.

Tabla 9.1. Balances de Situacién Industrias Lacteg8an Vicente S.A.

PR | cteqs BALANCES DE SITUACION
@ San Vicente

) 2010 2009 2008 2007

NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 3.034.624 3.211.343 3.187.770 3.386.919
Inmovilizado inmaterial 44.739 44,502 51.001 49.002
Inmovilizado material 1.046.695 1.259.350 1.464.181 1.701.157
Otros activos fijos 1.943.190 1.907.491 1.672.588 1.636.760
Activo Circulante 6.048.551 5.496.595 6.263.164 7.603.564
Existencias 498.678 930.897 1.426.270 2.140.730
Deudores 3.283.546 3.130.159 4.042.576 4.849.285
Otros activos liquidos 2.266.328 1.435.538 794.318 613.549
Tesoreria 1.487.218 1.177.205 288.949 280.012
TOTALACTIVO 9.083.175 | 8.707.937 | 9.450.934 | 10.990.484
Fondos Propios 6.622.689 6.177.952 6.210.901 5.961.909
Capital suscrito 66.110 66.110 66.110 66.110
Otros fondos propios 6.556.579 6.111.842 6.144.791 5.895.799
Pasivo Fijo 41.624 51.973 66.031 89.954
Acreedores a L. P.
Otros pasivos fijos 41.624 51.973 66.031 80.088
Provisiones
Pasivo Circulante 2.418.862 2.478.011 3.174.002 4.938.620
Deudas financieras 826.766 937.074 1.535.576 2.683.413
Acreedores comerciales 1.112.058 1.047.180 1.130.973 2.057.082
Otros pasivos liquidos 480.038 493.757 507.453 198.125
TOTAL PASIVO 9.083.175 | 8.707.937 | 9.450.934 | 10.990.484

Elaboracion propia. Fuente: SABI
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9.1. ANALISIS FINANCIERO A CORTO PLAZO

©) Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

2010 2009 2008 2007
|Capital Circulante | 3.629.689| 3.018.584  3.089.16Q 2.664.94.

El capital circulantedesde urpunto de vista financiero, y con la consideraciéi
perspectivas temporales diferentes, se podriinir como la parte del Activ
Circulante no financiada con Pasivairculante, es decir financiada con capite

permanentes.

La situacionque presentindustrias Lacteas San Vicente S.A. en relacion s
equilibrio financiero es un fondo de maniobra puesit caracterizado por el empl
combinado de financiacion propia y ajena, asi cahdecho de que los recurs
propios estan financiando simultaneente una parte de las inversiones circulant
otra parte de las permanentes, como podemos obsamrvia tabl 9.1 Balances de

Situacion Industrias Lacteas San Vicente.

Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) / PasivcCirculante.

2010 2009 2008 2007
|soLvencia| 2,50 2,22 1,97 1,54

La solvencia a corto plazo de una empresa se noidelgrado en el que pue
cumplir sus obligaciones a corto plazo. La impaitarde la solvencia a corto pla
puede apreciarse mejor examinando las repercusignespueden derivarse de

incapacidad para cumplir las obligaciones a cada

A pesar dda limitacion que presenta serun concepto estatico que se refiel
los recursos de tesoreria disponibles en determinadotiempo para satisfac

obligaciones en ese mome, presenta, sin embargo, otras muchas utilid

1. Mide el grado en el que el activo circulantereud pasivo circulante. Cuar
mas alto sea el importe de activos circulantesetacion con los pasivos circulant

mayor garantia hay de que pueden pagarse los pagsindos activos
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2. El exceso de activo circulante sobre el pasivoulante proporciona un
colchoén frente a las pérdidas que puedan produeirda enajenacion o liquidaciéon de
los activos circulantes distintos de tesoreria. pAss, el coeficiente de solvencia mide
el margen de seguridad disponible para cubrir pesiltmermas en el valor del activo

circulante.

3. Mide la reserva de fondos liquidos por encimdadeobligaciones corrientes
que esta disponible, como margen de seguridadefeetas incertidumbres y sacudidas
fortuitas a las que estan sujetos los flujos delderen una empresa. Acontecimientos
imprevisibles como huelgas, pérdidas extraordisayieotras incertidumbres pueden

detener o reducir temporalmente la entrada de fando
En este sentido, se ha incrementado el nivel deesala. Nos indica, en el
2007, que por cada euro de deuda que tiene la sayme tiene 1,54 € para hacerla

frente, y progresivamente se ha llegado a pasal, &1o 2010, a 2,50 €.

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante — Exiseéncias / Pasivo Circulante.

2010 2009 2008 2007
| LIQUIDEZ 2,29 1,84 1,52 1,11

Es un indicador de la capacidad inmediata que pasespresa para atender
las deudas a corto plazo, a su vencimiebtoomisién de las existencias en el
coeficiente de liquidez a corto plazo se basa ercréencia de que son el

componente menos liquido del activo circulante.

El resultado de su calculo muestra una situacivoréeedora, tanto para los
acreedores y prestamistas de la empresa, dismidoyatriesgo de impago de sus
créditos, como para la propia empresa si eligiggar@or solicitar financiacion
ajena. Puesto que, a lo largo de estos ultimos, dfeoduplicado su liquidez,
pasando de tener 1,11 € disponibles para atenttey pagos, a tener 2,29 € por
cada euro de deuda a corto plazo.
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“) Ratio de Tesoeria = Tesoreria y equivalentes / Activo Circulanrg.

2010 2009 2008 2007
| TESORERIA| 0,61 0,48 0,09 0,06

El activo circulante mas liquido es, naturalmetdetesoreria, que es en
misma estandar de liquidez. La proporcion de tegoyeequivalentes sobre el to
de activos circulantes es una mecdel grado de liquidez de ese gr de activos,

cuanto mas alto es el ratio, mas liquido es elgdeg activo circulant

Como muestra su calculo, se ha mejorado la sitnamicel periodo de tiemg
estudiado, alcanzando la tesoreria un porcentgeilior al 50 % del total d
activos circulantesSignifica qui, con respecto a este compote de tesoreria
equivalentesel peligro de pérdida de valor en caso de liquimtaeis minimo, y qu
el periodo de espera para la comdn de estos activos en ligez utilizable es

practicamente inexistentt

9.2. ANALISIS FINANCIERO A LARGO PLAZO
La estructura de capital de una empresa se comipasieamente de fond
propios y deuda. La estabilidad financiera inheremtuna empresa, y el riesgo
insolvencia al que esta expuesta, dependen enmgealida de los origenes de :
fondos, asi como ddipo de activos que posee y de la magnitud redate cadi
categoria de activos.

Tanto la deuda a corto plazo como la deuda a lallaym deben, a diferencia ¢
capital propio, ser reembolsadas. Cuanto mas @ lptazo sea la deuda y mer
onerosas sus clausulasréenbols, mas facil resultara para la empresa atenderga
de la misma.

Por otro ladpcuanto mayor es la proporcion de deuda en laasta de capite
total de una empresa, mas altos son los gastasyfifempromisos de pago deados, y
mayor la probabilidad de que desncadenen una serie de hechos que impidan

los intereses y el principal a su vencimie
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“) Ratio de Garantia = Activo / Pasivo Exigible.

2010 2009 2008 2007
| GARANTIA| 3,69 3,44 2,92 2,19

El ratio de garantia, nos indica el nivel de gdeentjue la empresa ofrece a sus
acreedores y prestamistas para el cobro de sugostéBodemos comprobar que la
empresa tiene activo mas que suficiente para lisege a los compromisos asumidos
por la misma, y que el riesgo de impago para suedores es escaso. Esta situacion ha
sido favorecedora y ha ido incrementandose en egtigo afios analizados pasando de

2,19 € de activo por cada euro de pasivo exigéfeseer, en el afio 2010, 3,69 €.

“) Ratio de Endeudamiento = Fondos ajenos / Fondosdgios.
Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fudos ajenos.

2010 2009 2008 2007
ENDEUDAMIENTO 0,37 0,41 0,52 0,84
AUTONOMIA 2,69 2,44 1,92 1,19

Se analizaran los ratios de endeudamiento y aut@ncomjuntamente, dado que
son contrapuestos, indicandonos, como se puedeide@usus nombres, por un lado el
nivel de endeudamiento y por el otro la autononmianiciera de la que goza la empresa.

Sabiendo que, cuanto mayor es la proporcion deajendyores son los cargos
por intereses y reembolso de la deuda, y mas silta probabilidad de insolvencia en
periodos prolongados de declive de beneficios asatircunstancias desfavorables. Por
esta razén, cuando el ratio de deuda a capitaligrep relativamente pequefio
normalmente no hay que preocuparse por este aspedsosituacion financiera de una
empresa. Como ocurre en este caso, vemos que el devendeudamiento ha sido
siempre bajo y con tendencia ser menos con el gados afos. Por otro ladonos
indica una independencia financiera alta, y copaso de los afios con tendencia a
incrementarse. Pasando de un valor de 1,19 enoeR@@i7, a tener 6,69 € en el afio
2010.
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A modo resumen, podemos incr que Industrias Lacteas San Vicente S.A
encuentra en una situacion de equilibrio patrimipngan un fondo de maniob
positivo, poseyendo una solvencia y una liquidegwdeactivos altas, que junto al gr:
de independencia financiera, nos permioncluir que la empresa tiene una bu
posiciéon financiera, y a su vez que se ha produgi@rogresivo mejoramiento a |

largo de los cuatro afios analiza

No obstante, también nos interesa conocer su posicompetitiva en es
sentido, con el restde empresas que operan en su sector. Para alleripomente
compararemos su situacion con las empresas lidetesector lacteo, concretamer
Mantequerias Arias S.A., Quesos Canal S.A., QuesdEntrepinares S.A., Gru
Lactalis Iberia S.A., Indurias Lacteas Asturianas S.A., Hijos de Salvadorrigoéz

S.A. y Teodoro Garcia S.

9.3. COMPARATIVA MANTEQUERIA ARIAS S.A.

La empresa remonta sus origenes a un pequefo eesta@Bhto creado p
D. Antonio Arias en 1848 situado en el pueblo astarigle Corias de Pravia.
establecimiento se dedicaba a la preparacior
mantequilla que artesanalmente elaboraban
ganaderos. En 1918comienzo de su andadur:
industrial, & inicia la fabricacion de esos de la manc
de D. Angel Arias, hijo del fundador, en

rudimentaria industriaque se instalé en la localidac

asturiana de Nava. La empresa se constituye

Sociedad Andnima, en 1935, creandose de formagarMantequerias Arias S,

Posteriormentegs adquirida por la firma estadounidense W.R.GRA@Ead:
60), bajo la direccion de D. Fernando Arias, nig¢b fundador. Desde 1978 perten
al grupo francés BONGRAIN, un grupo agroalimentaniernacional presente en n
de 124 paises con marcederes de productos lacteos y quesos, charcuteoidiqios
del mar y dulces.

A finales de ladécad de 10s90 principios de 2000 la empresa inicia una éj

de expansién nacional comprando en 1998 la prestignarca Boffard a Osborne.
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1999, adquiere Uniébn Quesera Manchega, del grugolatb y en el afio 2003,
continuando con la ampliacién de su cartera deymtod, compra de Anguld.

Tabla 9.2. Balances de Situacion Mantequeria AriaS.A.

BALANCES DE SITUACION
2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 58.995.421 67.578.197 70.550.335 94.566.289
Inmovilizado inmaterial 2.404.703 2.715.775 2.808.928 3.194.009
Inmovilizado material 49.812.070 53.611.634 29.695.885 32.766.758
Otros activos fijos 6.778.648 11.250.788 38.045.522 58.605.522
Activo Circulante 69.071.107 61.957.981 49.477.473 53.509.117
Existencias 19.217.183 16.838.141 16.888.930 13.861.681
Deudores 25.704.603 27.679.031 23.145.826 33.591.667
Otros activos liquidos 24.149.321 17.440.809 9.442.717 6.055.769
Tesoreria 6.998.741 17.293.341 5.948.890 5.866.558
TOTALACTIVO 128.066.528129.536.178|120.027.808(148.075.406
Fondos Propios 94.871.664 97.312.977 94.657.835| 121.670.919
Capital suscrito 10.158.698 10.158.698 10.158.698 10.158.698
Otros fondos propios 84.712.966 87.154.279 84.499.137 111.512.221
Pasivo Fijo 3.574.967 4.815.765 2.881.406 2.133.784
Acreedores a L. P. 44,189 44,189 44,189

Otros pasivos fijos 3.530.778 4,771.576 2.837.217 2.133.784
Provisiones 658.595 1.603.595 1.513.595 542.595
Pasivo Circulante 29.619.897 27.407.436 22.488.567 24.270.703
Deudas financieras

Acreedores comerciales 15.215.557 12.599.130 9.180.465 13.315.835
Otros pasivos liquidos 14.404.340 14.808.306 13.308.102 10.954.868
TOTAL PASIVO 128.066.528129.536.178|120.027.808 (148.075.406

Elaboracion propia. Fuente: SABI

1 .2 . .
Informacion obtenida de www.arias.es
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Mantequerias Arias S.A. Vs Industrias Lacteas San Vicente .A.
©J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.68! | 3.018.584| 3.089.162 2.664.94.
Arias 39.451.21 | 34.550.545| 26.988.90p 29.238.41.
Diferencia -35.821.52 | -31.531.961 -23.899.744-26.573.47

La situacién que presenMantequerias Arias S.Aen relacion con su equilibr
financiero eaun fondo de maniobra positivo, ademas se obseniaanemento en lo
afos analizados, hasta alcanzar la cifra de 3246€, muy superior a los 3.629.68¢
de Industrias Lacteas San Vicente S.A., diferesg&tancial, pero que no denota e

misma, a diferencia competitivi

J Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) / Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Arias 2,33 2,26 2,20 2,2C
Diferencia 0,17 -0,04 -0,23 -0,67

El ratio de solvenciale Mantequeias Arias S.A.muestra que la emprepuede
cumplir sus obligaciones a corto ple Ha pasado de poseer 220por cada euro ¢
deuda a corto plazo a tener 2€. Posee valores muy proximos a los ofrecidos

Industrias Lacteas San Vicente S

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Arias 1,68 1,65 1,45 1,63
Diferencia 0,61 0,20 0,07 -0,53

La capamad inmediata que posMantequerias Arias S.Aara atender las deuc
a corto plazoa su vencimiento , en los tres ultimos afios analiza, menor que la

ofrecida por Industrias Lacteas San Vicente, aunqe por importes poco relevan.

nd
2 i
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©) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Arias 0,24 0,63 0,26 0,24
Diferencia 0,38 -0,16 -0,17 -0,19

El porcentaje de la tesoreria de Mantequerias AiAs no supera al 50 % del total
de activos circulantes, como sucede en el afio 281@dustrias Lacteas San Vicente
S.A. Significa que con respecto a este componentegibreria y equivalentes, el peligro
de pérdida de valor en caso de liquidacion, auegugajo, es significativamente mayor
en esta empresa, asi como el periodo de esperdapapaversion de estos activos en
liquidez utilizable.

) Ratio de Endeudamiento = Fondos ajenos / FondosdRios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fudos ajenos.

Ende udamiento 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Aras 0,35 0,33 0,27 0,22
Diferencia -0,02 -0,08 -0,25 -0,63
Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Aras 2,86 3,02 3,73 4,61
Diferencia -0,17 -0,58 -1,81 -3,42

La posicién con respecto al endeudamiento de Mastéap Arias S.A. ha ido en
aumento, del mismo modo, su autonomia financierg@dv@n descenso, ambos hechos

no representan un riesgo para la situacion finaacie la empresa.

En ambos calculos muestra valores muy similareslastrias Lacteas San Vicente
S.A., que permiten afirmar que ambas empresas pasee independencia financiera

alta.



e’ Andlisis Econémico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”

(e, 2 Una comparacidn con otras empresas del sector ldcteo.

©) Garantia = Activo / Pasivo Exigible

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,1¢
Arias 3,86 4,02 4,73 5,61
Diferencia -0,17 -0,58 -1,81 -3,4z2

El ratio de garantiaalculads, nos indica el nivel de garantias que la empresxe
a sus acreedores y prestamistas para el cobrosdaéditos Se pued comprobar que
aungue los valores de Industrias Lacteas San \@cem. son buers, hen sido en los
altimos cuatro afios analizados menores que en Eaertias Arias S.A., esa diferen

ha ido en disminucién hasta llecaun diferencial de 0,17 muy poco significati

9.4. COMPARATIVA QUESOS CANAL S.A.

La sociedad Quesos Canal S.A. naci0 como una pagesipresa familic
dedicada a la elaboracidén y comercializacion deagien el af
1940, y ha ido evolucionando hasta convertirse renindustrie
con una trayectoria demas de 60 afios en el sector. Desd

principio ha estado ligada a la ciudad de Vallati*

Su actividad empresarial es la adquisicion, transhgion y fabricacién d
productos lacteos y sus derivados, asi como la maaizacion de los adquiridos

otras empresas.

1 . .
Informacion obtenida de www.quesoscanal.com

nd
i
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Tabla 9.3. Balances de Situacion Quesos Canal S.A.

BALANCES DE SITUACION
QUESOS
CANAL.
2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC
Activo Fijo 3.233.344 3.401.327 3.440.844 3.192.498
Inmovilizado inmaterial 1.280 1.280
Inmovilizado material 3.232.065 3.400.047 3.431.900 3.192.498
Otros activos fijos 8.944
Activo Circulante 6.633.765 6.795.700 5.786.102 5.759.741
Existencias 4.831.572 4.706.581 3.658.914 3.660.798
Deudores 1.798.446 2.085.483 1.973.787 2.080.749
Otros activos liquidos 3.747 3.636 153.401 18.194
Tesoreria 1.214 220 151.021 12.314
TOTALACTIVO 9.867.109 | 10.197.027 | 9.226.946 | 8.952.239
Fondos Propios 3.179.628 3.380.680 3.171.130 3.221.501
Capital suscrito 540.911 540.911 540.911 540.911
Otros fondos propios 2.638.717 2.839.769 2.630.219 2.680.590
Pasivo Fijo 1.943.535 2.860.514 2.323.057 2.535.821
Acreedores a L. P. 1.900.245 2.823.154 2.298.762 2.507.097
Otros pasivos fijos 43.289 37.360 24.295 28.724
Provisiones
Pasivo Circulante 4.743.947 3.955.833 3.732.759 3.194.918
Deudas financieras 2.592.937 2.194.626 1.465.939 1.668.152
Acreedores comerciales 449.919 340.057 318.756 678.643
Otros pasivos liquidos 1.701.091 1.421.150 1.948.064 848.123
TOTAL PASIVO 9.867.109 | 10.197.027 | 9.226.946 | 8.952.239

Elaboracion propia. Fuente: SABI

Quesos Canal S.A. Vs Industrias Lacteas San VidenS.A.

“J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.689 | 3.018.584 3.089.16p 2.664.944
Canal 1.889.818 | 2.839.867 2.053.343 2.564.823
Diferencia 1.739.871 178.717 1.035.81Pp 100.121L

La situacion que presenta Quesos Canal S.A. ertigelacon su equilibrio
financiero, aunque se observa una disminucion rdgbite con el paso de los afios,

siguen siendo positivos, o que muestra que la esapse encuentra en equilibrio
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patrimonial. Dichos importes son inferic a los mostrados por Industrias Lacteas
Vicente S.A. pero ello no indica una menor posi@émpetitiva

“) Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) / Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Canal 1,40 1,72 1,55 1,8C
Diferencia 1,10 0,50 0,42 -0,2¢

La solvencia a corto plazo Quesos Canal S.A. ha ido en disminucdesde 2007

a 2010 pasando de terieB0€ a 1,40 € por cada euro de pasivo circule
Con estos datos la empresa pueumplir sus obligaciones a corto plazo, aunqu
desventaja con Industrias Lacteas San Ve, que en el ultimo afio analizado ya ¢

muy préxima a doblar en valor al ofrecido por QeSanal S.#

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Canal 0,38 0,53 0,57 0,6¢
Diferencia 1,91 1,31 0,95 0,4t

El resultado de su calculo muestra una situapocofavorecedor de la empresa,
tanto para los acreedorcomo para los prestamistaacrementandosel riesgo de

impago de sus créditos.

A diferencia de lo ocurrido en Industrias Lacteas Sicente S./ que duplico su
ratio de liquidez en loguatro afilos analizados, Qses Canal S.A. lo ha reduc

sustancialmentgasando de tener 0,€ a 0,38 €.
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“) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Canal 0,00 0,00 0,04 0,00
Diferencia 0,61 0,48 0,05 0,05

Como muestra su calculo, en Quesos Canal S.A gsstaste; significa que, con
respecto a este componente de tesoreria y equiesleh peligro de pérdida de valor en
caso de liquidacion es maximo, la empresa no pasaes liquidos para hacer frente a

pagos.

Si la empresa no toma medidas, las probabilidadepid la sociedad no sea capaz
de atender sus compromisos de pago a corto plazomsy elevadas y con altas

posibilidades de entrar en situacién de suspem&@agos.

“J Ratio de Ratio de Endeudamiento = Fondos ajeno$bndos Propios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fados ajenos.

Ende udamiento 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Canal 2,10 2,02 1,91 1,78
Diferencia 1,73 1,61 1,39 0,94
Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Canal 0,48 0,50 0,52 0,56
Diferencia 2,22 1,95 1,39 0,62

El calculo de endeudamiento de la sociedad, essupsgrior a los mostrados en los
sucesivos afios por Industrias Lacteas San Vicemde Is mayores cargos por
intereses y rembolso de la deuda que tiene quetaofguesos Canal S.A., hacen mas
alta su probabilidad de insolvencia en periodosopgados de declive de beneficios u

otras circunstancias desfavorables.

Por otro lado, la independencia financiera de ¢mwoizacion ha ido en descenso y

es muy inferior a la que posee Industrias Lacteas\&cente S.A.
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©) Garantia = Activo / Pasivo Exigible

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,1¢
Canal 1,48 1,50 1,52 1,5¢
Diferencia 2,22 1,95 1,39 0,62

Quesos Canal S.A. ofrece nivel de garantiaa sus acreedores y prestamistas
el cobro de sus créditosenor al ofrecido por IndustriLacteas San Vicente <. con

un diferencial en el Gltimo afio de 2£.

9.5. COMPARATIVA QUESERIAS ENTREPINARES S.A.
Empresa agroalimenta creada en .984 por Antonio Martin Cast vinculado al
sector quesero por tradicion fami, su capital social es 1009

familiar y nacional.

Actualmente la empresa posee dos centros de priddu

el originario y principal situado en Valladolid yro en el

municipio madrilefio de Fuenlabrada, contando com

capacidad de transformacion diaria superior alomitle Itros de leche

Su cifra de ventas se reparte por todo el telwitoacional, con apoyo (¢
distribuidores en todas las plazas relevantesatidg a un nimero muy importante
puntos de venta en hipermercados, supermercadomgrcio tradicional. Tabién sus
productos son conocidos a nivel internacional pogtan a Alemania, Dinamarc

Holanda, Portugal, Suecia, Finlandia, Suiza, Araldvtéjico, Estados Unidos e Isri

Ademas, es propietaria de una planta de transfédmale suero liquido (Prcctea)
situada en Castrogonzalo (Zamora), que recogda/atauero producido en fabricas
quesos de la regior.

1 . . .
Informacion obtenida de www.entrepinares.es
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Tabla 9.4. Balances de Situacion Queserias Entrepires S.A.

Ad BALANCES DE SITUACION
?‘gz}({Emgl(lgﬁl?ETo 2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 54.069.575 37.564.480 28.588.856 29.160.219
Inmovilizado inmaterial 129.060 91.372 114.952 137.352
Inmovilizado material 52.881.293 36.562.205 25.752.457 26.751.098
Otros activos fijos 1.059.222 910.904 2.721.446 2.271.768
Activo Circulante 70.799.816 50.775.150 36.535.504 32.204.690
Existencias 21.637.067 17.704.896 18.418.734 19.359.733
Deudores 18.586.417 17.260.722 16.331.612 12.206.063
Otros activos liquidos 30.576.331 15.809.533 1.785.158 638.895
Tesoreria 2.188.557 508.867 1.085.401 2.102
TOTAL ACTIVO 124.869.391| 88.339.630 | 65.124.359 | 61.364.909
Fondos Propios 52.179.859 44.711.483 36.683.999 30.920.558
Capital suscrito 510.859 510.859 510.859 510.859
Otros fondos propios 51.669.000 44.200.624 36.173.140 30.409.699
Pasivo Fijo 40.241.172 19.881.849 12.004.886 16.090.919
Acreedores a L. P. 34.004.457 18.315.210 11.711.516 15.705.772
Otros pasivos fijos 6.236.715 1.566.639 293.370 385.147
Provisiones 1.370.588 8.764
Pasivo Circulante 32.448.361 23.746.299 16.435.474 14.353.432
Deudas financieras 7.860.196 2.174.295 2.324.773 1.253.563
Acreedores comerciales 8.048.255 7.940.666 4.905.728 9.891.163
Otros pasivos liquidos 16.539.910 13.631.338 9.204.973 3.208.706
TOTAL PASIVO 124.869.391| 88.339.630 | 65.124.359 | 61.364.909

Elaboracion propia. Fuente: SABI

Queserias Entrepinares S.A. Vs Industrias LacteaSan Vicente S.A.

©J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.689| 3.018.584 3.089.16R  2.664.944
Entre pinares 38.351.455| 27.028.851L 20.100.080 17.851.258
Diferencia -34.721.764 -24.010.27 -17.010.868 -15.186.31¢4
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La situacion que presenQueserias Entrepinares Sén relacion con su equilibr
financiero es un fondo de maniobra positivo, cam@@ado porun incremento en ¢
periodo analizado, pasando de tener 17.851€, al actual importe de .351.455 €. A

pesar del gran diferencial que muestra con Indsstracteas San Vicente S.A. ello
es signo de mejor posicion competit

“) Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) / Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Entrepinares 2,18 2,14 2,22 2,24
Diferencia 0,32 0,08 -0,25 -0,70

La solvencia a corto plazque muestra Queserias Entrepinares S.A. muest
gradoadecuado para el cumplimiento del pago de susauliiges a corto plazo, m

similar en bdos los afiosel periodo analizadal mostrado por Industrias Lacteas
Vicente S.A.

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Entrepinares 1,52 1,39 1,10 0,89
Diferencia 0,78 0,45 0,42 0,21

El indicador de la capacidad inmediata que posee laresa para atender |
deudas a corto plazo a su vencimi, muestra valores positivos y crecientes e
transcurso del periodo analizado aunque menore®srguatro afos, a la liquic

mostrada por ldustrias Lacteas San Vicente .

Ambas empresas muestran una situacion favorecédota paralos acreedores,

como para los prestamistds la empresa, si optaseor solicitar financiacion ajen
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“) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Entre pinares 0,07 0,02 0,07 0,00
Diferencia 0,55 0,45 0,02 0,06

La situacion de tesoreria de Queserias Entrepin@rAs es muy deficiente,
alcanzando valores proximos a ceBggnifica que con respecto a este componente de
tesoreria y equivalentes, el peligro de pérdidaaler en caso de liquidacion es muy

elevado, la empresa no posee liquidez inmediala empresa para hacer pagos.

“J Ratio de Ratio de Endeudamiento = Fondos ajeno$bndos Propios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fados ajenos.

Ende udamiento 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Entrepinares 1,39 0,98 0,78 0,98
Diferencia 1,02 0,57 0,25 0,14
Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Entrepinares 0,72 1,02 1,29 1,02
Diferencia 1,97 1,42 0,63 0,17

El ratio de endeudamiento de la empresa ha sufindacremento pasando de tener
en 2007 un valor de 0,98 € a tener en el ejer@0iD un valor de 1,39 €. Este dato no
denota motivos preocupantes de la situacion fiesaale la organizacion, aunque son
valores muy superiores al endeudamiento que poshsestlias Lacteas San Vicente

S.A.

En contraposicion, se observa que la autonomia degbnizacion va en descenso y

es inferior de la que goza Industrias Lacteas Seerite S.A.
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©) Garantia = Activo / Pasivo Exigible

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,1¢
Entrepinares 1,72 2,02 2,29 2,0z
Diferencia 1,97 1,42 0,63 0,17

El nivel de garantias glofrece laempresa a sus acreedores y prestamistas p
cobro de sus créditoss un buen indicador, aunque muestra valores amésria los
aportados por Industrias Lacteas San VicenlA. Se puede afirmar que amt
empresas tienen actiauficiente para hacer frente a los compromisos aswor lis

mismasy que el riesgo de impago para sus acreedoEscaso

9.6. COMPARATIVA GRUPO LACTALIS IBERIA S.A.
Lactalis es una multinacional del Sector de Grams@mo con mas de 35.0
colaboradores en el mundo. La filial espafol&;relpo Lactalis
Iberia, cuenta con 900 personas en toda EspafaefitBos) y

Portugal (1 oficina comercial

Desde lafabricacion hasta la comercializacion, gestn

marcas mternacionales (Président, Galbani, Société,...
Locales (Lauki, ChufiCholeck, Flor de Esgue...)}

En 2010, adquiri6 Puleva, el negocio de quesos attasa (El Ventero, Grs
Capitan y el Cigaal) y la divisién de leches infantiles de Nutriti& Santé (Sanutri
En Septiembre de 2011 se hizo con el control ueaEl Castillo Debic Food Servic

sociedad que comercializa marcas como RAM, El adbebic o0 Yose

1 .2 . .
Informacion obtenida de www.lactalis.fr

nd
TR
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Tabla 9.5. Balances de Situacion Grupo Lactalis Ib&a S.A.

GROUPE BALANCES DE SITUACION
LACTALIS
2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 599.033.112 68.704.504 68.737.312 55.391.332
Inmovilizado inmaterial 517.570 319.333 370.112 492.331
Inmovilizado material 1.965.614 2.265.449 3.247.416 2.615.057
Otros activos fijos 596.549.928 66.119.722 65.119.784 52.283.943
Activo Circulante 168.508.083 42.315.769 56.440.930 58.963.558
Existencias 3.361.657 3.341.569 3.018.772 3.765.813
Deudores 34.382.477 35.753.060 45.273.129 54.037.031
Otros activos liquidos 130.763.950 3.221.141 8.149.030 1.160.715
Tesoreria 52.736 196.276 1.329.995 577.833
TOTALACTIVO 767.541.196|111.020.272|125.178.242(114.354.890
Fondos Propios 29.729.845 38.414.424 36.156.224 34.653.178
Capital suscrito 8.744.726 8.744.726 8.744.726 8.744.726
Otros fondos propios 20.985.119 29.669.698 27.411.498 25.908.452
Pasivo Fijo 607.911.175 1.071.916 1.100.492

Acreedores a L. P. 607.466.654

Otros pasivos fijos 444,521 1.071.917 1.100.492

Provisiones 444,521 444,521 444,521

Pasivo Circulante 129.900.176 71.533.932 87.921.527 79.701.712
Deudas financieras 13.131.019

Acreedores comerciales 9.247.636 9.917.016 12.734.109 8.434.452
Otros pasivos liquidos 107.521.521 61.616.916 75.187.418 71.267.260
TOTAL PASIVO 767.541.196|111.020.272|125.178.242(114.354.890

Elaboracion propia. Fuente: SABI

Grupo Lactalis Iberia S.A. Vs Industrias LacteasSan Vicente S.A.

“J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.689 | 3.018.584 3.089.16p 2.664.944
Lactalis 38.607.907] -29.218.193 -31.480.597 -20.738.[15¢4
Diferencia -34.978.21§ 32.236.747] 34.569.75p 23.403.098
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La situacion quéha presentado Lactalis Iberia Sen relacion con su equilibr
financiero en el periodo de 2007 a 2( es un fondo de maniobrnegativo,
caracterizado por el emplede financiacion ajenaa largo plaz para financiar
simultdneamentkas inversiones permentes yuna parte de las inversiones circulan
En el ejercicio 2010 esta situacidbn ha mejorado houpasando a tener un cap
circulante positivode 38.607.907€, muy superior a los 3.629.689 € que pc
Industrias Lacteas San Vicente ¢

©) Solvenda = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Existenciag)Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Lactalis 1,30 0,59 0,64 0,74
Diferencia 1,20 1,63 1,33 0,80

Ambas sociedadgzosen solvencia suficiente para cumplir con sus obligaesoe
corto plazo, aunque en todos los afios analizel grado de solvencide Lactalis Iberic
S.A. es inferior al ofrecido por Industrias Lacteas Saente S.A llegando a doblars

el importe en varios afios del periodo analiz

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquide z

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Lactalis 1,27 0,54 0,61 0,6¢
Diferencia 1,02 1,30 0,92 0,41

El indicador de la capacidad inmedieque posee la empresa para atende

deudas a corto plazo a su vencimi, no ha sido bueno hasta el ejercicio 2010,

que,a pesar de ser un valor acept, es inferior al coeficiente obtenido por Indust

Lacteas San Vicente S.A. en el mismo fdo, con un diferencial de 1,€.
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“) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Lactalis 0,00 0,00 0,02 0,01
Diferencia 0,61 0,47 0,08 0,05

La proporcién de tesoreria y equivalentes sobtetal de activos circulantes, en la
organizacién es nula. Lactalis Iberia S.A., no pogedo de liquidez de ese grupo de
activos, este dato conlleva un peligro elevado éediga de valor en caso de
liquidacion, al no poseer de efectivo para hacent&é a pagos. En este sentido,

Industrias Lacteas San Vicente S.A. ostenta unigipns/entajosa.

“J Ratio de Ratio de Endeudamiento = Fondos ajeno$bndos Propios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fados ajenos.

Ende udamie nto 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Lactalis 24,82 1,89 2,46 2,30
Diferencia 24,45 1,48 1,94 1,46

Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Lactalis 0,04 0,53 0,41 0,43
Diferencia 2,65 1,91 1,51 0,75

Sabiendo que, cuando el ratio de deuda a capipipes relativamente pequefio
normalmente no hay que preocuparse por este agpedtosituacion financiera de una
empresa, el valor alcanzado por Lactalis Iberiaekrjercicio 2010 indica todo lo
contrario. Asi mismo, observando el ratio de autoiacse aprecia sus valores proximos
a cero, haciendo totalmente dependiente a la empledinanciacion ajena. Situacion
financiera muy distante de la representada porshnidigs Lacteas San Vicente S.A.
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©) Garantia = Activo / Pasivo Exigible

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,1¢
Lactalis 1,04 1,53 1,41 1,4<
Diferencia 2,65 1,91 1,51 0,7t

El nivel de garantias que la empresa ofrece a susdmres y prestamistas pare
cobro de sus créditp®s positiv, aunque se aprecia que ha ido en dismin. Se
puede afirmar que naba: empresas tieneractivo suficiente paracubrir los
compromisos de pagasumidos por s mismas Sin embargo, el nivel de garan
ofrecido por Industriatdctea San Vicente S.A. es mdadevado en el transcurso
todos los afios analizados.

9.7. COMPARATIVA INDUSTRIAS LACTEAS ASTURIANAS S.A.

Pese a que la marca suenefirma multinacional venida del norte de
Pirineos, Reny Picot” es en realidad un grupo familiar asturiano cuyaqgypial cerro
de actividad se situa en ealle de Anleo. Desde la fecha de su
fundacion en marzo de 1960 hasta nuestros la empresa,
propietaria de la marca, ha aumentado y reforzagwesenci:
en el mercado interior sin renunciar a su claraag@n

internacional, con presencia mas alla de nuestossefas el

paises como México, Estados Unidos, Francia, Palit@hnina

y Polonia.

Su fundador, Francisco Rodrig, inicié su carrera profesional en la década de¢
afos cincuenta trabajando en el negocio familiaodenadc Mantequerias Rodrigue
S.A.de Madrid al que pertenecia también una fabrickldascorial que fue mas tar
absorbida por la empresa y que constituye hoy lan fuindamental dentro del misr

grupo.

La actividad del grupo se centré inicialmente sétola fabricacion de distint
tipos de quesos blandpara pasar, afios mas tarde, a la produccileche en polvo y
poco a poco fue incorporando el resto de produlcés$a completar la extensa ga

queofrece en la actualidad (mantequilla, nata, ledigeida, postres, todo tipo
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quesos, productos dietéticos, productos de alim@manfantil, salsas, complementos

para la industria farmacéutica...)

El crecimiento y la diversificacion de productoshem llevado a cabo gracias a la
incorporacion de otras empresas al grupo; en afgaoasos mediante la adquisicién de
empresas existentes dentro y fuera de Espafia r@anaasos mediante la creacion de

nuevos centros de fabricacién proptos.

Tabla 9.6. Balances de Situaciéon Industrias Lacteassturianas S.A.

BALANCES DE SITUACION
2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 81.363.020 78.968.169 81.493.068 79.588.755
Inmovilizado inmaterial 10.666 9.358 9.357 1.413.870
Inmovilizado material 51.555.042 54.096.804 58.052.860 57.934.026
Otros activos fijos 29.797.312 24.862.007 23.430.851 20.240.859
Activo Circulante 117.107.072 103.944.465 110.789.420 97.945.475
Existencias 45.120.816 35.939.166 38.477.659 34.342.496
Deudores 63.375.168 62.045.073 67.564.121 60.438.861
Otros activos liquidos 8.611.088 5.960.226 4.747.640 3.164.118
Tesoreria 6.544.558 3.083.577 3.039.941 1.648.999
TOTAL ACTIVO 198.470.092|182.912.634|192.282.488|177.534.230
Fondos Propios 62.155.535 60.838.562 56.272.627 52.173.303
Capital suscrito 9.674.911 9.674.911 9.674.911 9.674.911
Otros fondos propios 52.480.624 51.163.651 46.597.716 42.498.392
Pasivo Fijo 35.838.853 36.491.394 42.351.412 41.095.425
Acreedores a L. P. 33.831.317 34.464.408 39.971.806 39.678.639
Otros pasivos fijos 2.007.536 2.026.986 2.379.606 1.416.786
Provisiones 500.000 251

Pasivo Circulante 100.475.704 85.582.678 93.658.449 84.265.502
Deudas financieras 50.581.844 42.359.114 53.108.493 43.351.166
Acreedores comerciales 35.512.293 28.834.350 33.900.385 37.658.068
Otros pasivos liquidos 14.381.567 14.389.214 6.649.571 3.256.268
TOTAL PASIVO 198.470.092|182.912.634|192.282.488|177.534.230

Elaboracion propia. Fuente: SABI

1 . . .
Informacion obtenida de www.renypicot.com
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Industrias Lacteas Asturianas S.A. Vs Industrias Lacteas SaYicente S.A

“J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.68' [ 3.018.584| 3.089.162 2.664.94
Asturianas 16.631.36 | 18.361.787[ 17.130.97] 13.679.97
Diferencia -13.001.67'| -15.343.203 -14.041.809-11.015.02

La situacion que presenta Industrias LaclAsturianasS.A. en relacion con ¢
equilibrio financiero & un fondo de maniobra positivExistenunos diferenciales mt
elevados entre los aportados por las dos empnesas ell, como ya se hexplicado

anteriormenteno denota una mejor posicion competi

©) Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) / Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Asturianas 1,17 1,21 1,18 1,16
Diferencia 1,34 1,00 0,79 0,38

La solvencia a corto plazo la empresa sea mantenido constante en el transci
del periodo analizado, mantiene un nivel muy praxianuno, lo que representa (
puede cumplirsus obligaciones a corto pla Dicho nivel es inferior al que mues
Industrias Lacteas San Vicente S.A. que progresivamentestrauein diferencie
superior llegando en el ejercicio 2010 a 1€ de diferencia por cada euro de pa:

circulante

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Asturianas 0,72 0,79 0,77 0,75
Diferencia 1,58 1,05 0,75 0,35
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El indicador de la capacidad inmediata que poseeniaresa para atender las
deudas a corto plazo a su vencimiento, es menoelgagortado por Industrias Lacteas

San Vicente S.A. en todos los afnos analizados.

©) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Asturianas 0,07 0,04 0,03 0,02
Diferencia 0,55 0,44 0,06 0,04

Sabiendo que cuanto més alto es el ratio, masdtiges el grupo del activo
circulante, observando los datos calculados patasinias Lacteas Asturianas S.A. se
aprecian valores muy proximos a cero, significa cuerespecto a este componente de
tesoreria y equivalentes, el peligro de pérdidaaler en caso de liquidacion es muy
alto, dada la inexistencia de efectivo en la engprat&lores muy alejados a los
representados por Industrias Lacteas San Vicemke @ie llega a alcanzar en el

ejercicio 2010 un porcentaje superior al 60%.

“J Ratio de Ratio de Endeudamiento = Fondos ajeno$bndos Propios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fados ajenos.

Ende udamiento 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Asturianas 2,19 2,01 2,42 2,40
Diferencia 1,82 1,60 1,90 1,56
Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Asturianas 0,46 0,50 0,41 0,42
Diferencia 2,24 1,94 1,50 0,77

El nivel de endeudamiento, asi como el de autondmémciera de la empresa
muestran unos valores constantes a lo largo debdweranalizado y siempre en

desventaja con el grado de autonomia que posestiizduLacteas San Vicente S.A.
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©) Garantia = Activo / Pasivo Exigible

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,1¢
Asturianas 1,46 1,50 1,41 1,4z
Diferencia 2,24 1,94 1,50 0,77

Industrias L&cteas Asturianas S.A. tiene un ragogadrantia positivo, que
mantenido sin cambios a lo largo de los cuatro afamprendidos en el perio
estudiado, la empred#éene activis suficientes para hacéente a los compromise
asumidos por la mismaunque men que Industrias Lacteas San Vice S.A. que

llega a tener un diferencial en el ejercicio 20&@P4€.

9.8. COMPARATIVA HIJOS DE SALVADOR RODRIGUEZ S.A.

Fue fundada en 1947 por D. SalvaRodriguez yse ha convertido, con ul
produccion de diez millones de Kg. de queso al aefiaine
de las fabricas de quesos mas importantes de Espda:

primera en produccion de queso zamor

Han pasado, de recoger la leche de los pastores

Zona con un ashno y unas vasijas de barro, a utderaiones
refrigerados, que mantienen todas las propiedaeda teche durante el trayecto &

planta de produccion.

La distribucion de sus productse realiza desde pequefias tiendas hast
principales cadenas de distribucion. Es de recdoogiestigio también en el merce
internacional, comercializandose en una gran caditide paises tales como Esta
Unidos, Francia, Alemania, Reino Unido, ta Rica, México, Rusia, Dubai
Sudafrica, entre otrds.

1 . .
Informacion obtenida de www.elpastor.com
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Tabla 9.7. Balances de Situacion Hijos de Salvad&odriguez S.A.

'‘Quesos

/EL RAﬁTmR J BALANCES DE SITUACION

\ b HiJos De 4

}rﬁk Sééﬁ‘fé’u%?‘d 2010 2009 2008 2007

: LS NPGC NPGC NPGC NPGC
Activo Fijo 10.530.614 10.028.713 10.156.565 10.224.781
Inmovilizado inmaterial 37.432 4.463 17.697 626.104
Inmovilizado material 10.488.970 9.979.788 10.130.961 9.590.770
Otros activos fijos 4212 44.462 7.907 7.907
Activo Circulante 21.921.663 21.042.242 19.219.946 21.991.839
Existencias 11.964.194 10.480.510 10.538.114 11.411.261
Deudores 8.906.785 10.118.898 8.569.251 10.159.573
Otros activos liquidos 1.050.684 442.833 112.581 421.005
Tesoreria 1.003.574 84.647 63.392 382.571
TOTALACTIVO 32.452.277 | 31.070.955 | 29.376.511 | 32.216.620
Fondos Propios 9.086.534 7.971.616 6.849.702 6.594.433
Capital suscrito 721.215 721.215 721.215 721.816
Otros fondos propios 8.365.319 7.250.401 6.128.487 5.872.617
Pasivo Fijo 9.016.165 7.843.531 7.950.829 8.491.770
Acreedores a L. P. 7.587.136 6.679.604 7.321.077 7.875.306
Otros pasivos fijos 1.429.028 1.163.927 629.753 616.464
Provisiones 214,592
Pasivo Circulante 14.349.578 15.255.807 14.575.980 17.130.416
Deudas financieras 9.150.287 9.099.080 9.195.875 11.714.878
Acreedores comerciales 2.811.321 3.601.033 3.317.871 4.792.440
Otros pasivos liquidos 2.387.970 2.555.694 2.062.234 623.098
TOTAL PASIVO 32.452.277 | 31.070.955 | 29.376.511 | 32.216.620

Elaboracion propia. Fuente: SABI

Hijos de Salvador Rodriguez S.A. Vs Industrias Léteas San Vicente S.A.

“ Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3.629.689| 3.018.584 3.089.16R  2.664.944
Salvador 7.572.085| 5.786.439 4.643.966 4.861.423
Diferencia -3.942.396( -2.767.851 -1.554.804 -2.196.479
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La situacion que presenHijos de Salvador Rodriguez S.An relacidon con s
equilibrio financiero es un fondo de maniobra pesjtque ha ido en aumento en
transcurso del periodo analizado pasand4.861.423€ en el ejercicio 2007, a ter
7.572.085€ en el ejercicio 2010. Muestra valores superiarésdustrias Lacteas S

Vicente S.A., aunque este dato no denota una \zecoappetitive

“) Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Exigteias) . Pasivo Circulante

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Salvador 1,53 1,38 1,32 1,2¢
Diferencia 0,97 0,84 0,65 0,2¢€

La solvencia a corto plazo da empresa ha ido incrementandas@que no eras
mismas proporcionegue lo hizo Industrias Lacteas San Vic S.A, se puede afirme

gue ambas empresasedn cumplir sus obligaciones a corto plazo.

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante— Existencias / Pasivo Circulante

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Salvador 0,69 0,69 0,60 0,62
Diferencia 1,60 1,15 0,93 0,49

La empresa ha mantenido ucapacidad inmediataara atender las deudas a ct
plazo a su vencimientoon valores muy similares durante los cuatro e inferiores a
los mostrados por Industrias Lacteas San Vit S.A. en el mismo periot. Se aprecia
una Situacion favorecedo ante su competidora sambas optararpor solicitar

financiacion ajena.

“) Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Agb Circulante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,0¢
Salvador 0,07 0,01 0,00 0,0z
Diferencia 0,54 0,47 0,09 0,0<
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La tesoreria y equivalentes de la empresa conatspkactivo circulante muestran
valores muy proximos a cero, lo que dificulta hdoente a pagos inmediatos, situacion
que dista de la presentada por Industrias Lactaasv&ente S.A. que llega a alcanzar
en el ultimo ejercicio analizado un porcentaje sigpel 50 % de tesoreria con respecto

a su activo circulante.

“ Ratio de Ratio de Endeudamiento = Fondos ajeno$bndos Propios.

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fados ajenos.

Ende udamiento 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Salvador 2,57 2,90 3,29 3,89
Diferencia 2,20 2,49 2,77 3,04

Autonomia Financiera

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Salvador 0,39 0,35 0,30 0,26
Diferencia 2,30 2,10 1,61 0,93

Hijos de Salvador Rodriguez S.A. ha ido reduciesdmivel de endeudamiento
partiendo en 2007 de 3,89 €, hasta llegar a 2,67 €l ejercicio 2010. A pesar de esta
disminucién no llega a aproximarse a los valorelmdastrias Lacteas San Vicente S.A.
que posee en el Ultimo afo un valor de 0,37 €,tdado una autonomia financiera muy

superior a la de su competidor.

“) Garantia = Activo / Pasivo Exigible.

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,19
Salvador 1,39 1,35 1,30 1,26
Diferencia 2,30 2,10 1,61 0,93

Hijos de Salvador Rodriguez S.A. muestra unos Imergos muy poco
pronunciados en el nivel de garantias que ofrecisaacreedores y prestamistas,
manteniéndose por debajo en todos los ejerciclos afrecidos por Industrias Lacteas
San Vicente S.A.
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9.9. COMPARATIVA TEODORO GARCIA S.A.

Desde sus inicios, hace aproximadamente 40 af grupo TGT ha trabajado ¢
realizar una cuidadosa seleccion de quesos eurgyeassatisfacer las mas varia
necesidades del mercado. Desde los quesos clasiassnas exquisitas especialidac
lo que le ha situado a la vanguardia del sectosayoesparol y europeo, entre los «
podemos encontrar el Manchego, Roncal, Tetillajdbé .

Tabla 9.8. Balances de Situacion Teodoro Garcia S

Oy BALANCES DE SITUACION
Grupo i 2010 2009 2008 2007
NPGC NPGC NPGC NPGC

Activo Fijo 15.579.462 12.680.929 13.064.591 9.231.707
Inmovilizado inmaterial 112.323 130.553 138.056 145.614
Inmovilizado material 2.183.895 2.511.050 2.738.512 5.082.352
Otros activos fijos 13.283.245 10.039.326 10.188.023 4.003.741
Activo Circulante 119.880.215 115.806.969 111.355.322 111.226.364
Existencias 4.571.788 4.726.692 3.271.543 7.008.450
Deudores 49.782.388 44.115.489 52.569.356 60.795.966
Otros activos liquidos 65.526.039 66.964.787 55.514.424 43.421.948
Tesoreria 16.390.263 18.442.191 16.884.170 12.979.794
TOTALACTIVO 135.459.677(128.487.898124.419.912|120.458.071
Fondos Propios 95.331.126 87.396.652 79.873.366 71.962.832
Capital suscrito 802.155 802.155 802.155 802.155
Otros fondos propios 94.528.971 86.594.497 79.071.211 71.160.677
Pasivo Fijo 187.690 191.146 203.327
Acreedores a L. P.
Otros pasivos fijos 187.690 191.146 203.327
Provisiones
Pasivo Circulante 39.940.860 40.900.100 44.343.220 48.495.239
Deudas financieras 10.410.592 11.980.036 13.726.196 14.745.474
Acreedores comerciales 9.172.837 9.788.376 9.142.754 15.445.104
Otros pasivos liquidos 20.357.431 19.131.688 21.474.270 18.304.661
TOTAL PASIVO 135.459.677|128.487.898(124.419.912|120.458.071

! Informacién obtenida de www.grupotgt.es

Elaboracion propia. Fuente: SARB
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Teodoro Garcia S.A. Vs Industrias Lacteas San Vante S.A.

©J Capital Circulante = Activo Circulante — Pasivo Circulante.

Capital Circulante

2010 2009 2008 2007
3.018.584  3.089.16p 2.664.944

San Vicente 3.629.689
Teodoro 79.939.355| 74.906.86p 67.012.102 62.731.12%
Diferencia -76.309.664 -71.888.285 -63.922.940 -60.066.[18[L

La situacién que presenta la empresa en relacidse@quilibrio financiero es un
fondo de maniobra positivo, que ha ido incremerdaad el trascurso del tiempo,
llegando a alcanzar un importe en el Ultimo ejévcite 79.939.355 €, muy superior a

los 3.629.689 € que muestra Industrias Lactead/®amte S.A.

“) Solvencia = (Tesoreria + Cuentas a Cobrar + Existcias) / Pasivo Circulante.

Solvencia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,50 2,22 1,97 1,54
Teodoro 3,00 2,83 2,51 2,29
Diferencia -0,50 -0,61 -0,54 -0,75

La solvencia a corto plazo de Teodoro Garcia Safidb incrementandose hasta
alcanzar la cifra de 3,00 € en el Ultimo ejercieimstrando una solvencia superior a

Industrias Lacteas San Vicente S.A. en 0,50 € pda @uro de pasivo circulante.

“J Ratio de Liquidez a C/P = Activo Circulante — Exiséncias / Pasivo Circulante.

Liquidez

2010 2009 2008 2007
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Teodoro 2,89 2,72 2,44 2,15
Diferencia -0,59 -0,87 -0,91 -1,04

El indicador de la capacidad inmediata que poseenlpresa para atender las
deudas a corto plazo, a su vencimiento, ha idouemeato y es superior a la liquidez

ofrecida por Industrias Lacteas San Vicente S.A.
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Se puede afirmar, que a pesar de la diferencid emieador, ambas empres
muestran unasituacién favorecedora, tanto para los acree como para los

prestamistas de l&snpress.

“J Ratio de Tesoreria = Tesoreria y equivalentes / Activo Cirdante.

Tesoreria

2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Teodoro 0,41 0,45 0,38 0,27
Diferencia 0,20 0,02 -0,29 -0,21

La empresa Teodoro Garcia S./pesar de partir de una posicion ventajosa el
dos primeros afios analizados, Istrias Lacteas San Vicente S.A. ha logrado igua
en el afio 2009 y superarla en el ejercicio 201 peligro de pérdida de valor «caso
de liquidacion es minin en ambas empresas, y sus periodesespera para

conversion de estos activos en liquidez utilizasigracticamente inkistente

) Ratio deRatio de Endeudamiento = Fondos ajenos / Fondos Propi

Ratio de Autonomia Financiera = Fondos propios / Fondos ajenc

Ende udamientc 2010 2009 2008 2007
San Vicente 0,37 0,41 0,52 0,84
Teodoro 0,42 0,47 0,56 0,67
Diferencia 0,05 0,06 0,04 -0,17

Autonomia Financiers

San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,1¢
Teodoro 2,38 2,13 1,79 1,4¢
Diferencia 0,32 0,32 0,12 -0,3C

En cuanto a la autonomia financiera, ambas empssentan valores mi
similares en todos los afios del periodo analizamdostrando una autosuficienc

econdmica y un bajo nivel de endeudami.
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“) Garantia = Activo / Pasivo Exigible.

Garantia

2010 2009 2008 2007
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,19
Teodoro 3,38 3,13 2,79 2,48
Diferencia 0,32 0,32 0,12 -0,30

El ratio de garantia, nos indica que ambas empodsasen un nivel de garantia a
sus acreedores y prestamistas para el cobro deréisos elevado, con valores muy
semejantes en todos los ejercicios observadogypndo mas de 3 € de activo por cada

euro de pasivo exigible.

10. ANALISIS ECONOMICO “Industrias Lacteas San Vicente S.A.”

Para proceder a la realizacion del andlisis ecormisge examinan las cuentas de
pérdidas y ganancias de Industrias Lacteas Samniéic8.A. asi como las de sus
competidores, obtenidas de la base de datos SABie(® de Andlisis de Balances
Ibéricos). Antes de proceder, se deben tener entawertas caracterizaciones de la

cuenta de resultados.

La cuenta de Pérdidas y Ganancias presenta, da f@samida, los resultados de
las operaciones de una empresa. Esos resultadestugen, por otra parte, la razon
principal de la existencia de una entidad lucrativaon determinantes importantes de

su valor y solvencia.

El beneficio neto no es una cantidad concretamilujo especifico a la espera de

un calibre perfecto que lo mida con exactitud. Hag serie de razones para ello:

1. La determinacién del beneficio neto dependedtienaciones con respecto al
resultado de hechos futuros, que entrafa la evéluale probabilidades basadas en
datos y estimaciones. Expresado de otra formajémpleterminar la utilidad futura de
muchas categorias de activos y costes no venagos,omo la estimacion de futuros

pasivos y obligaciones.
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2. Las normas de contabilidad que rigen la detexoddm y medicion de
resultado en un momento di, son producto de la experiencia acumulada d
profesion contable, des organismos reguladore delos empresarios y otros. Reflej
un equilibrio momentaneo que se basa, en partel @nocimiento y la experiencia
en parte, en etcompromiso de tereses y puntos de vista muy diferentes sobr
métodos de medicion. Si bien la profesion conthbleestringido la gama de principi
de medicion aceptables, sigue habiendo alternatyvas es probable que desapare:

por completo en un futuro primo.

3. Més alla del problema de las legitimas difer@ncie estimacion y opinion,
como de la diversidad de principios alternativospaéables, esta el problema derivi

de las distintas formas de aplicacion de esas@mpesiy principios

Ademasde las razones anteriores, inherentes al procescodibilidad, ha
todavia otra razon que impide que exista una medoluta de los «benefici
reales»: los estados financieros son presentacipeiesrales destinadas ubrir las
necesidades de muchasuarios. En consecuencia, es imposible que nioa aifra de
«beneficio neto» sea relevante para todos los iesydo que significa que el analis
debe usar esa cifra, y la informacion adicionatlada en los estados financieros )
otros documetos, como punto de partida y ajustarla para llegauna cifra de

«beneficio neto» que satisfaga sus intereses yiageconcretos

El segundo nivel esta constituido por la aplicacénas herramientas adecua
de analisis a los componentes de lenta de resultados, y la interpretacion de losx
obtenidos con esas medidas analiticas. Con laagfit de estas herramientas
pretende alcanzar objetivos de analisis de lodtegs de las operaciones comc
proyeccion del beneficio, la evalion de su estabilidad y calidad, y la estimacidta
capacidad de generacion de benefi(FERNANDEZy RODRIGUEZ, 2011.

La tabla 10.1Cuentas de pérdidas y ganancias IndusLacteas San Vicen
S.A., muestra los resultados contables que se teratr&cuenta parel célculo de lo:

ratios economicomas significativo:
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INDUSTRIAS LACTEAS SAN VICENTE S.A.

Tabla 10.1. Cuentas de pérdidas y Ganancias Industis Lacteas San Vicente S.A.

INDUSTRIAS LACTEAS SAN VICENTE S.A. m} feteas PERDIDAS Y GANANCIAS
{ﬁ& ) San Vicente

2.010 2.009 2.008 2.007
OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 13.999.239 13.985.449 15.859.132 19.126.128|
a) Ventas
b) Prestaciones de servicios
2. Variacion de existencias de PT y en curso de fabricacion -435.262| -497.350 -724.075
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -9.788.018| -9.983.704 -11.869.163 -15.421.691

a) Consumo de mercaderias

b) Consumo de MP y otras materias consumibles

c) Trabajos realizados por otras empresas

d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos
5. Otros ingresos de explotacion 2.228 11.333 1.994 61.849
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente

b) Subvenciones de explotacion incorporadas al rtdo del ejercicio
6. Gastos de personal -1.044.593 -979.756 -938.348 -977.843
a) Sueldos, salarios y asimilados
b) Cargas sociales

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion -1.856.801 -1.900.903 -1.864.671 -2.013.841
a) Servicios exteriores

b) Tributos

c) Pdas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales
d) Otros gastos de gestion corriente

8. Amortizacién del inmovilizado -267.319 -288.957 -282.113 -282.236
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 38.522 46.858 46.861

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 776 2.000 4.681

a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio

13. Otros resultados 6.412 63.808 161.910

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 655.184 458.777 391.526 497.047
14. Ingresos financieros 64.203 84.995 87.830| 140.324
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 77.513
a) En empresas del grupo y asociadas 64.203 84.995 87.830 62.812

b) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros

a) De empresas del grupo y asociadas

b) De terceros

c) Imputacion de subvenciones, donaciones y legados de cardcter financiero
15. Gastos financieros -10.713 -20.616 -92.657 -102.099,
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas
b) Por deudas con terceros

c) Por actualizacion de provisiones

16. Variacién de valor razonable en instrumentos financieros -35.603 12.548 -36.892
a) Cartera de negociacion y otros

b) Imputacion al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta
17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros -3.240 -31.000
a) Deterioros y pérdidas

b) Resultados por enajenaciones y otras

AZ) RESULTADO FINANCIERO 17.888| 73.686 -72.720 38.226
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 673.071 532.464 318.806) 535.273
19. Impuestos sobre beneficios -204.187| -157.563 -95.642 -174.277|

A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS

OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos
A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 468.885) 374.901 223.164| 360.995

Elaboracion propia. Fuente: SABI
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El andlisis de la rentabilidad evalla la capacidadla empresa para gene
beneficios, dicho analisis es de gran importanuigsto que si la empresa no alce
unos niveles adecuados de rentabilidad, segurarpeggentara en uuturo problemas

de liquidez y solvencia.

) Rentabilidad Econémice ;

La rentabilidad econdmica se define como la retaeidtre el resultado antes
intereses e impuestosABN) y el total deactivo. Supone comparar la rentabilidal la
empresa antes de descontar la retribucion de ¢oss@s utilizados y el impuesto sol
el beneficio, con las inversiones reales utilizaglasu obtencién, por lo tanto, es |
medida de la rentabilidad de las inversiones tetaeé margen de la fola de
financiacion elegidaCuanto mas alto es el ratio mejor, el valor éptsagodria fijar el
10%.

2010 2009 2008 2007
7,92% 6,39% 5,07% 5,80%

|Rentabi|idad Econdémica

Se aprecia que la rentabilidad de Industrias L&cBsm Vicente S.Aes positiva
en los cuatros ejercicios analizados, adese ha incrementadpasando de 5,80%

el afio 2007 a tener 7,92% en el ejercicio ..

“J Rentabilidad de losRecursos Propios;

Mide el rendimiento de la inversibn comprometida lanempresa por Ic
propietarios. fene dos definicionealternativas, segun sdilice para su célculo «
resultadoantes o después de impuestos, en este estudidizara el beneficio neto.
Este ratiodepende de la forma en que se fina la empresa. La situacion ideal
obtener el maximo de rentabilidad financiera, peégbjetivo de toda empresa es
maximizacion dda riqueza de los propietarios, su valor éptimorfméstablecerse ¢
10 %.(GARRIDO y INIGUEZ,2010)

2010

2009

2008

2007

Rentabilidad Recursos Propios

7,08%

6,07%

3,59%

6,06%
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La evolucion de la rentabilidad de los recursospio® de la empresa, se vio
afectada en el ejercicio 2008 correspondiente aiciejo en que la organizacion
reclasificO sus activos financieros para adaptardas nuevas normas contables del
presente Plan Contable 2007. El resto de los afipsiede apreciar que la rentabilidad
obtenida por los propietarios de la organizacionnsmtiene constante en valores
préximos al 6%, llegando a alcanzar en el Ultinevaigio analizado una rentabilidad de
7,08%.

“) Apalancamiento Operativo; A0= =%y
v

Es deducible que ante los cambios en el volumeredtas (V) habra un cambio
mas que proporcional en la utilidad o pérdida eeragones (BAIT, beneficio antes de
gastos financieros e impuestos). El Grado de Apalarento Operativo es la medida
cuantitativa de esa sensibilidad de las utilidadpsrativas de la empresa ante una

variacion en las ventas.

2010 2009 2008
| Apalancamiento Operativo | 297,27 -1,36 1,45

Se dice que una empresa tiene un alto grado darejaahiento operativo cuando
un alto porcentaje de los costes totales son #§ado que corresponde a la empresa, un
alto grado de apalancamiento operativo significa qun cambio en las ventas
relativamente pequefio, dard como resultado unaggnaubio en ingreso de operacion, en
este sentido, Industrias Lacteas San Vicente SaAasado de tener un indice negativo

en el ejercicio 2009 a tener 297,27 en el ejer@6iv0.

“J Margen Economico de las Ventas; Margen Ventas = %
Representa el porcentaje de las ventas que supanargen del negocio en si

mismo, antes de descontar intereses, gastos adtranos e impuestos. Mide el

beneficio obtenido en la actividad por cada unidaxhetaria facturada. Cuanto mas alto

es mejor, se podria definir el nivel 6ptimo en 5%.

2010

2009

2008

2007

Margen Ventas

5,14%

3,98%

3,02%

3,33%
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Enmargen econdmico de las ventas de la empresadaasitivo en el trascurs
del periodo analizado, inclusin el Ultimo ejercicio estudiado Heegado al que s

podria estimar nivel 6ptimo, superando el

) Rotacion del Activc;

La rotacion de activos es uno de los indicadoreanfiieros queindican a la
empresa como esta siendi® eficient con la administracion y gestién de sus activos
importante conocer el nivde rotacidén de los activos, puesto que de su s@uedel
identificar deficiencias e implementar mejoras agmhtes a maximizar la utilizaci
de los recursos de la empri Cuanto mas alto es el valor mejor, estimandoseres

Optimos los superioresuno

2010 2009 2008 2007
|Rotaci6n del Activo 1,54 1,61 1,68 1,74

Del céalculo del ratio se puede afirmar que Indastiliacteas San Vicente S

posee valores 6ptimos en los cuatros afos anas;

10.1.COMPARATIVA MANTEQUERIAS ARIAS S.A.
Para el calculo de los ratios se han utilizadodet®s reflejados en labla 10.2.
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Mantequerias Aria”, adjuntaen ¢ anexo Il del

presente trabajo

) Rentabilidad Econémice;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Arias 2,13% 1,95% 0,64% 1,91%
DIFERENCIA 5,79% 4,44% 4,43% 3,89%

La rentabilidad econémica de Mantequerias Arias 8&.pesar de ser positiva e
con valores muy proximos a uno, es depermanece lejos de un nivightimo, ademas
estatambién por debajo de la rentabilidad economickejeefa por Industrias acteas
San Vicente S.A.llegando a un diferencial en el dltimo ejerciaimalizado de mas d
5%.
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B2 Neto

Recursos propios medios

“) Rentabilidad de los Recursos Propios; RRP=

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Arias -1,85% 2,04% -4,96% 2,46%
DIFERENCIA 8,93% 4,03% 8,55% 3,60%

La rentabilidad de los recursos propios de la aeg&ion es, en dos de los cuatro
aflos analizados, negativo lo que representa unlepnah ya que aumenta la

probabilidad de insolvencia y por tanto de quieleda empresa.

RAIT

“J Margen Econ6mico de las Ventas; Margen Ventas= ————
Ventas Netas

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Arias 2,04% 1,82% 0,66% 1,99%
DIFERENCIA 3,10% 2,16% 2,36% 1,34%

No es apreciable incremento del margen economicoladeventas de la
organizacion, manteniéndose con un valor cercan®¥al que dista de los valores
aportados por Industrias Lacteas San Vicente Sasiynismo del valor de referencia

Optimo que podria fijarse en 5%.

Ventas Netas

“) Rotacion del Activo; Rotacion del Activo=—
Activo Total

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Arias 1,05 1,07 0,97 0,96
DIFERENCIA 0,49 0,54 0,71 0,78

La rotacion de los activos de Mantequerias Arias. Son valores positivos,
proximos a uno, aunque en todos los ejercicioszatas ha resultado ser inferior a la

rotacion de los activos de Industrias Lacteas Saerie S.A.
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10.2.COMPARATIVA QUESOS CANAL S.A.
Para el calculo de los ratios se han utilizadodetes reflejados en la tabla 1C
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Quesos Canal S.Auitaden el anexo Il del presel

trabajo.

) Rentabilidad Econémice;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Canal -0,93% 3,19% 1,76% 8,87%
DIFERENCIA 8,85% 3,20% 3,31% -3,07%

La capacidad de la empresa para generar bendhaia disminuyendo desde
afio 2007 hasta el ejercicio 2010, llegando a obtana rentabilidad negativa, g
debera ser analizada por la direccion si su deséa eontinuidad de la empresa el

mercado.

Con respecto a Industrias Lacteas San Vicente, a pesar de comenzar con
diferencial negativo en el ejercicio 2007, la mishw llegado a diferenciarse de

rentabilidad de su competidora con un difererpositivosuperior al 8.

“) Rentabilidad de los recursos propig;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Canal -6,77% 5,07% -1,30% 12,54%
DIFERENCIA 13,85% 1,00% 4,89% -6,49%

Al igual que ocurria con la rentabilidad economiQaiesos Canal S.A. ha vis
como en el transcurso de cuatro afios ha pasadbtei@eo un ratio positivo de 12,54
a reflejar uo negativo de- 6,77%. Con ello el rendimiento de la invers
comprometida en la empresa por los propietarios die la invertida en Industri
Lacteas San Vicente S.A. de 13,8¢
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RAIT

©) Margen Econémico de las Ventas; Margen Ventas = —————
Ventas Netas

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Canal -1,41% 5,15% 2,57% 12,80%
DIFERENCIA 6,55% -1,17% 0,46% -9,47%

Quesos Canal S.A. a diferencia de Industrias Lactean Vicente S.A. no
mantiene una linealidad creciente en el margen@uomo de sus ventas, terminando,

incluso, en un margen negativo en el ejercicio 2010

Ventas Netas

“) Rotacion del Activo; Rotacion del Activo=—
Activo Total

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Canal 0,66 0,62 0,68 0,69
DIFERENCIA 0,88 0,99 0,99 1,05

La organizacion mantiene a lo largo del periodo nacion del activo constante
con valores préximos a 0,70 inferior en los cuagjescicios analizados a los valores

aportados por Industrias Lacteas San Vicente S.A.

10.3.COMPARATIVA QUESERIAS ENTREPINARES S.A.

Para el calculo de los ratios se han utilizadodet®s reflejados en la tabla 10.4.
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Queserias EntrepiSafe” adjunta en el anexo Il del
presente trabajo.

BAIT

) Rentabilidad Econémica; RE = ———
Total Activo

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Entrepinares 11,82% 15,29% 14,22% 11,08%
DIFERENCIA -3,90% -8,90% -9,15% -5,28%

La rentabilidad econdmica que ofrece la organizae® superior a la ofrecida por

Industrias Lacteas San Vicente S.A. en todos lescigjos analizados en el presente
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trabajo, siendo el periodo con mayor diferenciahf@ 2008 con un valor de 9,15
dicha diferacia se ha reducido reflejando un valor en el &i®2le 3,9%

“) Rentabilidad de los recursos propic;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Entrepinares 19,99% 20,50% 16,38% 13,24%
DIFERENCIA -12,91% -14,44% -12,79% -7,18%

Al igual que ocurre con la rentabilidad econdmiQaeserias Entrepinares S
muestra también valores superiores a IndustriagehacSan Vicente S.A. en
rentabilidad de los recursos propios, mantenieraistante un diferencial préximo

12% duranteds cuatro afios analizad

“J Margen Economico de las Ventg;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Entrepinares 9,89% 9,65% 7,95% 6,60%
DIFERENCIA -4,75% -5,68% -4,92% -3,26%

El margen econdmico que le reportan las ventasoaginizacion es superior

todos los ejercicios con diferenciales constantésimos a 5%

) Rotacion delActivo;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Entrepinares 1,20 1,58 1,79 1,68
DIFERENCIA 0,35 0,02 -0,11 0,06

La rotacion de los activos de la empresa, a pesased un calculo positivo
superior a uno, es sensiblemente inferior a leci@agque posee Industrias Lacteas
Vicente S.A.

nd
2 i
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10.4. COMPARATIVA GRUPO LACTALIS IBERIA S.A.
Para el calculo de los ratios se han utilizadodetes reflejados en la tabla 10.5.
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Grupo Lactalis Safljunta en el anexo Il del

presente trabajo

“) Rentabilidad Econémica; RE= LIT_
Total Activo
2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Lactalis 1,52% 26,53% 3,82% 1,41%
DIFERENCIA 6,40% -20,14% 1,25% 4,39%

La capacidad de la empresa para generar beneésiaserior a la ofrecida por
Industrias Lacteas San Vicente S.A. en tres dejkrsicios econdmicos analizados. Se
puede apreciar un despunte de la rentabilidad dedGactalis S.A. donde consiguio
un valor de 26,53% de rentabilidad, que posteriatmse vio reducido hasta un valor

inferior a 7,92% aportados por Industrias Lacteas \Acente S.A.

B2 Neto

Recursos propios medios

“J) Rentabilidad de los recursos propios; RRP=

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Lactalis 4,42% 70,49% 5,39% 0,30%
DIFERENCIA 2,66% -64,42% -1,79% 5,75%

Al igual que ocurria al analizar la rentabilidadoe@mica, la empresa en el
ejercicio 2009, obtiene un valor muy superior declatabilidad de sus recursos propios
al ofrecido el resto de los ejercicios analizadlegando a obtener un valor superior a
70.

RAIT

©) Margen Econémico de las Ventas; Margen Ventas=——
Ventas Netas

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Lactalis 7,15% 17,01% 2,46% 0,81%
DIFERENCIA -2,01% -13,03% 0,56% 2,52%
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El margen econdmico de las ventas en la organizagda visto incrementado
el transcurso del periodo, obteniendo su mayomaicel ejercicio 2009 con un marg

del 17,01%, muguperior al valor ofrecido por Industrias Lacteas Sicente S./

) Rotacion del Activc;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Lactalis 0,21 1,56 1,55 1,73
DIFERENCIA 1,33 0,05 0,13 0,01

La rotacion del etivo es muy similar al reflejado por Industriasteas Sal
Vicente S.A., hasta llegar al ultinejercicio donde la rotacion de Grupo Lactalis ¢

desciende hasta un valor proximo a ¢

10.5.COMPARATIVA INDUSTRIAS LACTEAS ASTURIANAS S.A.
Para el célculo de los ratios se han utilizadalbiss reflejados en la tabla 1C
“Cuentas Pérdidas y Ganan Industrias Lacteas Asturianas S.A.” adjunta emeka

Il del presente trabajo.

) Rentabilidad Econémice;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Asturianas 4,60% 5,21% 5,32% 5,46%
DIFERENCIA 3,32% 1,18% -0,24% 0,34%

La rentabilidad econémica, como puede apreciarska eabla adjunta, muest
valores semejantes para ambas empiranalizadas, hasta el ejercicio 2010 afio dc

el diferencial entre ambas pasa a ser de%.

“J Rentabilidad de los recursos propic;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Asturianas 5,48% 5,85% 6,36% 6,18%
DIFERENCIA 1,60% 0,22% -2,76% -0,13%
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La rentabilidad de los recursos propios al iniciel geriodo analizado era
sensiblemente mayor en Industrias Lacteas Astgi&nA., pero en los ejercicios 2009

y 2010 a pasado ha ser inferior a la ofrecida pdustrias Lacteas San Vicente S.A.

RAIT

“J Margen Econ6mico de las Ventas; Margen Ventas= ————
Ventas Netas

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Asturianas 2,92% 3,62% 3,68% 3,20%
DIFERENCIA 2,22% 0,36% -0,66% 0,13%

La rentabilidad econémica que ofrece Industriastdas San Vicente S.A. es
sensiblemente mayor a la ofrecida por Industriastdas Asturianas S.A., ademas se
puede deducir observando su calculo que la misnidohen descenso desde el ejercicio

2008 hasta el ultimo ejercicio analizado.

.. . ./ . Ventas Netas
€0 Rotacién del Activo; Rotacidn del Activo= ————
Activo Total

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Asturianas 1,57 1,44 1,44 1,71
DIFERENCIA -0,03

Las rotaciones de los activos en ambas empresasvaones positivos y

semejantes en todos y cada uno de los ejercicalzatos.

10.6.COMPARATIVA HIJOS DE SALVADOR RODRIGUEZ S.A.

Para el célculo de los ratios se han utilizadalkiss reflejados en la tabla 10.7.
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Hijos de Salvadorifogl S.A.” adjunta en el anexo

Il del presente trabajo.
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) Rentabilidad Econémice;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Salvador 7,96% 8,73% 5,66% 5,48%
DIFERENCIA -0,04% -2,34% -0,58% 0,32%

La capacidad de la empresa para ge beneficios ha sufrido un incremet
progresivo similar al representado por Industridsteas San Vicente S.A. pasandc
un valor de 5,48% en el primer ejercicio hasta mdte7,96% al final el perioc
analizado, valor proximo al 10% que se podria @erar punto 6ptimo de rentabilid:

econdmica.

“) Rentabilidad de los recursos propig;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Salvador 14,45% 16,95% 4,50% 5,45%
DIFERENCIA -7,37% -10,89% -0,90% 0,60%

La rentabiidad de los recursos propios superior a la representada por Indust

Lacteas S.A. alcanzando en los dos ultimos afiablardos valores aportados por €

“J Margen Econdmico de las Ventg;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Salvador 5,50% 5,49% 3,64% 3,94%
DIFERENCIA -0,36% -1,51% -0,61% -0,61%

El margen econdmico de la empresa se ha incrementaden el transcurso d
periodo, partiendo de un valor de 3,94%, similaa@rtado por Industrias Lacteas

Vicente S.A., y finalizando un margen de 5,5
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Ventas Netas

“) Rotacion del Activo; Rotacion del Activo=—
Activo Total

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Salvador 1,45 1,59 1,56 1,39
DIFERENCIA

La rotacion de los activos en ambas empresas ésrsan todos y cada uno de

los aflos comprendidos en el periodo a analizal presente trabajo.

10.7.COMPARATIVA TEODORO GARCIA S.A.
Para el calculo de los ratios se han utilizadodet®s reflejados en la tabla 10.8.
“Cuentas Pérdidas y Ganancias Teodoro Garcia Saédjinta en el anexo Il del

presente trabajo.

“J Rentabilidad Econémica; RE= LIT_
Total Activo
2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Teodoro 8,46% 8,49% 9,61% 10,07%
DIFERENCIA -0,54% -2,10% -4,54% -4,27%

La rentabilidad econémica de la empresa Teodor@i&a&.A. muestra valores
muy proximos al 10%, que representa el umbral aeabdidad Optimo para una
empresa. No obstante, puede apreciarse, asi migemtan ido en disminuciéon a lo
largo del periodo, pasando de 10,07% que poseid08i a pasar a tener en el
ejercicio 2010 un valor de 8,92%. A diferencia déustrias Lacteas San Vicente S.A.

gue ha conseguido ir incrementado este ratio psognaente.

B2 Neto

Recursos propios medios

“J) Rentabilidad de los recursos propios; RRP=

2010 2009 2008 2007
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Teodoro 8,32% 8,61% 9,90% 10,74%
DIFERENCIA -1,24% -2,54% -6,31% -4,69%
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La rentabilidad de los recursos propios de la esgpmeuestra valores positivos
cercanos al umbral 6ptimo, pero también se puediap, al igual que ocurria con
rentabilidad econdmica, que la misma se hareduciendo, pasando de un ve

inicial en el afio 2007 de 10,74% a poseer en ghdlejercicio declarado hasta
fecha un valor de 8,32%.

“J Margen Economico de las Ventg;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Teodoro 5,93% 5,80% 5,28% 5,26%
DIFERENCIA -0,79% -1,82% -2,26% -1,93%

La empresa Teodoro Garcia S.A. ha mantenic margen econdémico de |
ventas durante los cuatro afios analizados, convaloges comprendido entre 5%
6%. No se denotan grandes diferenciales con respecindustrias Lacteas S
Vicente S.A. que a pesar de haber conseguido urlacgn creciente el margen no

ha superado el valor alcanzado por Teodoro Gardla d&irante ningun ejercici
analizado.

) Rotacion del Activc;

2010 2009 2008 2007
San Vicente 1,54 1,61 1,68 1,74
Teodoro 1,43 1,46 1,82 2,02
DIFERENCIA -0,14 -0,28

Ambas empresas muestran valores positivos y supsria uno, valor gt
consideramos el umbral 6ptimo para la rotaciérodeattivo
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11. ANALISIS GRAFICO EVOLUCIO N COMPARATIVA

En el siguiente apartado se mostraran graficamiastevalores de los ras

obtenidos, en losapitulo: anterioresdado que la representacién de datos de fi

gréafica ofrece mensajes mas claros y ayuda a énoidin de conclusiones mfaciles.

Con el fin de facilitar el entendimiento al lecs® ha optado por la utilizacion ¢

gréfico de barrapretendiendo restar la representacion de los datleda organizacion

“Industrias Lacteas San Vicente £ con respecto a sus competidores dire«
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Como se puede ver en los gréaficos, realizadosta ga los datos aportac en la

tabla 11.1 “Evolucion Ratios Solvenciaa solvencia de Industrias Lacteas San Vic

S.A. en comparacién con los competidorenalizados, regesenta ua evolucion

positiva partiendo de la posicion cue en el ejercicio 2007hasta llegar al pisto

ndamero dos en ejue se ha mantenido durante los dos Ultiejercicios analizad;,

solamente superada por la empresa Teodoro Garteicon un diferencial de 0,t
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Tabla 11.1. “Evoluciéon Ratio Solvencia

2010 2009 2008 2007

Arias 0,02 0,02 0,01 0,02
Asturianas 0,03 0,04 0,04 0,03
Canal -0,01 0,05 0,03 0,13
Entrepinares| 0,10 0,10 0,08 0,07
Lactalis 0,07 0,17 0,02 0,01
Salvador 0,05 0,05 0,04 0,04
San Vicente 0,05 0,04 0,03 0,03
Teodoro 0,06 0,06 0,05 0,05

Elaboracion propia

Evolucién Ratio de Liquidez
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Como se puede ver en los gréaficos, realizadosta ga los datos aportados er

tabla 11.2. “Evalcion Ratios Liquidez la liquidez de la empredadustrias Lactea

San Vicente S.A.se ha ido incrementando progresivamente du el periodo

analizado, partiendo de 1,€ en el &o 2007 hasta llegar a una liquidez de Z£,

posicionandose en el segundo lu superada por Teodoro Garcia S.A.
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Tabla 11.2. “Evolucion Ratios Liquidez’

2010 2009 2008 2007

Arias 1,68 1,65 1,45 1,63
Asturianas 0,72 0,79 0,77 0,75
Canal 0,38 0,53 0,57 0,66
Entrepinares 1,52 1,39 1,10 0,89
Lactalis 1,27 0,54 0,61 0,69
Salvador 0,69 0,69 0,60 0,62
San Vicente 2,29 1,84 1,52 1,11
Teodoro 2,89 2,72 2,44 2,15

Elaboracion propia

) Evolucion Ratio deTesoreriz
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Como se puede ver en los gréficos, realizadostat ga los datos aportados er
tabla 11.3.

disponible en la empresa se ha ido incrementandgrgsivamentehasta alcanzar |

“Evolucion Ratios Tesoreria’a evolucion en el grado de tesore

primera posicioren el ejercicio 201, poseyendo un ratio superior al 50% con resg
al total del activo circulant
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Tabla 11.3. “Evolucién Ratios Tesoreria

2010 2009 2008 2007

Arias 0,24 0,63 0,26 0,24
Asturianas 0,07 0,04 0,03 0,02
Canal 0,00 0,00 0,04 0,00
Entrepinares 0,07 0,02 0,07 0,00
Lactalis 0,00 0,00 0,02 0,01
Salvador 0,07 0,01 0,00 0,02
San Vicente 0,61 0,48 0,09 0,06
Teodoro 0,41 0,45 0,38 0,27

Elaboracion propia

) Evolucion Ratio de Ehdeudamientc

6,00 5.00
4,50
5,00 , 4,00
- Garantia 2007 - Garantia 2008
3,00
3,00 2,50
2,00
24,00 150
- I||| = I|||
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« Q‘* 7 s“‘:x @552 &
450 4,50
400 4,00 ,
350 Garantia 2009 50 Garantia 2010
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é\u“ ©° & % i\ é\" ° a&' (?&} &c‘? ,pf &é&
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Como se pued®bserva en los gréficos, realizados a partir de los d
aportados en la tabla 114Evolucion RatiosGarantia”; €nivel de garantia que ofre
la empresa sus acreedores y prestamistas, se ha visto iantado desde el afio 20
hasteel final del periodo donde ha alcanzado un rati®,88€, por cada euro de pasi
exigible. Es un ratio muy favorable con respecsus competidores, sobre todo si
organizaciones estan valorando la posibilidad danftiacion ajetan. La posicion
Industrias Lacteas San Vicente S.A.4 avalada por un segundieagai mantenido

durante los tres ultimos afos analizc.
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)

Tabla 11.4. “Evolucién Ratios Garantia’

00

4,00

3,00

2,00

1,00

LUty

2010 2009 2008 2007
Arias 3,86 4,02 4,73 5,61
Asturianas 1,46 1,50 1,41 1,42
Canal 1,48 1,50 1,52 1,56
Entrepinares 1,72 2,02 2,29 2,02
Lactalis 1,04 1,53 1,41 1,43
Salvador 1,39 1,35 1,30 1,26
San Vicente 3,69 3,44 2,92 2,19
Teodoro 3,38 3,13 2,79 2,48
Elaboracion propia
Evolucién Ratio Autonomia Financiere
4,00
Autonomia . Autonomia

Financiera 2007

& a@‘

(3* 1> v:#@ 'a
7

é’& &
& .
4\ &

Q:'\

3,50
3,00
2,50
2,0
1,50
1,00
0,50

0,00

Autonomia

I I Financiera 2009
I O
é

aportados en la tabla B1.“Evolucion Ratios Autonomia”; al empresa ostenta u
posicién ventajosa en sautonomia financiera, posicionandose en un segluyio,
desde el ejercicio 200fue ha seguido manteniendo hasta posicionarse ealammuy

Como sepuede observar en

Financiera 2008

Autonomia

I I I Financiera 2010
l H B m _
s

los graficos, realizados arpaetilos dato

proximo al ofrecido poMantequerias Arias S.
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Tabla 11.5 “Evolucién Ratios Autonomia’

2010 2009 2008 2007

Arias 2,86 3,02 3,73 4,61
Asturianas 0,46 0,50 0,41 0,42
Canal 0,48 0,50 0,52 0,56
Entrepinares 0,72 1,02 1,29 1,02
Lactalis 0,04 0,53 0,41 0,43
Salvador 0,39 0,35 0,30 0,26
San Vicente 2,69 2,44 1,92 1,19
Teodoro 2,38 2,13 1,79 1,48

Elaboracion propia

@) Evolucion Rentabilidad Econdmics

12,00% 16,00% -
1000% Rentabilidad o Rentabilidad
m L - N F -
- Econdmica 2007 ljt;f: Econdmica 2008
I |
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3000% 14,00%
25,00% Rentabilidad s Rentabilidad
R 10,00% S
e Econdmica 2009 8,00% Econdmica 2010
15,008
6,00%
5,00% 2,00%
000 I I . | . o f . . !
s & & o & s &\ s -2,00% .253‘ gé" ‘b
X3 & & . & # e‘
& @&qﬁé S «f «,9“#‘ v"“‘f <@ & . és,gé £ 40

Como se puedapreciar en los graficos, realizados a partiodedatos aportadc
en la tabla 11.6. “Evolucion Ratios Rentabilidad pesar de haber obtenido
rentabilidad positiva durante los cuatro afios aadbs, la empresa no destaca entre
competidores poser de las mas rentables, aunque se puede apyedii@amente qu
en el ejercicio 2010 sus niveles de rentabilidashen valores muy proximos a |

ofrecidos por Salvador Rodriguez e Hijos S.A. ydao Garcia S./
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Tabla 11.6. “Evolucién RatiosRentabilidad”

2010 2009 2008 2007

Arias 2,13% 1,95% 0,64% 1,91%
Asturianas 4,60% 5,21% 5,32% 5,46%
Canal -0,93% 3,19% 1,76% 8,87%
Entrepinares| 11,82% 15,29% 14,22% 11,08%
Lactalis 1,52% 26,53% 3,82% 1,41%
Salvador 7,96% 8,73% 5,66% 5,48%
San Vicente | 7,92% 6,39% 5,07% 5,80%
Teodoro 8,46% 8,49% 9,61% 10,07%

Elaboracion propia

©)  Evolucion Rentabilidad Recursos Propio

Rentabilidad Recursos Propios 2007

14,008

12,00%
10,00%
8,00%
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U,0U%

Rentabilidad Recursos Propios 2009
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o B
D,00% O

Como se puede apreciar en
aportados en la tabla 7. “Evolucion Ratios RentabilidadRecursos Propi’; la
rentabilidad de los recursos propios de Industtiasteas San Vicente S./esta

caracterizada por ser positiva y constante, quesarpde no ofrecer los valores r

Rentabilidad Recursos Propios 2008
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los graficos, realizadpartir de los datc

altos entre sus competidores, ofrece una estathifidais propierios.
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Tabla 11.7. “Evolucién Ratios Rentabilidad Recurso®ropios”

2010 2009 2008 2007
Entrepinares| 19,99% 20,50% 16,38% 13,24%
Canal -6,77% 5,07% -1,30% 12,54%

Teodoro 8,32% 8,61% 9,90% 10,74%
Asturianas 5,48% 5,85% 6,36% 6,18%
San Vicente 7,08% 6,07% 3,59% 6,06%
Salvador 14,45% 16,95% 4,50% 5,45%
Arias -1,85% 2,04% -4,96% 2,46%
Lactalis 4,42% 70,49% 5,39% 0,30%

Elaboracion propia

©)  Evolucion Margen Econémico de Vente
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Como se puede apreciar en los gréficos, realizaduetir de los datos aportac
en la tabla 11.8"Evolucion Ratios Margen Economico de las Ventael margen
econdémico de ventas que reporta la empresa “Indsdtécteas San Vicente S.A’
pesar de ser positivo durante todos los afios eéelbdo analizado, y vers
incrementado progresivamente pawo del 3,33% hasta llegar al 5,14%, ocup:
posicibn nimero cinco en comparacioén con sus cadgres en todos los ejerici

analizados.
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Tabla 11.8. “Evolucion Ratios Margen Econdémico deak Ventas”

2010 2009 2008 2007

Arias 2,04% 1,82% 0,66% 1,99%
Asturianas 2,92% 3,62% 3,68% 3,20%
Canal -1,41% 5,15% 2,57% 12,80%

Entrepinares| 9,89% 9,65% 7,95% 6,60%
Lactalis 7,15% 17,01% 2,46% 0,81%
Salvador 5,50% 5,49% 3,64% 3,94%
San Vicente | 5,14% 3,98% 3,02% 3,33%
Teodoro 5,93% 5,80% 5,28% 5,26%

Elaboracion propia

12. SITUACION ECOMICA-FINANCIERA DEL SECTOR
LACTEO ESPANOL.

Para conocer la situaciéon econdémico financieraadempresas que constituyen el
sector lacteo, se presentan a continuacion una derratios obtenidos de la base de
datos de INFORMA, S.A., a través del Sistema delisisdde Balances Ibéricos
(SABI). Para su calculo se han tenido presentessdatonomico-financieros del sector

lacteo en Esparfia en millones de € con una muesB8@empresas (2007-2009).

Tabla 12.1. “Situacién econ6mica-financiera compatéva del sector lacteo espafiol”

2007 2008 [ 2009
Resultados ordinarios antes impueg %(oactor_Lécteo - 63.104 77407 116734
Industrias Lacteas San Vicente SJA. 535|273 318.806 2.464
Total activo Sector_Lécteo _ 2.151.5p4 2.186.117 2.15113%5
Industrias Lacteas San Vicente SJA.  10.990.484 9380. 8.707.937
Fondos propios Sector_Lécteo _ 1.001.186 1.055.036  1.100.497
Industrias Lacteas San Vicente SJA. 5.961,909 6.210.96.177.95p
. - Sector Lacteo 191 291 413
Rentabildad economica (%) Industrias Lacteas San Vicente SJA. 58 5,07 6,39
" . . Sector Lacteo 411 6,04 8107
Rentabildad financiera (%) Industrias Lacteas San Vicente SJA. b,06 3,59 6,07
Liquidez general Sector_Lécteo : 1,29 181 1{35
Industrias Lacteas San Vicente SJA. 1,11 1,52 1,84
Nimero de empleados Sector'Lécteo ' 10.018 9.478 9.659
Industrias Lacteas San Vicente SJA. 41 38 K 9]

Elaboracién propia
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Se puede deducir de la tabla adjunta que los eggdtobtenidos por Industri
Lacteas San Vicente S.A. antes de impuestos sonsomgriores a la media obten
del resto de empresas del sector lacteo. Asi misaaprecian grandes diferencias el

volumen total tanto del activo total como de lasdos propio:

En cuanto a la rentabilidad ecomica del sectoinfesior a la reflejada por |
empresa, a pesar de haber sufrido un incrementemde de 1,91% en @fo 2007
hasta alcanzar 4,13% en el afio 2009. En cambicstinasl Lacteas San Vicente S
llega a obtener en el dltimo ejercicio comparadana rentabilidad econémica
6,39%.

La rentabilidad financiera del sector, se ha vistementada progresiviente
llegando a duplicarse en el ejercicio 2, siendo superior a la aportada por Industi
Lacteas San Vicente S.A. con un diferencial del

13. CONCLUSIONES

Si algo preocupa a los gestores, economistas,sores y a la sociedad
general, es dlitmo de crecimiento esperado de la economia, paensidera que
sintoma de lo que cabe esperar del desarrollocpkati de las diferentes unidac
econdmicas. La idea que subyace es que a mayam@eto econdmico, mayor sera
actividad econonea, lo que favorecera la produccion de mas bienssryicios .

finalmente, mejorara la riqueza de las empresaslggsujetos econdémic

Dentro del andlisis del entorno general del sel@cieo, cabe destacar que
pesar de la deficiente situaciccondémica en la que se encuentra sumergida el pad:
actualidad y de la fuerte regulacion del mercadtetd asi como la existencia de |
estricta normativa en el sector; se aprecia ur@atemdad para alcanzar un bt
rendimiento empresarial, reddado por la incorporacion de innovaciones tecriobsy
desarrollando procesos productivos mas modernos, casio por los factores

socioculturales que fomentan el consumo de productdésda
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El sector lacteo en su conjunto se enfrenta a asrdn profundidad, que van a
exigir una mayor profesionalidad en todos los eswd de la produccion, por ello es
importante que tanto las empresas existentes, damgue pretendan comenzar su
actividad en el sector, inviertan en innovacioragasder ser competitivas y asegurar su

continuidad en el mercado.

La perspectiva de la desaparicion de las cuotasedsc facilitara la
deslocalizacion de la produccion, que migrara aztasas con mejores condiciones,

tanto espafiolas como de otros paises de la UE.

Si bien es complejo potenciar las exportacionesinasalternativa atractiva para
la industria lactea; sin embargo, esto no se opogee, simultaneamente, se consolide

el mercado interno, estimulando el consumo.

Aunque se han planteado multiples objetivos parailganizaciones, hoy dia los
organos de gobierno y direccion suelen tener clgue el objetivo basico a nivel de
sistema es la creacion de valor para los agentesdésicos que participan en la
actividad que esta desarrolla, accionistas o ptapos, gerentes y stakeholders en
general. Con este fin, tratan de controlar la im@mbre mediante el manejo de

informacion de que disponen, particularmente larmfacion contable.

De ese modo, a partir de los datos contables alatemie la base de datos SABI,
en el presente trabajo se analizd la situacion @oaa-financiera de “Industrias
Lacteas San Vicente S.A.", tanto individualmenteno en comparacion con sus
competidores directos (Mantequerias Arias S.A., SRseCanal S.A., Queserias
Entrepinares S.A., Grupo Lactalis Iberia S.A., Isttias Lacteas Asturianas S.A., Hijos
de Salvador Rodriguez S.A. y Teodoro Garcia S.A.)

Andlisis donde se ha podido apreciar que “Industtécteas San Vicente S.A.”
es una sociedad madura, grande en el sector ylm@ads como una de las empresas
mas relevantes del panorama nacional, afirmacifgtadel presente estudio que se ha

visto respaldada en numerosos aspectos.
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Por un lado, el prestigio de la empresa, asi coensud productos, vienealado
por el reconocimiento publico con diversos premgasconcursos internacionales

queso.

En otro sentido, su posicion econon-financiera, presenta unos valores en
ratios analizados positivos y muy favorables cespecto a sus competidor@asi
mismo posee una rentabilidad tanto econdmica comandiera, que cubre I
expectativas de una buena inversion, apreciandosectemento en los valores y u

linealidad en su crecimiento, indicadores de bugeaspectivas de negocio futt

Se podia resumir tras el analisis realizado, que elmdéicteo en su conjun
representa una oportunidad de explotacion empatsasi como una alternativa

crecimiento econémico del pais, reportando altambdidades
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http://www.fenil.org Federacién Nacional Industrias Lacteas.

http://www.fen.org.e Fundacion Espafiola de la Nutricion.

http://www.elpastor.col Hijos de Salvador Rodriguez S.A.

http://www.icac.meh.¢ Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuel

http://www.renypicot.cor Industrias Lacteas Asturianas S.A.

www.lsanvicente.col Industrias Lacteas San Vicente, S.A.

http://www.ine.eslInstituto Nacional de Estadisti

http://www.entrepinares. Queserias Entrepinares, S.A.

http://www.arias.es Mantequerias Arias, S.A.

http://www.magrama.t Ministerio de Agricltura, Alimentacion y Medi
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http://www.alimarket.e Publicaciones Alimarket S.A.

http://www.oviespana.co Oviespafa.

SABI Sistema de Analisis de Balances Ibér

http://www.grupotgt.e Teodoro Garcia S.A.
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lacteas
San Vicente

ANEXO

INDUSTRIAS LACTEAS SAN VICENTE S.A.

ACTIVO

2010

2009

2008

2007

A) ACTIVO NO CORRIENTE

3.034.624

3

3.211.34

3 3.187.771

3.386.91

D

| Inmovilizado intangible

44.739

44.50

= 51.00:

49.00%

Desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas y simil

8.664

5.16

b 5.16¢

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

36.07

39.33

5 45.83¢

Investigacion

Otro inmovilizado intangible

Inmovilizado material

1.046.69

p

1.259.34

1.464.18

1.701.15

Terrenos y construcciones

127.69

165.49

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial

892.8143

1.087.59

1.288.56

VNP = [N[@ @b |R

Inmovilizado en curso y anticig

26.199

6.35

6]

6 165.40¢
8

b

10.20¢

11l Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a

31.00(

. Instrumentos de patrimonio

31.00(

Créditos a empresas

. Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz

1.943.19

D

1.907.4

b1  1.672.58

1.605.76

Instrumentos de patrimonio

264.074

Créditos a terceros

1.567.66

L

1.506.07

P7 1.418.46

1.339.79

Valores representativos de de

372.573

398.5(0

8 252.24:

Derivados

Otros activos financieros

2.95¢4

2.95

b 1.88%

1.887

LI ENENEIE NN

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

VIl Deudas comerciales no corriente

B) ACTIVO CORRIENTE

6.048.551

5.496.59

5 6.263.16:

7.603.564

| Activos no corrientes mantenidos para la vt

Il Existencias

498.674

930.89

7 1.426.27

2.140.73!

1. Comerciales

82.524

79.48

5 77.50¢

2. Materias primas y otros aprovisionamie

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccciéon

b) De ciclo corto de produccion

4. Productos terminados

416.15

851.41

2 1.348.76

a) De ciclo largo de produccciéon

b) De ciclo corto de produccion

416.15(

851.41]

2 1.348.76

5. Subproductos, residuos y materiales recupe

6. Anticipos a proveedores

11l Deudores comerciales y otras ctas a cobri

3.283.54

3.130.1%

9  4.042.57

4.849.28

1. Clientes por ventas y prestaciones de ser

3.208.70:

3.097.9¢

5 3.878.59

4.779.56

oot

a) Clientes por vtas y prestaciones de serviclp

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog

3.208.702

3.097.9¢

S 3.878.59

. Clientes empresas del grupo y asoci

Deudores varios

103.02¢

8.011

Personal

. Activos por impuesto corrier

. Otros créditos con las Administraciones Puk

74.844

32.19

1 60.95:

61.704

NRENAN

. Accionistas (socios) por desembolsos exi

Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢

27.537

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

27.537

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a corto plaz

779.07]

258.33

3 504.35¢

306.00(

Instrumentos de patrimonio

306.00

Créditos a empresas

605.07

105.59

7 84.29¢

Valores representativos de de

143.064

152.73

7 320.06-

Derivados

Otros activos financieros

30.939

100.00¢

SRR FIRPI e[

Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazc

39

1.01C

VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente:

1.487.21

B

1.177.2

S 288.94¢

280.011%

1. Tesoreria

1.487.21

877.2¢

S 288.94¢

280.01%

2. Otros activos liquidos equivaler

300.00

TOTAL ACTIVO

9.083.17§

p

8.707.93

7 9.450.93:

10.990.48
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PASIVO

2.010

2.009

2.008

2.007

A) PATRIMONIO NETO

6.622.689

6.177.982

6.210.90:

5.961.90

A-1) Fondos propios

6.525.570

6.056.685

6.056.83

5.775.03

| Capital

66.11(¢

66.11D

66.11(

66.11(¢

1. Capital escriturado

66.11(

66.110

66.11(

66.11(

2. Capital no exigido

Il Prima de emisiéon

11l Reservas

5.990.57%

5.615.674

5.767.55

5.347.93

1. Legal y estatutarias

13.227

13.22p

13.22:

13.227

2. Otras reservas

5.977.352

5.602.4%2

5.754.33

5.334.711

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias

V Resultados de ejercicios anteriore

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio

468.884

374.941

223.16-

360.994

VIl Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc

A-2) Ajustes por cambios de ve

| Activos financieros disponibles para la ve

Il Operaciones de cobertura

11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante

IV Difere ncia de conversion

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec

97.12(

121.268

154.06!¢

186.877

B) PASIVO NO CORRIENTE

41.624

51.978

66.031

89.954

| Provisiones a largo plazo

Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

Actuaciones medioambiente

Provisiones por reestructurac

Otras provisiones

Deudas a largo plazo

9.864

Obligaciones y otros valores negocia

Deudas con entidades de cre

Acreedores por arrendamiento financ

Derivados

QPR INR =MW IN

Otros pasivos financieros

9.864

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc

41.624

51.97B

66.03:

80.089

V Periodificaciones a largo plaz

VI Acreedores comerciales no corriente

VIl Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE

2.418.861

2.478.011

3.174.00:

4.938.62

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V'

Il Provisiones a corto plazo

11l Deudas a corto plazo

826.76¢

947.542

1.549.74

2.683.41

1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre

826.76(

937.0744

1.535.57

2.683.41

3. Acreedores por arrendamiento financ

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

10.507

14.17:

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac

1.592.09

1.529.970

1.624.25

2.253.75

1. Proveedores

1.112.058

1.047.180

1.130.97

2.057.08

PO

a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo

1.112.058

1.047.180

1.130.97

. Proveedores, empresas del grupo y aso

. Acreedores varios

130.074

149.444

342.59!

. Personal (remuneraciones pendientes de

175.954

128.441

71.55¢

91.08¢

. Pasivos por impuesto corrie

64.307%

Otras deudas con las Administraciones PUl

109.704

204.945

79.12¢

105.584

|

NEENRAN

. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plaz

460

1.455

VIl Deuda con caracteristicas especiales a (

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

9.083.17§

8.707.937

9.450.93-

10.990.484
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MANTEQUERIA S ARIAS S.A

AV AR\YJ

4

ACTIVO
2010 2009 2008 2007
A) ACTIVO NO CORRIENTE 58.995.421 67.578.19770.550.33/| 94.566.28
| Inmovilizado intangible 2.404.708 2.715. 775 2.808.92 3.194.00
1. Desarrollo
2. Concesiones
3. Patentes, licencias, marcas y simil 6.113 7.85]L 9.58¢
4. Fondo de comercio 644.76( 646.346 644.53-
5. Aplicaciones informaticas 1.700.518 2.051.3(8 2.112.28
6. Investigacion
7. Otro inmovilizado intangible 53.319 10.29D 42.52¢
Il Inmovilizado material 49.812.070 53.611.684 29.695.88 32.766.75
1. Terrenos y construcciones 21.146.52]L 22.097.7y2 8.052.00
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial 28.665.549¢ 31.513.862 21.405.28
3. Inmovilizado en curso y anticig 238.60:
11l Inversiones inmobiliarias
1. Terrenos
2. Construcciones
IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a 1.928.066 1.928.066 30.232.52 30.443.72
1. Instrumentos de patrimonio 1.928.066 1.928.066 7.232.52 30.443.72
2. Créditos a empresas
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros 23.000.00
6. Otras inversiones
V Inversiones financieras a largo plaz 16.729 16.72p 28.161.80
1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a terceros 28.161.80
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros 16.729 16.72p
6. Otras inversiones
VI Activos por impuesto diferido 4.833.859 9.306.000 7.813.00
VIl Deudas comerciales no corriente
B) ACTIVO CORRIENTE 69.071.10Y 61.957.98149.477.47| 53.509.11
| Activos no corrientes mantenidos para la vt
Il Existencias 19.217.18B 16.838.1411 16.888.93 13.861.68
1. Comerciales 389.674 367.599
2. Materias primas y otros aprovisionamie 1.920.656 2.244.732 16.888.93
3. Productos en curso 12.952.47y 10.191.964
a) De ciclo largo de produccciéon
b) De ciclo corto de produccion 12.952.47y 10.191.964
4. Productos terminados 3.932.208 3.997.306
a) De ciclo largo de produccciéon
b) De ciclo corto de produccion 3.932.208 3.997.306
5. Subproductos, residuos y materiales recupe
6. Anticipos a proveedores 22.17( 36.58pD
11l Deudores comerciales y otras ctas a cobr:i 25.704.60B 27.679.0B1 23.145.82 33.591.66
1. Clientes por ventas y prestaciones de ser 22.028.25p 23.832.981 20.937.36 27.274.24
a) Clientes por vtas y prestaciones de serviclp
b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog 22.028.25p 23.832.9B1 20.937.36
2. Clientes empresas del grupo y asoci 2.229.550 2.019.729 1.074.24 1.487.07
3. Deudores varios 7.127 7.121L 81C
4. Personal 25.28¢ 269.216 316.61!: 97.874
5. Activos por impuesto corrier
6. Otros créditos con las Administraciones Puk 1.414.3941 1.550.034 816.79! 4.732.47
7. Accionistas (socios) por desembolsos exi
IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢ 17.000.000 3.305.61.
1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas 17.000.000 3.305.61:
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
V Inversiones financieras a corto plaz 150.58(¢ 147.448 188.20¢ 189.211
1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros 150.58( 147.448 188.20¢ 189.211
6. Otras inversiones
VI Periodificaciones a corto plazc
VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente: 6.998.741 17.293.341 5.948.89 5.866.55
1. Tesoreria 2.298.741 17.293.3411 5.866.55
2. Otros activos liquidos equivaler 4.700.00 5.948.89

TOTAL ACTIVO

128.066.52

B 129.536.1

r820.027.80

148.075.40
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PASIVO

2010

2009

2008

2007

A) PATRIMONIO NETO

94.871.664

97.312.9}

794.657.83!

121.670.91

A-1) Fondos propios

90.122.93

91.874.0:

15 91.569.38

117.958.14]

| Capital

10.158.69

10.158.6

D8 10.158.69

10.158.69

1. Capital escriturado

10.158.69

10.158.6

b8 10.158.69

IO

10.158.69

2. Capital no exigido

Il Prima de emisién

3.979.45

3.979.44

3 3.979.45

3.979.458

Il Reservas

77.735.89

75.751.2

Bl 82.125.99

100.829.17)

1. Legal y estatutarias

2.031.74

2.031.74

10

2.031.739

2. Otras reservas

75.704.15

73.719.4

bl 82.125.99

98.797.438

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias

V Resultados de ejercicios anteriore

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio

-1.751.11

1.984.64

3 -4.694.76

2.990.81

VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc

A-2) Ajustes por cambios de ve

| Activos financieros disponibles para la ve

Il Operaciones de cobertura

111 Act.no corrientes y pas vinculados, mante

1V Diferencia de conversion

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec

4.748.73

5.438.9

2 3.088.45

3.712.77%

B) PASIVO NO CORRIENTE

3.574.96]

4.815.74d

5 2.881.40!

2.133.784

| Provisiones a largo plazo

658.594

1.603.5¢

5 1.513.59

542.594

Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

945.00

Actuaciones medioambiente

Provisiones por reestructurac

Otras provisiones

658.59¢

658.59

5 1.513.59

542.59¢

Deudas a largo plazo

44.184

44.18

g 44.18¢

Obligaciones y otros valores negocia

Deudas con entidades de cre¢

Acreedores por arrendamiento financ

Derivados

SIS N L Bl (S I

Otros pasivos financieros

44.184

44.18

g 44.18¢

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc

2.872.18

3.167.981

1.323.62

1.591.189%

V Periodificaciones a largo plaz

VI Acreedores comerciales no corriente

VIl Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE

29.619.89

27.407.43

622.488.56

24.270.708

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V'

Il Provisiones a corto plazo

6.886.33

7.938.6]

'8 5.797.90

4.440.421

11l Deudas a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre

3. Acreedores por arrendamiento financ

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac

22.733.56

19.468.7

b8 16.690.66

19.830.28

1. Proveedores

15.215.55

12.599.1

BO 9.180.46

oo

13.315.83!

a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo

15.215.55

1

12.599.1

BO 9.180.46

. Proveedores, empresas del grupo y asoc

1.492.708

1.065.84

5 2.178.36

3.936.268

. Acreedores varios

3.496.59

B

3.210.7]

6 2.281.70

. Personal (remuneraciones pendientes de

2.114.10

4

2.041.5]

(7 2.229.34

1.773.954

. Pasivos por impuesto corrie

50.00(¢

Otras deudas con las Administraciones Pul

414.60

551.47

o 770.43¢

804.22%

NERENEN

. Anticipos de clientes

351

VI Periodificaciones a corto plaz

VIl Deuda con caracteristicas especiales a (

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

128.066.52

B

129.536.1

y820.027.80

148.075.40¢6
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QUESO QUESOS CANAL S.A

CANAL.
ACTIVO
2010 2009 200¢& 2007
A) ACTIVO NO CORRIENTE 3.233.344 3.401.347 3.440.84- 3.192.49
| Inmovilizado intangible 1.28( 1.28p
1. Desarrollo
2. Concesiones
3. Patentes, licencias, marcas y simil 1.28( 1.280
4. Fondo de comercio
5. Aplicaciones informaticas
6. Investigacion
7. Otro inmovilizado intangible
Il Inmovilizado material 3.232.06% 3.400.047 3.431.90 3.192.498
1. Terrenos y construcciones 2.015.719 2.066.865 2.118.01
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial 1.216.34% 1.333.182 1.307.55/
3. Inmovilizado en curso y anticig 6.33d

Il Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a
Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Valores representativos de de
Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz
Instrumentos de patrimonio

Créditos a terceros

Valores representativos de de
Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

VIl Deudas comerciales no corriente

O [MWINIR OGS W N

B) ACTIVO CORRIENTE 6.633.764 6.795.790 5.786.10. 5.759.741
I Activos no corrientes mante nidos para la vt

1l Existencias 4.831.572 4.706.581 3.658.91, 3.660.798
1. Comerciales

2. Materias primas y otros aprovisionamie 84.327 88.01f7 92.71¢

3. Productos en curso 4.747.250

a) De ciclo largo de produccc 4.747.250

b) De ciclo corto de producci

4. Productos terminados 4.618.564 3.566.20

a) De ciclo largo de produccc 4.618.564

b) De ciclo corto de producci 3.566.20

5. Subproductos, residuos y materiales recupe
6. Anticipos a proveedores

Ill Deudores comerciales y otras ctas a cobri 1.798.44¢6 2.085.48$3 1.973.78 2.080.749
1. Clientes por ventas y prestaciones de ser 1.668.179 1.968.930 1.907.76! 2.051.479
a) Clientes por vtas y prestaciones de servicip 1.968.93

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog 1.668.179 1.907.76i

2. Clientes empresas del grupo y asoc 24.624 33.841 64.92¢ 27.174
3. Deudores varios 99 134 134 891

4. Personal

5. Activos por impuesto corriet
6. Otros créditos con las Administraciones Puk 105.547 82.577 957 1.203
7. Accionistas (socios) por desembolsos exi
IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢
Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a corto plaz 600 751 543
Instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas

Valores representativos de de
Derivados

Otros activos financieros 600 543
Otras inversiones 751
VI Periodificaciones a corto plazc 1.939 2.66b 1.8371 5.88p
VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente: 1.214 22 151.02: 12.314
1. Tesoreria 1.214 22 151.02: 12.314
2. Otros activos liquidos equivaler
TOTAL ACTIVO 9.867.109 10.197.027 9.226.94/ 8.952.239

0|0 MWINIILIO0 AW (N




Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

QUESOS
CANAL.

PASIVO

2.010

2.009

2.008

2.007

A) PATRIMONIO NETO

3.179.62§

3.380.69

[0)

3.171.13

3.221.501

A-1) Fondos propios

3.078.619

3.293.71

P7

3.122.30

3.154.479

| Capital

540.911

540.91

1

540.91:

540.911

1. Capital escriturado

540.91]

540.91

1

540.91.:

540.91]

2. Capital no exigido

Il Prima de emisién

Il Reservas

2.793.938

2.622.5]

|2

2.622.51

2.209.491

1. Legal y estatutarias

108.187

108.1§

2

108.18:

108.187

2. Otras reservas

2.685.75%

2.514.3

0

2.514.33

2.101.309

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias

V Resultados de ejercicios anteriore

-41.123

-41.12

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

-41.123

-41.12

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio

-215.108

171.44

-41.12:

404.071

VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc

A-2) Ajustes por cambios de ve

| Activos financieros disponibles para la ve

Il Operaciones de cobertura

111 Act.no corrientes y pas vinculados, mante

1V Diferencia de conversion

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec

101.00¢

86.95

B

48.82¢

67.023

B) PASIVO NO CORRIENTE

1.943.534

2.860.51

4

2.323.05°

2.535.821

| Provisiones a largo plazo

Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

Actuaciones medioambiente

Provisiones por reestructurac

Otras provisiones

Deudas a largo plazo

1.900.24%

2.069.64

6

2.298.76

2.507.09Y

Obligaciones y otros valores negocia

Deudas con entidades de cre¢

1.900.24%

2.069.64

6

2.298.76

2.507.09Y

Acreedores por arrendamiento financ

Derivados

S N I Bl (S I

Otros pasivos financieros

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc

43.284

37.36

9]

24.29¢

28.724

V Periodificaciones a largo plaz

VI Acreedores comerciales no corriente

VIl Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE

4.743.947

3.955.893

3

3.732.75!

3.194.918

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V'

Il Provisiones a corto plazo

11l Deudas a corto plazo

2.629.278

2.230.8¢

1.515.59

1.668.152

1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre

2.592.937

2.194.62

1.465.93

1.668.15p

3. Acreedores por arrendamiento financ

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

36.34(

36.23

49.65!¢

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

732.86(

330.97

a

1.054.40

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac

1.381.808

1.393.9

b6

1.162.76

1.526.766

1. Proveedores

449.914

340.04

318.75(

678.649

a) Proveedores a largo plazo

340.05]

b) Proveedores a corto plazo

449.914

318.75t

. Proveedores, empresas del grupo y asoc

657.764

447.25(

822.23]

. Acreedores varios

830.80

314.87

315.86.

. Personal (remuneraciones pendientes de

60.97¢

42.73

OTTw

41.91«

25.88¢

. Pasivos por impuesto corrie

. Otras deudas con las Administraciones PUl

40.1094

38.61

6

38.97.

N O[O A (W (N

. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plaz

VIl Deuda con caracteristicas especiales a (

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

9.867.109

10.197.02

7

9.226.941

8.952.239
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Andlisis Economico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”

Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

»N

ENTREPINARES

UNE UESO COMO LA COPA DE UN PINO

QUESERIAS ENTREPINARES S.A.

ACTIVO

2010

2009

2008

2007

A) ACTIVO NO CORRIENTE

54.069.57

p 37.564.44

028.588.85!

29.160.21

| Inmovilizado intangible

129.06(¢

91.37

2 114.95:

137.35%

Desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas y simil

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

129.06(

91.37]

2 114.95:

Investigacion

Otro inmovilizado intangible

Inmovilizado material

52.881.29

36.562.2

DS 25.752.45

26.751.09

Terrenos y construcciones

23.572.79

20.909. 1.

BS 15.967.97

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial

24.902.21

12.209.8

Y4 9.439.93

WINIE (N[O oA W IN =

Inmovilizado en curso y anticit

4.406.28

OO

3.443.1

b7 344.54!

11l Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a

2.150.59

933.594

Instrumentos de patrimonio

2.150.59

933.594

Créditos a empresas

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz

491.034

570.24

9 570.84¢

1.338.174

Instrumentos de patrimonio

488.127

488.14

8 488.10°

1.332.31

Créditos a terceros

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

2.9117

82.10|

1N 82.74:

5.864

LRI ENENEIENENE

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

568.184

} 340.63

VIl Deudas comerciales no corriente

B) ACTIVO CORRIENTE

70.799.81

p 50.775.14

036.535.50:

32.204.69

| Activos no corrientes mantenidos para la vt

Il Existencias

21.637.06

y 17.704.8

D6 18.418.73

19.359.73

1. Comerciales

2.263

3.01!

D 4.73<

2. Materias primas y otros aprovisionamie

2.316.54

B 1.044.2

b3 1.387.81-

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccciéon

b) De ciclo corto de produccion

4. Productos terminados

19.318.25

b 16.657.5

B4 17.026.18

a) De ciclo largo de produccciéon

b) De ciclo corto de produccion

19.318.25

b 16.657.5

B4 17.026.18

5. Subproductos, residuos y materiales recupe

6. Anticipos a proveedores

11l Deudores comerciales y otras ctas a cobri

18.586.41

y 17.260.7

P2 16.331.61

12.206.06

W

1. Clientes por ventas y prestaciones de ser

17.251.29

b 15.972.7

P2 14.311.71

10.805.12:

a) Clientes por vtas y prestaciones de serviclp

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog

17.251.29

b 15.972.7

P2 14.311.71

2. Clientes empresas del grupo y asoci

485.854

} 218.89

6 267.14¢

125.83]

3. Deudores varios

6.91d

21.01]

D 21.01(

21.01d

4. Personal

3.15¢

5. Activos por impuesto corrier

6. Otros créditos con las Administraciones Puk

842.354

1.044.94

14 1.731.74

1.254.09

7. Accionistas (socios) por desembolsos exi

IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢

7.100.99:

D 1.200.1]

13 600.10¢

Instrumentos de patrimonio

. Créditos a empresas

7.100.99

1.200.1]

13 600.10¢

. Valores representativos de de

Derivados

. Otros activos financieros

ENENE

. Otras inversiones

<

Inversiones financieras a corto plaz

21.216.03

B 14.031.2

B3 16.76¢

572.18%

Instrumentos de patrimonio

480.00

. Créditos a empresas

. Valores representativos de de

Derivados

. Otros activos financieros

21.216.03

B 14.031.2

B3 16.76¢

92.18

ENENE

. Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazc

70.751

69.27]

D 82.88(

64.611

VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente:

2.188.55

4 508.84

7 1.085.40

2.104

1. Tesoreria

2.188.55

4 508.84

7 1.085.40

2.104

2. Otros activos liquidos equivaler

TOTAL ACTIVO

124.869.39

L 88.339.6

B065.124.35

61.364.90




Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

v
ENTREPINARES
UNED UESO COMO LA COPA DE UN PING
PASIVO
2.010 2.009 | 2.008 2.007 |
A) PATRIMONIO NETO 52.179.859 44.711.4$336.683.99| 30.920.558
A-1) Fondos propios 51.562.41% 44.182.3B8 35.999.46 30.042.33p
| Capital 510.854 510.8H9 510.85! 510.854
1. Capital escriturado 510.859 510.899 510.85! 510.859%
2. Capital no exigido
Il Prima de emisiéon
Ill Reservas 40.620.398 34.503.683 29.480.38 25.437.789
1. Legal y estatutarias 102.173 102.172 102.17: 102.173
2. Otras reservas 40.518.22)L 34.401.511 29.378.21 25.335.61y
1V Acci. y participaciones en patrimonio propias
V Resultados de ejercicios anteriore
1. Remanente
2. Rtados negativos de ejercicios anter
VI Otras aportaciones de socio
VIl Resultado del ejercicio 10.431.168 9.167.797 6.008.22 4.093.68%
VIII Dividendo a cuenta
IX Otros instrumentos de patrimonio netc
A-2) Ajustes por cambios de ve
| Activos financieros disponibles para la ve
Il Operaciones de cobertura
11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante
IV Difere ncia de conversion
V Otros
A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec 617.444 529.145 684.53! 878.224
B) PASIVO NO CORRIENTE 40.241.17p 19.881.84912.004.88] 16.090.919
| Provisiones a largo plazo 1.370.58§ 8.764
1. Obligaciones por prestaciones a Ip al per:
2. Actuaciones medioambiente
3. Provisiones por reestructurac
4. Otras provisiones 1.370.588 8.764
Il Deudas a largo plazo 34.004.45fy 18.315.2l0 4.939.42 8.834.698
1. Obligaciones y otros valores negocia
2. Deudas con entidades de cre 32.135.418 18.315.210 4.939.42 8.834.698
3. Acreedores por arrendamiento financ
4. Derivados
5. Otros pasivos financieros 1.869.048
11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a 6.772.09 6.871.074
1V Pasivos por impuesto diferidc 4.866.127 1.566.639 293.37!( 376.383
V Periodificaciones a largo plaz
VI Acreedores comerciales no corriente
VIl Deuda con caracteristicas especiales a
C) PASIVO CORRIENTE 32.448.361 23.746.29916.435.47| 14.353.43%
| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V
Il Provisiones a corto plazo
11l Deudas a corto plazo 8.016.02Y 2.330.126 2.324.77 1.253.568
1. Obligaciones y otros valores negocia
2. Deudas con entidades de cre 7.860.19 2.174.295 2.324.77 1.253.568
3. Acreedores por arrendamiento financ
4. Derivados
5. Otros pasivos financieros 155.83] 155.831
1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a 89.559 193.699
V Acreedores comerciales y otras ctas a pac 24.342.77p 21.222.4¥4 14.110.50 13.099.868
1. Proveedores 8.048.25% 7.940.666 4.905.72 9.891.1638
a) Proveedores a largo plazo
b) Proveedores a corto plazo 8.048.25% 7.940.666 4.905.72
2. Proveedores, empresas del grupo y asot 1.327.008
3. Acreedores varios 13.811.638 10.423.0443  4.845.37
4. Personal (remuneraciones pendientes de 798.274 2.492.498 1.747.64 1.336.968
5. Pasivos por impuesto corrie 2.261.91
6. Otras deudas con las Administraciones Pul 357.594 366.397 349.84- 1.871.73¢
7. Anticipos de clientes
VI Periodificaciones a corto plaz« 19z
VIl Deuda con caracteristicas especiales a (
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 124.869.39]1 88.339.63065.124.35| 61.364.909




Andlisis Economico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”

Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

GROUPE

LACTALIS, GRUPO LACTALIS IBERIA S.A.

ACTIVO

2010

2009

200¢&

2007

A) ACTIVO NO CORRIENTE

599.033.11

Y

68.704.5

468.737.31

55.391.332

I Inmovilizado intangible

517.57

319.333

370.11.:

492.331

Desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas y simil

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

508.57

319.333

370.11.:

Investigacion

Otro inmovilizado intangible

9.00d

Inmovilizado material

1.965.61

2.265.449

3.247.41

2.615.057

Terrenos y construcciones

26.924

29.73¢

32.54!

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mal

1.938.68!

2.235.7]

5 3.214.87

WINP|Z[N]o|aA W INE

. Inmovilizado en curso y anticig

Il Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a

594.547.80

<

63.919.4

18 63.910.41

52.160.1444

Instrumentos de patrimonio

594.547.80

<

63.919.4

L8 63.910.41

52.160.1441

Créditos a empresas

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz

144.70

134.932

135.07!

123.799

Instrumentos de patrimonio

Créditos a terceros

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

144.70

134.932

135.07!

123.799

|G MW INIRIIOGAWINE

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

1.857.41

2.065.3]7

2 1.074.28

VII Deudas comerciales no corriente

B) ACTIVO CORRIENTE

168.508.08

42.315.74

956.440.93!

58.963.558

I Activos no corrientes mante nidos para la vt

Il Existencias

3.361.65

3.341.5¢

9 3.018.77.

3.765.818

1. Comerciales

3.341.56

D

2. Materias primas y otros aprovisionamie

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccc

b) De ciclo corto de producci

4. Productos terminados

3.352.38

3.018.37.

a) De ciclo largo de produccc

b) De ciclo corto de producci

3.352.38

3.018.37.

5. Subproductos, residuos y materiales recupe

6. Anticipos a proveedores

9.264

4009

Il Deudores comerciales y otras ctas a cobri

34.382.47

35.753.0

PO 45.273.12

54.037.031L

1. Clientes por ventas y prestaciones de ser

30.117.34

33.618.2

L6 37.007.99

48.060.164

a) Clientes por vtas y prestaciones de servicip

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciogg

30.117.34

33.618.2

L6 37.007.99

2. Clientes empresas del grupo y asoc

2.480.78

2.047.0%

5.982.07

1.003.92

3. Deudores varios

5.664

44.32

P 2.190.92

4.245.981

4. Personal

16.07(

15.74

23.16¢

29.094

5. Activos por impuesto corriet

6. Otros créditos con las Administraciones Puk

1.762.61

27.74

7 68.96!

697.873

7. Accionistas (socios) por desembolsos exi

IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a «

129.783.53

2.883.7

P1 6.815.36;

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

1.000. 00!

1.500.0¢

0O 2.000.00

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

128.783.53

1.383.7

P1 4.815.36;

Otras inversiones

Inversiones financieras a corto plaz

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

0|0 |MW NI ILI0]0 S W IN -

Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazc

927.374

141.14

4 3.66]

582.887

VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente:

52.734

196.27]

6 1.329.99:!

577.839

1. Tesoreria

52.734

196.27]

6 1.329.99!

577.839

2. Otros activos liquidos equivaler

TOTAL ACTIVO

767.541.19

D

111.020.2

r25.178.24

114.354.89D




Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo.

GROUPE

'LACTALIS

PASIVO

2.010

2.009

2.008

2.007 |

A) PATRIMONIO NETO

29.729.84

38.414.47

436.156.22.

34.653.178

A-1) Fondos propios

29.729.84

orTEt

38.414.4

P4 36.156.22

34.208.65fy

| Capital

8.744.72

8.744.71

P6  8.744.72

8.744.72

1. Capital escriturado

8.744.72

8.744.73

P6  8.744.72

8.744.726

2. Capital no exigido

Il Prima de emisiéon

11l Reservas

19.669.69

2.591.2

16 25.463.93

25.359.544

1. Legal y estatutarias

1.748.94

1.748.94

15 1.748.94

1.748.94

2. Otras reservas

17.920.75

842.27

0 23.714.98

OO

23.610.59

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias

V Resultados de ejercicios anteriore

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio

1.315.42

27.078.482

1.947.56

104.387

VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc

A-2) Ajustes por cambios de valor

444.521

| Activos financieros disponibles para la ve

Il Operaciones de cobertura

11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante

IV Diferencia de conversion

444.521

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec

B) PASIVO NO CORRIENTE

607.911.17

1.071.9]

6 1.100.49:

| Provisiones a largo plazo

444.521

444.52

1 444.52:

Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

Actuaciones medioambientales

Provisiones por reestructurac

Otras provisiones

444.52]

444.52

1 444.52:

Deudas a largo plazo

607.466.65

Obligaciones y otros valores negocia

Deudas con entidades de cre

607.466.65

Acreedores por arrendamiento financ

Derivados

U R IS I Ll B Bl (S I

Otros pasivos financieros

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc

627.39¢

655.97:

V Periodificaciones a largo plaz

VI Acreedores comerciales no corriente

VIl Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE

129.900.17

71.533.9

287.921.52

79.701.712

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V

Il Provisiones a corto plazo

682.40(

127.04

(]

11l Deudas a corto plazo

13.483.47

144.61

3 572.95!

1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre

13.131.01

3. Acreedores por arrendamiento financ

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

352.46]

144.67

3 572.95!

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

81.358.26

33.987.3

L5 49.785.59

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac

34.376.02

37.275.0

D4 37.562.97

68.961.59

=

1. Proveedores

9.247.63

OO

9.917.0]

16 12.734.10

8.434.452

a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo

9.247.63

9.917.0]

|16 12.734.10

. Proveedores, empresas del grupo y aso

15.243.77

16.860.7

Y7 13.462.86

60.249.86p6

. Acreedores varios

8.057.85

9.210.5

6.822.65

. Personal (remuneraciones pendientes de

1.485.18

862.01

1.136.33

. Pasivos por impuesto corriente

20.944

92.13

2.540.92

Otras deudas con las Administraciones Pul

320.634

332.44

3
2
B
8

866.08

277.274

NEIENAN

. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plaz

10.740.121L

VIl Deuda con caracteristicas especiales a (

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

767.541.19

D

111.020.2

y225.178.24

114.354.8990
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INDUSTRIAS LACTEAS ASTURIANAS S.A.

A

ACTIVO

2010 2009 2008 2007
A) ACTIVO NO CORRIENTE 81.363.02 78.968.16¢981.493.06/| 79.588.75
| Inmovilizado intangible 10.664 9.358 9.35% 1.413.87
1. Desarrollo
2. Concesiones 9.357% 9.358 9.35%
3. Patentes, licencias, marcas y simil
4. Fondo de comercio
5. Aplicaciones informaticas 1.309
6. Investigacion
7. Otro inmovilizado intangible
Il Inmovilizado material 51.555.04p 54.096.8p4 58.052.86 57.934.02
1. Terrenos y construcciones 23.278.35p 20.523.7446 20.739.53
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial 27.524.43p 33.558.069 37.313.32
3. Inmovilizado en curso y anticipos 752.25]} 14.999
Il Inversiones inmobiliarias
1. Terrenos
2. Construcciones
IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a 29.634.68pD 24.669.8Y3 23.190.30 18.098.67
1. Instrumentos de patrimonio 18.060.33p 17.658.265 13.104.58 10.896.96
2. Créditos a empresas 11.574.34% 7.011.608 10.085.71 7.201.70:
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
V Inversiones financieras a largo plaz 162.633 192.134 192.42° 2.142.184
1. Instrumentos de patrimonio 99.934 109.484 109.48:- 2.075.18
2. Créditos a terceros 15.784 15.78:
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros 62.699 66.86B 67.16: 66.991
6. Otras inversiones
VI Activos por impuesto diferido 48.127
VIl Deudas comerciales no corriente
B) ACTIVO CORRIENTE 117.107.07P2 103.944.46510.789.42| 97.945.47
| Activos no corrientes mante nidos para la vt
Il Existe ncias 45.120.816 35.939.166 38.477.65 34.342.49
1. Comerciales 1.739.729 1.653.694 2.043.77
2. Materias primas y otros aprovisionamie 14.880.088 14.479.848 15.630.59
3. Productos en curso
a) De ciclo largo de produccciéon
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados 28.386.30B 19.805.6P4 20.787.16
a) De ciclo largo de produccciéon
b) De ciclo corto de produccion 28.386.30B 19.805.624 20.787.16
5. Subproductos, residuos y materiales recupe
6. Anticipos a proveedores 114.69¢4 16.12¢
11l Deudores comerciales y otras ctas a cobr:i 63.375.168 62.045.0¥3 67.564.12 60.438.86
1. Clientes por ventas y prestaciones de ser 49.862.641L 45.774.291 53.430.90 46.300.03
a) Clientes por vtas y prestaciones de serviclp
b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog 49.862.641L 45.774.291 53.430.90
2. Clientes empresas del grupo y asoci 8.532.389 7.302.992 7.053.96 7.758.87
3. Deudores varios 2.379.54 4.986.792 4.884.93 4.793.12
4. Personal 17.154 27.750 30.14: 37.281%
5. Activos por impuesto corriente
6. Otros créditos con las Administraciones Puk 2.583.444 3.953.248 2.164.17: 1.549.54!
7. Accionistas (socios) por desembolsos exi
IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢
1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas
3. Valores representativos de de
4. Derivados
5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
V Inversiones financieras a corto plaz 2.054.42y7 2.869.248 1.696.66 1.276.20
1. Instrumentos de patrimonio 1.699.388 2.281.633  1.420.70 1.267.91
2. Créditos a empresas 213.16( 274.916 124.60! 8.291
3. Valores representativos de de 141.884
4. Derivados 304.347 143.06¢
5. Otros activos financieros 8.294 8.291
6. Otras inversiones
VI Periodificaciones a corto plazc 12.109 7.40[L 11.03¢ 238.917
VII Efectivo y otros act. liquidos e quivalente: 6.544.558 3.083.577 3.039.94 1.648.99
1. Tesoreria 6.544.558 3.083.577 3.039.94 1.648.99
2. Otros activos liquidos equivaler
TOTAL ACTIVO 198.470.09P 182.912.68492.282.48|177.534.23
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PASIVO

2.010 2.009 2.008 2.007
A) PATRIMONIO NETO 62.155.535| 60.838.56p 56.272.627 52.3.303
A-1) Fondos propios 59.414.852 56.005.635 52.44%.154 .86Z3169
| Capital 9.674.911 9.674.911 9.674.911 9.674911L
1. Capital escriturado 9.674.911 9.674911 9.674.911 6749911
2. Capital no exigido
Il Prima de emisién 4.829.068 4.829.063 4.829.963 4.829]06p
Il Reservas 41.501.66]L 37.941.180 34.363.447 31.139.196
1. Legal y estatutarias 1.934.982 1.934.982
2. Otras reservas 41.501.661 36.006| 198 34.36B.447 0R922

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias
V Resultados de ejercicios anteriores

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anteriores

VI Otras aportaciones de socios

VIl Resultado del ejercicio 3.409.21Y 3.560.481 3.577.433 3.224{39p
VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio neto

A-2) Ajustes por cambios de valor 128.799 1.105.742 329043
| Activos financieros disponibles para la venta T94. 107.09)
|l Operaciones de cobertura 1.105.74% -740.0Q90

11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante.vta
1V Diferencia de conversion

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidps 6112884 3.727.185 4.460.376 3.305.834
B) PASIVO NO CORRIENTE 35.838.853 36.491.394 42.351.21 41.095.42f

| Provisiones a largo plazo 500.00(¢ 25

1. Obligaciones por prestaciones a Ip al personal

2. Actuaciones medioambientales

3. Provisiones por reestructuracion

4. Otras provisiones 500.00 2501

Il Deudas a largo plazo 30.331.31y 31.464.466 36.856.834 36.419.2409
1. Obligaciones y otros valores negociables

2. Deudas con entidades de crédito 27.099.234 28MBHF9. 33.957.34)2 35.744.1p3
3. Acreedores por arrendamiento financiero 501.909 8.142 1.150.389

4. Derivados 1.740.00 1.740.000 740.J00

5. Otros pasivos financieros 990.174 907}213 1.009.103 675.084

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a lp 3.500.00 2.999.942 3.114.972 3.259143p
1V Pasivos por impuesto diferido 1.507.53¢ 2.026.735 2.379.606 1.416786
V Periodificaciones a largo plazo

VI Acreedores comerciales no corrientes

VIl Deuda con caracteristicas especiales a lp

C) PASIVO CORRIENTE 100.475.704 85.582.6718 93.658.4494.865.502

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. Via

Il Provisiones a corto plazo

11l Deudas a corto plazo 50.816.07f 42.549.643 53.235.877 43.351].146
1. Obligaciones y otros valores negociables

2. Deudas con entidades de crédito 50.078.710 41382, 52.563.331 43.351.166
3. Acreedores por arrendamiento financiero 503.134 6.94% 545.16p

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros 234.P33 190}529 126¢.884

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a cp

V Acreedores comerciales y otras ctas a pagai| 49.659.62y 43.033.085 40.423.072 40.914.336
1. Proveedores 35.512.298 28.834.350 33.900.885 37.654.048
a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo 35.512|293 28.8311.350 90@3834

2. Proveedores, empresas del grupo y asociadag .AB84978  7.274.600

3. Acreedores varios 2.170.336 3.453]910 3.582.580

4. Personal (remuneraciones pendientes de pagQ) 3.2264 1.671.441 1.661.5[76 1.509.P29
5. Pasivos por impuesto corriente 1.227}377 1.328.847 775.294

6. Otras deudas con las Administraciones P Ublicas 7.965¢ 469.86[7 503.287 1.747.239
7. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plazo
VIl Deuda con caracteristicas especiales a cp.
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3198.470.092(182.912.64) 192.282.48B 177.534.2B0
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LPAST@#R

e laPolvonosa

HIJOS DE
SALVADOR
RODRIGUEZ
Lo

HIJOS DE SALVADOR RODRIGUEZ S.A.

ACTIVO

2010

2009

2008

2007

A) ACTIVO NO CORRIENTE

10.530.614

$r

10.028.713

10.156.56%0.224.78

I Inmovilizado intangible

37.437

4.46

17.697

626.104

Desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas y simil

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

37.437

4.46

17.697

Investigacion

Otro inmovilizado intangible

Inmovilizado material

10.488.97

9.979.7

BS

10.130.

D61 9.590.77

Terrenos y construcciones

2.935.74

3.087.61

3.259.635

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mal

7.435.32

<TeTe

6.660.03

6.797.429

WINIR|Z[N]o|aA W INE

Inmovilizado en curso y anticipos

117.899

232.13

VIR (o

73.5

D6

Il Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz

4.214

43.65

|=)

7.997

7.907

Instrumentos de patrimonio

4.214

8.21

Y

7.907

Créditos a terceros

35.439

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

|G MW INIRIIOGA W INE

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

812

VII Deudas comerciales no corriente

B) ACTIVO CORRIENTE

21.921.66

B 21.042.24

19.219.94@1.991.83

b

I Activos no corrientes mante nidos para la vt

Il Existencias

11.964.19.

i 10.480.5

LO

10.538.

11411.411.26.

1. Comerciales

2. Materias primas y otros aprovisionamie

1.301.63:

f 1.202.9%

1.259.

56

3. Productos en curso

2.380.90:

P 3.036.6

Nl

3.069.

57

a) De ciclo largo de producccién

b) De ciclo corto de produccién

2.380.90:

4 3.036.64

3.069.357

4. Productos terminados

8.269.53

D 6.231.47

6.199.468

a) De ciclo largo de producccién

b) De ciclo corto de produccion

8.269.53

6.231.47

6.199.468

5. Subproductos, residuos y materiales recupe

6. Anticipos a proveedores

12.129

9.39

9.832

Il Deudores comerciales y otras ctas a cobri

8.906.78

10.118.8!

8.569.25110.159.57

1. Clientes por ventas y prestaciones de ser

8.771.80

Srrot

9.941.5¢

8.407.483 10.009.78:

a) Clientes por vtas y prestaciones de servicip

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog

8.771.80

3 9.941.5¢

8.407.4183

2. Clientes empresas del grupo y asoc

3. Deudores varios

24.101]

650

4. Personal

885

14.27

1.64

6 779

5. Activos por impuesto corriente

31.87(

152.57]

145.2

DO

6. Otros créditos con las Administraciones Puk

78.127

10.48

oo

14.573

P2 148.371

7. Accionistas (socios) por desembolsos exi

IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a «

. Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a corto plaz

5.843

316.41]

=

518

Instrumentos de patrimonio

5.843

16.41

=

Créditos a empresas

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

300.00

518

0|0 MWINIEILI0]0 S W IN| =

Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazc

41.267%

41.77]

49.1.

9 37.91¢

VIl Efectivo y otros act. liquidos e quivalente:

1.003.57

+

84.64

63.3

D2 382.571

1. Tesoreria

203.574

o 84.64

IR

63.3!

D2 382.571

2. Otros activos liquidos equivaler

800.00

TOTAL ACTIVO

32.452.27

¥ 31.070.9%

29.376.5

122.216.62
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[ELCPAST@R

e la Polpowosg

HIJOS DE 4
¢ SALVADOR
£ RODRIGUEZ

PASIVO

2.010 2.009 2.008 2.007
A) PATRIMONIO NETO 9.086.534 7.971.616 6.849.70. 6.594.43%
A-1) Fondos propios 7.892.596 6.579.918 5.430.07; 5.156.018
| Capital 721.214 721.235 721.21! 721.81¢4
1. Capital escriturado 721.214 721.235 721.21! 721.81
2. Capital no exigido
Il Prima de emisiéon
Il Reservas 5.858.708 4.507.190 4.400.84 4.074.78Y
1. Legal y estatutarias 172.13 172.130 172.13( 172.13(
2. Otras reservas 5.686.578 4.335.060 4.228.71. 3.902.657

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias
V Resultados de ejercicios anteriore

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio 1.312.678 1.351.513 308.01- 359.414
VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc
A-2) Ajustes por cambios de ve -1.894
| Activos financieros disponibles para la ve -1.894
Il Operaciones de cobertura

11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante
IV Diferencia de conversién

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec 1.193.939 1.393.592 1.419.62 1.438.416¢
B) PASIVO NO CORRIENTE 9.016.164 7.843.531 7.950.82! 8.491.77

| Provisiones a largo plazo 214.597

1. Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

2. Actuaciones medioambientales

3. Provisiones por reestructurac

4. Otras provisiones 214.597

Il Deudas a largo plazo 7.587.136 6.679.604 7.321.07 7.875.306
1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre 6.848.944 5.789.367 6.305.80 6.754.982
3. Acreedores por arrendamiento financ 139.978 213.843 275.24: 303.161
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros 598.214 676.37%44 740.02! 817.164
11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc 1.429.028 949.335 629.75! 616.464

V Periodificaciones a largo plaz:
VI Acreedores comerciales no corriente
VII Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE 14.349.578 15.255.80714.575.98] 17.130.41¢
| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V

Il Provisiones a corto plazo 593.993 562.595 284.62! 329.644
11l Deudas a corto plazo 10.124.631L 10.113.4419 10.025.19 11.714.878
1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre 9.076.4438 9.019.639 9.098.12 11.593.274
3. Acreedores por arrendamiento financ 73.844 79.4411 97.74¢ 121.604
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros 974.344 1.014.349 829.32(

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac 3.630.95% 4.579.803 4.266.15 5.085.892
1. Proveedores 2.811.321 3.601.033 3.317.87 4.792.440
a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo 2.811.321 3.601.033 3.317.87

2. Proveedores, empresas del grupo y asot

3. Acreedores varios 552.694 660.243 646.48!

4. Personal (remuneraciones pendientes de 147.359 160.372 155.85! 142.094
5. Pasivos por impuesto corriente 1.77( 78.06p 29.37¢

6. Otras deudas con las Administraciones Pul 117.817 80.090 116.57¢ 151.354
7. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plazc
VII Deuda con caracteristicas especiales a (
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 32.452.27F7 31.070.9%529.376.51| 32.216.620
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o )

TEODORO GARCIA S.A.

ACTIVO

2010

2009

2008

2007

A) ACTIVO NO CORRIENTE

15.579.462

12.680.99

913.064.59

9.231.70]

4

I Inmovilizado intangible

112.323

130.55

3 138.05!(

145.614

}

. Desarrolio

Concesiones

99.834

Patentes, licencias, marcas y simil

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

12.48¢9

18.84

7 42.08!

Inve stigacion

Otro inmovilizado intangible

111.707}

95.97¢

Inmovilizado material

2.183.89%

2.511.0§

2.738.51.

5.082.35.

Terrenos y construcciones

675.58

741.34

807.15!

. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado mial

1.508.31%

1.769.69

R[©]o

1.931.35,

ANEENEAEERE

. Inmovilizado en curso y anticig

Il Inversiones inmobiliarias

1.854.201

1.910.2

1.983.03;

1. Terrenos

201.374

201.37

201.37!

2. Construcciones

1.652.822

1.708.9

1.781.65!

IV Inversiones en emp. del grupo y aso.a

8.128.538

7.828.53

7.904.48!

2.577.24

. Instrumentos de patrimonio

275.46¢

275.44

275.46!

275.464

Créditos a empresas

7.853.072

7.553.0]}

N[O [R[ON

7.629.01!

2.301.78.

. Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a largo plaz

3.300.506

300.5¢

6 300.50!

1.426.491

Instrumentos de patrimonio

1.426.491

Créditos a terceros

Valores representativos de de

3.300.506

300.5¢

6 300.50!

Derivados

Otros activos financieros

OO|MWINRLIO0 AW (N

Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

VIl Deudas comerciales no corriente

B) ACTIVO CORRIENTE

119.880.21%

115.806.9

b911.355.32

111.226.36

| Activos no corrientes mante nidos para la vt

Il Existencias

4.571.788

4.726.64

2 3.271.54

7.008.45

1. Comerciales

4.571.788

4.726.64

2 3.271.54

2. Materias primas y otros aprovisionamie

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de producccién

b) De ciclo corto de produccion

4. Productos terminados

a) De ciclo largo de producccién

b) De ciclo corto de produccién

5. Subproductos, residuos y materiales recupe

6. Anticipos a proveedores

1l Deudores comerciales y otras ctas a cobr:

49.782.388

44.115.4

B9 52.569.35

60.795.96

1°4

1. Clientes por ventas y prestaciones de ser

29.730.72)

24.903.6

b1 31.105.04

36.614.76.

a) Clientes por vtas y prestaciones de servicip

b) Clientes por vtas y prestaciones de serviciog

29.730.72)

24.903.6

b1l 31.105.04

2. Clientes empresas del grupo y asoc

19.789.366

18.994.8!

b8 20.622.81

23.032.34

3. Deudores varios

257.09%

210.84

S 836.49(

1.133.65

4. Personal

5.20d

6.11

i 5.00(¢

15.194

5. Activos por impuesto corriente

6. Otros créditos con las Administraciones Puk

7. Accionistas (socios) por desembolsos exi

IV Inver.en emp. del grupo y asociadas a ¢

249.11

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

249.11(

Valores representativos de de

Derivados

Otros activos financieros

Otras inversiones

Inversiones financieras a corto plaz

49.081.21F

48.394.5

P8 38.577.25

30.070.54

Instrumentos de patrimonio

17.421.33:

Créditos a empresas

524.20

381.05

1 48.03:

12.278.03.

=Y

Valores representativos de de

12.032.189p

436.91]

1 436.91:

Derivados

Otros activos financieros

36.524.828

47.576.5

b6 38.092.31

371.187

QM OIN[RILIO0 S W N

Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazc

54.554

128.04

= 52.99¢

122.49%

VII Efectivo y otros act. liquidos equivalente:

16.390.26:

1Y

18.442.1

Pl 16.884.17

12.979.79.

I

1. Tesoreria

16.390.268

18.442.1

P1 16.884.17

12.979.79.

2. Otros activos liquidos equivaler

TOTAL ACTIVO

135.459.67f

128.487.8

PB24.419.91

120.458.07
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PASIVO

2.010

2.009

2.008

2.007

A) PATRIMONIO NETO

95.331.12

87.396.6¢1

279.873.36

71.962.83

A-1) Fondos propios

95.331.12

87.396.6

b2 79.873.36

71.962.83

| Capital

802.154

802.15

S 802.15!

802.154

1. Capital escriturado

802.154

802.15

S 802.15!

802.154

2. Capital no exigido

1l Prima de emisiéon

Il Reservas

86.594.49

79.071.2

L1 71.160.67

63.431.13

1. Legal y estatutarias

275.264

275.24

4 275.26.

275.264

2. Otras reservas

86.319.23.

78.795.9

17 70.885.41

63.155.86

1V Acci. y participaciones en patrimonio propias

V Resultados de ejercicios anteriore

1. Remanente

2. Rtados negativos de ejercicios anter

VI Otras aportaciones de socio

VIl Resultado del ejercicio

7.934.47.

7.523.286  7.910.53

7.729.54

VIII Dividendo a cuenta

IX Otros instrumentos de patrimonio netc

A-2) Ajustes por cambios de ve

| Activos financieros disponibles para la ve

Il Operaciones de cobertura

11l Act.no corrientes y pas vinculados, mante

IV Diferencia de conversién

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados rec

B) PASIVO NO CORRIENTE

187.69(

191.14

6 203.32°

| Provisiones a largo plazo

Obligaciones por prestaciones a Ip al per:

Actuaciones medioambientales

Provisiones por reestructurac

Otras provisiones

SNEEE

Deudas a largo plazo

Obligaciones y otros valores negocia

Deudas con entidades de cre

Acreedores por arrendamiento financ

Derivados

Sl IS I [

Otros pasivos financieros

IR

=

~t

11l Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1V Pasivos por impuesto diferidc

187.69

191.14

6 203.32

V Periodificaciones a largo plaz:

VI Acreedores comerciales no corriente

VII Deuda con caracteristicas especiales a

C) PASIVO CORRIENTE

39.940.86

40.900.1¢

044.343.22

48.495.23

| Pasi vinculados con act no corrientes mant. V

Il Provisiones a corto plazo

533.287

897.3(

9 953.93(

11l Deudas a corto plazo

10.412.01

11.996.1

B4 13.756.76

14.745.47

1. Obligaciones y otros valores negocia

2. Deudas con entidades de cre

10.410.59

11.980.0

B6 13.726.19

14.745.47

3. Acreedores por arrendamiento financ

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

1.419

16.14

B 30.57:

1V Deudas con emp. del grupo y asociadas a

1.277.09

V Acreedores comerciales y otras ctas a pac

27.718.47

28.006.6

L5 29.632.51

33.724.76

1. Proveedores

9.172.83

9.788.3]}

6  9.142.75

15.445.10

a) Proveedores a largo plazo

b) Proveedores a corto plazo

9.172.83

9.788.3]}

6 9.142.75

. Proveedores, empresas del grupo y aso«

13.445.20

14.301.5

18 14.497.63

17.396.08

. Acreedores varios

1.247.21

1.220.3

3 1.255.42

. Personal (remuneraciones pendientes de

134.264

125.68

o] 121.78-

121.33%

. Pasivos por impuesto corriente

573.68

523.84

8

. Otras deudas con las Administraciones Pl

541.85:

762.237

N[O |0~ W([N

. Anticipos de clientes

3.145.26

2.046.8]}

1 4.073.07]

VI Periodificaciones a corto plazc

25.00(

VII Deuda con caracteristicas especiales a (

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

135.459.67

v

128.487.8

PB24.419.91

120.458.07
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ANEXO I

Tabla 10.2. Cuentas Pérdidas y Ganancias Mantequad Arias S.A

MANTEQUERIAS ARIAS S.A. PERDIDAS Y GANANCIAS
2.010 2.009 2.008 2.007

OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC

1. Importe neto de la cifra de negocios 134.051.715 138.519.673 116.790.387 141.758.142|
a) Ventas 133.799.270 138.125.580 115.966.083 141.091.698
b) Prestaciones de servicios 252.445 394.093 824.304 666.444
2. Variacién de existencias de PT y en curso de fabricacién 2.631.426 -1.232.122 3.011.550| -909.677|
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo

4. Aprovisionamientos -73.438.808 -72.910.217 -68.775.069 -70.898.857
a) Consumo de mercaderias -9.747.024 -13.458.317 -10.982.793

b) Consumo de MP y otras materias consumibles -59.608.726 -57.683.822 -70.934.535
c) Trabajos realizados por otras empresas -63.641.784]

d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos -50.000| 156.826 -108.454 35.678
5. Otros ingresos de explotacion 1.722.047 893.975 42.879 137.625
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 1.722.047 893.975 42.879 137.625
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al rtdo del ejercicio

6. Gastos de personal -21.368.888 -22.184.354 -20.806.708 -19.793.402
a) Sueldos, salarios y asimilados -16.260.968 -17.384.000 -20.806.708

b) Cargas sociales -5.107.920 -4.800.354

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion -33.663.040 -32.870.967 -25.996.090 -39.549.403
a) Servicios exteriores -32.395.473 -31.328.615 -25.076.987 -38.675.287
b) Tributos -372.287 -539.188 -418.892 -348.870
c) Pdas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales -895.280 -1.003.164 -500.211 -314.143
d) Otros gastos de gestion corriente -211.103
8. Amortizacién del inmovilizado -8.414.345 -9.682.288 -3.870.078 -4.893.512
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 1.022.830 1.172.574 891.889

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 1.017| 492.289 -1.900.000 -4.808.709|
a) Deterioro y pérdidas

b) Resultados por enajenaciones y otras 1.017| 492.289 -1.900.000 -4.808.709
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio

13. Otros resultados

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 2.543.954 2.198.563 -611.240 1.042.207
14. Ingresos financieros 182.646| 322.256 1.379.609 1.781.910|
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio

a) En empresas del grupo y asociadas

b) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 182.646 322.256 1.379.609 800.646
a) De empresas del grupo y asociadas 1.232.670 658.836
b) De terceros 182.646 322.256 146.939 141.810
c) Imputacidn de subvenciones, donaciones y legados de cardcter financiero 981.264
15. Gastos financieros -6.959 -37.696 -11.669

a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas

b) Por deudas con terceros -6.959 -37.696 -11.669

c) Por actualizacidn de provisiones

16. Variacién de valor razonable en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacion y otros

b) Imputacidn al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta

17. Diferencias de cambio 1.388 540 2.537 841
18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros -5.677.000

a) Deterioros y pérdidas -5.677.000

b) Resultados por enajenaciones y otras

A2) RESULTADO FINANCIERO 177.075 285.100( -4.306.523 1.782.751
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.721.029 2.483.663| -4.917.763 2.824.958
19. Impuestos sobre beneficios -4.472.141 -499.000 223.000 165.858
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS -1.751.112 1.984.663| -4.694.763 2.990.816
OPERACIONES INTERRUMPIDAS

20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos

A5) RESULTADO DEL EJERCICIO -1.751.112 1.984.663| -4.694.763 2.990.816

Elaboracion propia. Fuente: SARB




Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.” =t
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo. \

Tabla 10.3. Cuentas Pérdidas y Ganancias Quesos Gas.A.

QUESOS CANAL S.A. auesos PERDIDAS Y GANANCIAS

2.010 2.009 2.008 2.007
OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 6.524.627 6.313.672 6.319.794 6.199.307
a) Ventas 6.524.627 6.313.672 6.319.794 6.199.307
b) Prestaciones de servicios
2. Variacion de existencias de PT y en curso de fabricacion 128.686 989.324 -117.487 -373.003
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -4.672.182 -5.180.077 -4.217.528 -3.668.168
a) Consumo de mercaderias -460.138 -305.858 -15.489
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -4.115.597 -4.781.905 -4.132.158 -3.668.168
c) Trabajos realizados por otras empresas -96.447 -92.314 -69.881
d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos
5. Otros ingresos de explotaciéon 2.982 13.423 8.789 6.403
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 856 13.423 1.432 6.403
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al rtdo del ejercicio 2.126 7.357
6. Gastos de personal -666.488 -641.887 -728.994 -546.795
a) Sueldos, salarios y asimilados -523.349 -501.175 -578.562
b) Cargas sociales -143.139 -140.712 -150.432
c) Provisiones
7. Otros gastos de explotaciéon -1.277.178 -1.105.111 -1.010.472 -636.977
a) Servicios exteriores -1.226.760 -1.066.852 -926.303 -622.401
b) Tributos -13.949 -13.804 -17.119 -14.310
c) Pdas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales -34.982 -24.455 -67.050 -266
d) Otros gastos de gestidn corriente -1.487
8. Amortizacién del inmovilizado -197.074 -206.436 -210.801 -213.735
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 46.103 61.843 25.990
10. Excesos de provisiones 18.290 80.177
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 600
a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras 600

12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio
13. Otros resultados
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION -92.234 324.928 69.291 767.632

14. Ingresos financieros 25 206 275 26.063
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio
a) En empresas del grupo y asociadas

b) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 25 275 73
a) De empresas del grupo y asociadas

b) De terceros 25 275 73
c) Imputacién de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero 206 25.990
15. Gastos financieros -122.899| -172.693 -203.305 -195.062
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas -21.152 -50.975 -902 -1.617
b) Por deudas con terceros -101.747 -121.718 -202.403 -193.445

c) Por actualizacién de provisiones

16. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacidn y otros

b) Imputacidn al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta
17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros 92.617

a) Deterioros y pérdidas 92.617

b) Resultados por enajenaciones y otras

A2) RESULTADO FINANCIERO -122.873 -109.447 -110.413 -168.999
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -215.108 215.481 -41.122 598.633
19. Impuestos sobre beneficios -44.055 -194.556
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS -215.108 171.426 -41.122 404.077

OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos

A5) RESULTADO DEL EJERCICIO -215.108 171.426 -41.122 404.077

Elaboracion propia. Fuente: SABI
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Tabla 10.4. Cuentas Pérdidas y Ganancias Queseriastrepinares S.A

QUESERIAS ENTREPINARES S.A. m PERDIDAS Y GANANCIAS
ENTREPINARES
1 @ursoconors conprine 2.010 2.009 2.008 2.007
OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 149.250.197 139.923.453 116.582.676 103.083.942
a) Ventas 149.045.249 139.907.706 116.566.713 103.075.755
b) Prestaciones de servicios 204.947| 15.747 15.963 8.186
2. Variacion de existencias de PT y en curso de fabricacién 2.660.672] -368.602 -1.153.357 -157.727
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -103.735.425 -98.856.131 -83.904.345 -75.362.318
a) Consumo de mercaderias -89.892 -40.285 -27.332 -21.181
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -103.645.533 -98.815.846, -83.877.013 -75.341.137

c) Trabajos realizados por otras empresas
d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos

5. Otros ingresos de explotacion 131.028| 135.134; 157.680| 257.461
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 19.674 24.416 43.310 227.780
b) Subvenciones de explotacién incorporadas al rtdo del ejercicio 111.354 110.718, 114.371 29.681
6. Gastos de personal -8.343.767 -9.518.827 -8.002.207 -6.974.437
a) Sueldos, salarios y asimilados -6.495.545 -7.710.885 -6.354.332

b) Cargas sociales -1.848.222 -1.807.941 -1.647.875

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotaciéon -16.917.610 -13.808.685 -9.849.698| -8.914.758
a) Servicios exteriores -16.355.097 -12.329.575 -9.478.784 -8.544.653
b) Tributos -539.831] -1.436.227 -362.095 -358.897
c) Pdas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales -21.998 -42.883 -8.753 -297
d) Otros gastos de gestion corriente -684|n.d. -66 -10.912
8. Amortizacién del inmovilizado -7.628.675 -4.328.720 -4.965.047 -5.247.706
9. Imputacidn de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 510.571] 221.980 276.708

10. Excesos de provisiones 8.764 1.306
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -2.042.772 -173.940 48.846 -439.620
a) Deterioro y pérdidas -2.156.214 -183.125

b) Resultados por enajenaciones y otras 113.442 9.185 48.846 -439.620

12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio
13. Otros resultados

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 13.884.219| 13.225.661 9.200.019 6.246.144
14. Ingresos financieros 631.565| 273.521 63.496 553.200
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 21.569 47.979 50.674 46.902
a) En empresas del grupo y asociadas 26.396 26.396

b) En terceros 21.569 21.583 24.278 46.902
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 609.996 225.542 12.822 45.639
a) De empresas del grupo y asociadas 12.479 6.649 108

b) De terceros 597.517| 218.893 12.714 45.639
c) Imputacidn de subvenciones, donaciones y legados de cardcter financiero 460.659
15. Gastos financieros -818.846 -671.196 -874.570 -982.803
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas -14.844 -354.097

b) Por deudas con terceros -818.846) -656.352 -520.472 -982.803
c) Por actualizacidn de provisiones

16. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros 7.944

a) Cartera de negociacion y otros

b) Imputaciodn al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta 7.944]

17. Diferencias de cambio 79/nd.

18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros 240.659| -147.414 -104.440 31
a) Deterioros y pérdidas -41] 61 -107.200 31
b) Resultados por enajenaciones y otras 240.700| -147.475 2.761

A2) RESULTADO FINANCIERO 53.457 -537.144 -915.514 -429.573
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 13.937.676], 12.688.517 8.284.505 5.816.571
19. Impuestos sobre beneficios -3.506.513 -3.520.721 -2.276.283 -1.722.886
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS 10.431.163 9.167.797 6.008.222 4.093.685

OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos

A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 10.431.163| 9.167.797| 6.008.222| 4.093.685

Elaboracion propia. Fuente: SARB
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Tabla 10.5. Cuentas Pérdidas y Ganancias Grupo Laalis S.A.

GROUPE

GRUPO LACTALIS IBERIA S.A. LACTALIS PERDIDAS Y GANANCIAS
2.010 2.009 2.008 2.007

OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 162.779.182, 173.208.874 194.160.444 197.882.643|
a) Ventas 162.533.430 172.829.527 193.692.321 197.882.643
b) Prestaciones de servicios 245.752] 379.347| 468.123
2. Variacion de existencias de PT y en curso de fabricacién 10.820 372.929| -1.224.394
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -131.701.016] -134.052.119| -154.513.552| -155.940.052
a) Consumo de mercaderias -131.612.901] -133.730.662| -154.313.004| -155.940.052
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -88.116 -271.725| -200.548
c) Trabajos realizados por otras empresas
d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos -49.733
5. Otros ingresos de explotacién 6.090.702 6.607.568| 7.070.695 3.266.301
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 6.086.733 6.591.046) 7.052.927 3.266.301
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al rtdo del ejercicio 3.969| 16.522 17.767
6. Gastos de personal -6.447.132 -8.814.881 -8.474.628 -11.885.250,
a) Sueldos, salarios y asimilados -5.264.372 -7.210.897 -6.567.560
b) Cargas sociales -1.221.945 -1.773.236 -1.907.068
c) Provisiones 39.185 169.252]
7. Otros gastos de explotacion -30.470.363 -32.309.689 -32.604.794 -28.784.849
a) Servicios exteriores -30.625.778 -31.734.147 -30.975.575 -27.151.427
b) Tributos -110.267 -72.197 -61.791 -237.153
c) Pdas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 452.688 24.113 -44.553 -89.903
d) Otros gastos de gestion corriente -187.005 -527.459| -1.522.875 -1.306.367
8. Amortizacién del inmovilizado -888.341 -823.776 -861.538 -717.171

9. Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras
10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -932 -75.325 -30.370| -1.069.870
a) Deterioro y pérdidas

b) Resultados por enajenaciones y otras -932 -75.325 -30.370 -1.069.870
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio

13. Otros resultados -842.709 -338

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION -1.469.788 4.113.242 4.746.257 1.527.358
14. Ingresos financieros 13.107.295 25.342.327 37.337 79.730|
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 13.070.402 25.283.224

a) En empresas del grupo y asociadas 13.070.402 25.283.224

b) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 36.893 59.103 37.337 953
a) De empresas del grupo y asociadas 36.893 59.103 36.937

b) De terceros 400 953
c) Imputacion de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero 78.777
15. Gastos financieros -15.186.835 -2.580.331 -3.057.460 -2.320.823
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas -2.055.816 -2.580.331] -3.057.460 -2.320.823
b) Por deudas con terceros -13.131.019,

c) Por actualizacién de provisiones

16. Variacidn de valor razonable en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacidn y otros

b) Imputacion al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta
17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros
a) Deterioros y pérdidas

b) Resultados por enajenaciones y otras

A2) RESULTADO FINANCIERO -2.079.540| 22.761.996] -3.020.123| -2.241.093
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -3.549.328| 26.875.238 1.726.134 -713.735
19. Impuestos sobre beneficios 4.864.749 203.244 221.433 818.122
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS 1.315.421| 27.078.482 1.947.566 104.387

OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos
A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 1.315.421| 27.078.482 1.947.566 104.387

Elaboracion propia. Fuente: SABI




a2’ Andlisis Econémico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
(e, 2 Una comparacidn con otras empresas del sector ldcteo.

Tabla 10.6. Cuentas Pérdidas y Ganancias Industridsicteas Asturianas S.A

INDUSTRIAS LACTEAS ASTURIANAS S.A. [P5T% PERDIDAS Y GANANCIAS
2.010 2.009 2.008 2.007

OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC

1. Importe neto de la cifra de negocios 312.210.767 263.125.012] 277.340.578 302.791.682
a) Ventas 312.210.767 263.125.012] 277.340.578 302.791.682
b) Prestaciones de servicios

2. Variacidn de existencias de PT y en curso de fabricaciéon 8.580.680 -981.541 624.188 4.918.670
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo 161.194| 47.440 315.676 425.650
4. Aprovisionamientos -252.658.641| -198.711.109] -216.246.801| -254.269.150
a) Consumo de mercaderias -213.632.675| -253.721.314
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -249.685.545|  -196.047.605

c) Trabajos realizados por otras empresas -2.973.096 -2.663.504 -2.614.126

d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos -547.836
5. Otros ingresos de explotacién 3.407.375 2.960.851] 3.060.440 5.561.661
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 3.056.387 2.345.956 2.675.360 5.561.661
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al rtdo del ejercicio 350.988 614.895] 385.080

6. Gastos de personal -21.603.912, -20.900.678, -21.648.409 -19.656.660
a) Sueldos, salarios y asimilados -16.619.701] -16.213.728| -16.785.709

b) Cargas sociales -4.984.211 -4.686.950 -4.862.700

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion -31.158.711 -29.183.135 -26.884.105 -25.737.987
a) Servicios exteriores -30.713.616 -28.868.541 -26.662.380 -23.831.061
b) Tributos -373.075] -246.615| -162.064

c) Pdas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales -72.020 -67.979 -59.661

d) Otros gastos de gestion corriente -1.906.926
8. Amortizacién del inmovilizado -8.288.701 -7.596.436 -7.962.348 -7.709.850
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 979.181 1.047.415] 1.195.057

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 751.227 313 1.214.955
a) Deterioro y pérdidas -39.020

b) Resultados por enajenaciones y otras 790.247 313 1.214.955
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio

13. Otros resultados -3.468.933 -588.241 -177.480

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 8.911.526 9.219.891 9.616.796 7.538.971
14. Ingresos financieros 315.464 302.420| 405.443 2.153.561
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 223.285] 104.307 23.457 22.191
a) En empresas del grupo y asociadas

b) En terceros 223.285 104.307 23.457 22.191
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 92.179 198.113 381.986 968.756
a) De empresas del grupo y asociadas

b) De terceros 92.179| 198.113 381.986 968.756
c) Imputacidn de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero 1.162.614
15. Gastos financieros -2.367.192, -3.610.071, -5.857.696 -4.879.138|
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas

b) Por deudas con terceros -2.367.192 -3.610.071 -5.857.696 -4.879.138
c) Por actualizacion de provisiones

16. Variacién de valor razonable en instrumentos financieros -1.946.764

a) Cartera de negociacidn y otros

b) Imputacion al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta -1.946.764

17. Diferencias de cambio 211.809 -3.035 5.162 -430.644
18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros -467.646 -953.614 192.598

a) Deterioros y pérdidas -469.618 -700.335

b) Resultados por enajenaciones y otras 1.972 -953.614 892.933

A2) RESULTADO FINANCIERO -4.254.329| -4.264.300] -5.254.493| -3.156.221
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.657.197 4.955.591 4.362.303 4.382.750
19. Impuestos sobre beneficios -1.247.980 -1.395.110 -784.570 -1.158.360
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS 3.409.217 3.560.481 3.577.733 3.224.390
OPERACIONES INTERRUMPIDAS

20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos

A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 3.409.217 3.560.481 3.577.733 3.224.390

Elaboracion propia. Fuente: SARB




Andlisis Econdmico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.” -
Una comparacion con otras empresas del sector ldcteo. \

Tabla 10.7. Cuentas Pérdidas y Ganancias Hijos dalSador Rodriguez S.A.

HIJOS DE SALVADOR RODRIGUEZ S.A. /E%”AST““\J PERDIDAS Y GANANCIAS
HIJos DE'd

L ¥ Saaoo

}'——ﬁ-ﬁ%ﬁd 2.010 2.009 2.008 2.007
OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 47.027.919 49.377.287, 45.682.679 44.751.112|
a) Ventas 47.027.919| 49.377.287, 45.682.679 44.701.477
b) Prestaciones de servicios 49.635
2. Variacidn de existencias de PT y en curso de fabricacién 1.382.272] -566 -1.023.623 209.148
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -35.375.732 -36.015.165 -33.890.863 -35.082.875
a) Consumo de mercaderias -79.474 -92.979 -201.761 -189.029
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -35.296.258| -35.922.186 -33.689.103 -34.893.846,
c) Trabajos realizados por otras empresas
d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos
5. Otros ingresos de explotacion 196.806 238.554| 100.386 147.688|
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 14.608 26.554 10.573 27.138,
b) Subvenciones de explotacidn incorporadas al rtdo del ejercicio 182.198| 212.001] 89.813 120.550|
6. Gastos de personal -3.387.404 -3.279.500 -3.142.965 -2.896.121
a) Sueldos, salarios y asimilados -2.614.999 -2.535.105 -2.430.429
b) Cargas sociales -772.405 -744.395 -712.536
c) Provisiones
7. Otros gastos de explotacion -6.008.436 -6.476.905| -4.999.284, -4.542.813
a) Servicios exteriores -5.755.475 -5.918.910, -4.912.421 -4.636.542
b) Tributos -15.259 -34.708 -37.633 -31.651
c) Pdas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales -237.703 -523.286 -47.713 134.597
d) Otros gastos de gestion corriente -1.518 -9.218
8. Amortizacién del inmovilizado -1.617.844 -1.518.776 -1.470.182 -1.344.866
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 333.587 386.652| 404.291
10. Excesos de provisiones
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 22.095| 4.018 15.280
a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras 22.095 4.018 15.280
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio
13. Otros resultados 8.838 -549 -8.982
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 2.582.101 2.711.031 1.655.474 1.256.554
14. Ingresos financieros 2.690| 1.067 5.868| 508.091
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 334
a) En empresas del grupo y asociadas
b) En terceros 334
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 2.690 1.067 5.534 90.544
a) De empresas del grupo y asociadas
b) De terceros 2.690 1.067 5.534 90.544
c) Imputacion de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero 417.547
15. Gastos financieros -644.918 -799.413 -1.253.374 -1.298.740
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas
b) Por deudas con terceros -644.918 -799.413 -1.253.374 -1.298.740

c) Por actualizacion de provisiones

16. Variacién de valor razonable en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacidn y otros

b) Imputacion al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta
17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros -13.293

a) Deterioros y pérdidas -13.293

b) Resultados por enajenaciones y otras

A2) RESULTADO FINANCIERO -655.522 -798.346| -1.247.506 -790.649
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.926.580 1.912.685 407.968 465.905
19. Impuestos sobre beneficios -613.902 -561.172 -99.954 -106.489
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS 1.312.678 1.351.513 308.014 359.415

OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos

A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 1.312.678) 1.351.513 308.014 359.415

Elaboracion propia. Fuente SABI




a2’ Andlisis Econémico-Financiero de la empresa “Industrias Ldcteas San Vicente S.A.”
(e, 2 Una comparacidn con otras empresas del sector ldcteo.

Tabla 10.8. Cuentas Pérdidas y Ganancias Teodoro Gda S.A.

TEODORO GARCIA S.A. TET PERDIDAS Y GANANCIAS

GrupoTGI

2.010 2.009 2.008 2.007

OPERACIONES CONTINUADAS NPGC NPGC NPGC NPGC
1. Importe neto de la cifra de negocios 193.225.858| 188.203.260; 226.319.970, 230.673.969;
a) Ventas 193.225.858 188.203.260 226.319.970] 230.673.969
b) Prestaciones de servicios
2. Variacion de existencias de PT y en curso de fabricacion
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -178.636.437| -173.746.076| -210.435.474| -215.077.954
a) Consumo de mercaderias -178.012.035| -173.077.410| -209.787.842| -215.077.954
b) Consumo de MP y otras materias consumibles -624.402 -668.666) -647.632
c) Trabajos realizados por otras empresas
d) Deterioro de mercaderias, MP y otros aprovisionamientos
5. Otros ingresos de explotacién 4.698.920 4.049.373 4.834.910 4.898.466
a) Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 4.698.920 4.049.373 4.834.910 4.898.466
b) Subvenciones de explotacidn incorporadas al rtdo del ejercicio
6. Gastos de personal -3.030.494 -3.089.484 -3.415.465 -3.023.492
a) Sueldos, salarios y asimilados -2.581.277 -2.529.328 -2.679.156
b) Cargas sociales -725.769 -686.693 -736.309
c) Provisiones 276.553 126.537
7. Otros gastos de explotacion -6.287.140 -6.363.971 -7.528.791 -8.112.391
a) Servicios exteriores -5.716.209 -5.759.834; -6.828.985 -8.057.888
b) Tributos -145.281 -110.141 -156.654 -122.639
c) Pdas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales -119.651 -187.996) -193.152 68.136
d) Otros gastos de gestion corriente -306.000 -306.000 -350.000 0
8. Amortizacién del inmovilizado -423.123 -445.276 -481.005 -587.809
9. Imputacidn de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras
10. Excesos de provisiones
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -5.717 7.165|
a) Deterioro y pérdidas -5.717
b) Resultados por enajenaciones y otras 7.165
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio
13. Otros resultados
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION 9.547.584 8.607.826 9.288.429 8.777.953
14. Ingresos financieros 1.546.077 2.276.760 2.623.949 2.628.938
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 114.000| 108.000| 90.000| 75.644
a) En empresas del grupo y asociadas 114.000| 108.000| 90.000| 75.644
b) En terceros
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 1.432.077 2.168.760] 2.533.949 2.553.294]
a) De empresas del grupo y asociadas 1.423.201 2.165.118 2.487.966
b) De terceros 8.876 3.642 45.984 2.553.294
c) Imputacidn de subvenciones, donaciones y legados de caracter financiero
15. Gastos financieros -99.649 -166.108 -624.482 -577.367
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas
b) Por deudas con terceros -99.649 -166.108 -624.482 -577.367
c) Por actualizacion de provisiones
16. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
a) Cartera de negociacidn y otros
b) Imputacidn al rtdo del ejerc. por act. financieros disponibles para la vta
17. Diferencias de cambio -82.428 -42.664 -61.849 -30.307
18. Deterioro y rtdo por enajenaciones de instrumentos financieros 370.469 24.707| 44.650 724.745|
a) Deterioros y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras 370.469 24.707 44.650| 724.745
A2) RESULTADO FINANCIERO 1.734.469 2.092.695 1.982.269 2.746.009
|A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 11.282.053| 10.700.520| 11.270.698| 11.523.962
19. Impuestos sobre beneficios -3.347.579 -3.177.234 -3.360.164 -3.794.415
A4) RTDO DEL EJER. PROCEDENTE DE OPER. CONTINUADAS 7.934.474 7.523.286 7.910.533 7.729.547
OPERACIONES INTERRUMPIDAS
20. Rtdo del ejer. procedente de oper. interrumpidas neto de impuestos
A5) RESULTADO DEL EJERCICIO 7.934.474 7.523.286 7.910.533 7.729.547

Elaboracion propia. Fuente: SAE




