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Analisi economica financera del sector vinicola catala

RESUM

El treball presenta I'analisi econdmica financera de les grans empreses vinicoles de Catalunya.
L’estudi posiciona el sector vinicola catala en la conjuntura actual i presenta els principals
indicadors economics i financers per tal de diagnosticar la salut de les empreses vinicoles
catalanes en el periode 2013-2015. Per tal de contextualitzar el sector catala, s’'incorporen les
dades economiques de La Rioja i Espanya i s’estudien mitjangant una analisi del balang de
situacid, una analisi a curt i llarg termini i una analisi econdmica de resultats. Es complementa
la investigacié amb un estudi previ que comprén el periode 2008-2012 per tal d’actualitzar la
investigacié i donar una visi6 més amplia cronoldogicament. De manera complementaria,
s’estudia la vinculacié d’aquestes empreses vinicoles amb la Denominacié d’Origen que en
formen part, i s’exposa una comparativa entre les mateixes amb els resulltats econdmics
obtinguts. Es conclou que Catalunya es troba en una bona situacié financera perd amb
possibilitat de millorar la seva rendibilitat.

Paraules clau: Analisi Economica Financera, Analisi Financera a Curt Termini, Analisi
Financera a Llarg Termini, Crisi Financera, Denominaci6é d’Origen, Catalunya

Resuimen

El trabajo presenta el analisis econdmico financiero de las grandes empresas vinicolas de
Catalufia. El estudio posiciona el sector vinicola catalan en la coyuntura actual y presenta los
principales indicadores econdémicos y financieros para diagnosticar la salud de las empresas
vinicolas catalanas en el periodo 2013-2015. Para contextualizar el sector catalan, se
incorporan los datos econdémicos de La Rioja i Espafia i se estudian mediante un analisis del
balance de situacion, un analisis a corto y largo plazo, y un analisis econémico de resultados.
Se complementa el estudio con analisis previos del periodo 2008-2012 de otros autores para
actualizar la investigacion y dar una visibn mas amplia cronolégicamente. De manera
complementaria, se estudia la vinculacion de estas empresas vinicolas con la Denominacion de
Origen que forman parte, y expone una comparativa entre las mismas con los resulltats
economicos obtenidos. Se concluye que Catalufia tiene una buena situacion financiera pero
con posibilidad de mejorar la rentabilidad.

Palabras clave: Analisis Econémico Financiera, Analisis Financiero a Corto Plazo, Analisis
Financiero a Largo Plazo, Crisis Financiera, Denominacién de Origen, Catalufia

Abstract

The paper expose the financial economic analysis of the largest winemaking companies in
Catalonia. The study explains the Catalan wine sector in the current situation and analyzes the
main economic and financial indicators to diagnose the health of Catalan wine companies in the
period 2013-2015. To contextualize the Catalan sector, the economic data of La Rioja and
Spain are incorporated and are studied through an analysis of the balance sheet, a short and
long term analysis and an economic analysis of results. The study is complemented with
previous analyzes of the period 2008-2012 of other authors in order to update the research and
give a more chronological view. In addition, we study the linkage of these wine companies with
the Designation of Origin that they are part of, and exposes a comparison between them
through the previously obtained results.lt is concluded that Catalonia has a good financial
situation but with the possibility of improving profitability.

Keywords: Financial Economic Analysis, Short Term Financial Analysis, Long Term Financial
Analysis, Financial crisis, Designation of Origin, Catalonia
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1 DELIMITACIO | JUSTIFICACIO DEL TEMA

Espanya és un dels grans productors mundials de vi: té la superficie més gran del mon
dedicada al cultiu del vi. Es el primer exportador munidal en termes de volum -on Catalunya és
la comunitat autbnoma més exportadora del territori nacional- i es posiciona com el tercer
productor mundial de vi (OIV, 2016). La seva importancia en termes de volum economic, aixi
com l'ocupacioé que genera el sector, i la imatge del pais que es crea a nivell internacional, el
sector vinicola és d’extraordinaria rellevancia a la nacio. Aspectes com la infuéncia de la crisi
econOmica generalitzada, els canvis de nivell de consum de vi, I'entrada de nous productors al
mercat, i una competéncia a nivell global, fan necessari I'estudi i caracteritzacié del sector
vinicola, especialment des de la vessant economica i financera.

La revista especialitzada Vinetur (Vinetur, 2015) va publicar un ranking de les principals
empreses del sector vinicola espanyol amb la major facturacié del territori nacional. Les dades
van ser extretes del Boletin Oficial del Registro Mercantil (BORME) a I'any 2015. A continuacié
s’enumeren les cinc primeres empreses juntament amb la facturacié del mateix any:

—_

Grupo J. Garcia Carrion, de Jumilla (Mdrcia) amb 744.968.239 milions €.
2. Felix Solis Avantis, de Valdepefas (Ciudad Real) amb 210.592.954 milions €.
3. Grup Freixenet, de Sant Sadurni d’Anoia (Barcelona) amb 200.782.207 milions €.

4. Bodegas y Vifiedos Codorniu-Raventds, de Esplugues de Llobregat (Barcelona) amb
172.799.926 milions €.

5. Miguel Torres, de Vilafranca del Penedés (Barcelona) amb 170.371.000 milions €.

La dada interessant d’aquest ranking és que tres d’aquestes empreses soén catalanes,
concretament de la provincia de Barcelona: Freixenet, Codorniu i Miguel Torres, i fa palés la
rellevancia que té Catalunya en la produccioé i comercialitzacié de vi, aixi com la transcendéncia
de la seva facturacio.

L’objectiu del treball és determinar la salut econdmica i financera de les grans empreses que
elaboren vi a Catalunya en el periode 2013- 2015, a través dels seus estats financers. En
aplicar les limitacions metodoldgiques establertes al treball, s’efectua una analisi sobre les
empreses en questié. Es tracta d’empreses majoritariament grans -on les tres empreses
mencionades es troben en I'analisi-, que pel seu volum sén un referent en el sector catala, de
manera que la diagnosi, tot i que no representa les petites empreses amb volums de facturacié
inferiors, I'estudi constitueix una important informacié de la situacié econdmica actual.

Aquesta investigacio té la finalitat de valorar la projeccié d’aquest sector en els ultims anys a
Catalunya. Proporciona una visié de la situacié econdmica financera d’aquestes empreses i del
sector vinicola catala amb l'objectiu que sigui util per a prendre les oportunes decisions
econOmiques de totes aquelles empreses, organismes, o qualsevol element i organitzacio que
tinguin interés en el sector. D’aquesta manera, pugui donar suport a la pressa de decisions i
orienti cap als reptes de futur.

Es tracta d’'un Treball Final de Grau molt lligat amb el Grau d’Administracio d’Empreses i Gestio
de la Innovaci6, donat que es troben sis assignatures de tipologia obligatoria relacionades
directament amb la tematica de la investigacio. Aquestes sén: Tecniques quantitatives per a la
gestié financera, Administraci6 d’empreses, Introduccié a la comptabilitat, Comptabilitat
financera, Inversié i finangament a curt termini i Direccié Financera. D’aquesta manera, el
present treball engloba una part essencial de la carrera.
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L’objectiu personal que ha portat a 'autora a realitzar aquesta investigacié es concentra en
I'analisi econdmic i financer. L’interés rau en estudiar 'impacte que ha tingut la crisi econdmica,
i fou suggeriment del tutor encaminar I'analisi al sector vinicola catalda. Com a consideracio
personal de [lautora, és molt important saber analitzar amb indicadors i dades financeres la
salut d’'un sector, i suposa un exercici interessant portar-ho a terme en el Treball de Final de
Grau. EIl que I'economia catalana es trobés immersa en una situacié de crisi sense precedents,
fa d’especial importancia realitzar aquest estudi.

Per acabar, un altre motiu que ha motivat a la realitzacié d’aquesta investigacio, ha sigut el
paper que desenvolupa el vi en l'alimentacié mediterrania. Amb un interés viu sobre la cultura
gastrondmica i alimentaria, I'autora considera de molta transcendéncia la manera de menjar al
llarg de les diferents epoques i els productes que s’han anat consumint. Els aliments han anat
canviant i enriquint gracies al contacte amb altres cultures d’arreu del mén, pero hi ha tres
aliments que des de I'época dels romans, han estat sempre presents en els apats mediterranis,
aquests son el blat, I'oli d’oliva i el vi.
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2 REVISIO DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN RELACIO AL SECTOR
VINICOLA CATALA

Considerant la importancia estratégica del sector préviament mencionat i la motivacié personal
que genera aquest treball, la literatura cientifica és també una clara mostra d’aquest fet. La
revisio bibliografica que s’ha portat a terme, permet verificar que hi ha escasses investigacions
que tracten l'analisi econdmica i financera del sector vinicola a Catalunya, perd si a nivell
espanyol i internacional s’han publicat diverses obres que treballen els conceptes relacionats
en aquest estudi i que conformen els principals eixos tematics d’aquesta revisio cientifica, com
és la rendibilitat empresarial, la influéncia de la crisi financera internacional inciada el 2008, aixi
com la importancia de les Denominacions d’Origen en el sector vinicola:

L’'obra d’Arimany, Farreras i Rabaseda (2012) exposa una analisi economica i financera del
sector vinicola catala durant el periode 2008 fins 2012. L’estudi, assenyala que les empreses
vinicoles en el periode determinat, tenen una saludable situacié economico-financera, i un petit
nombre d’empreses reuneixen gran volum de vendes en el territori. Exposa que, no obstant les
vendes han augmentat, s’experimenta una reduccio dels beneficis nets a causa de I'increment
de les despeses d’explotacio, i conclou que és degut a una mala gestié d’aquestes per part de
les empreses.

Jordar (2016), considera que el mercat espanyol de vi es troba en alga malgrat la conjuntura de
la crisi economico-financera, que porta gairebé una década des que esclata en 2008. Justifica
la seva posicid explicant que Espanya en els ultims anys s’ha convertit en lider mundial
d’exportacié de vi -on Catalunya és la comunitat autonoma més exportadora del territori
nacional-, situant-se per sobre dels principals competidors, que son Italia i Franga. Aquest fet
comporta per extensié que la produccié de vi va en augment, i que el sector és madur, estable i
actualment en creixement.

Un altre estudi que fa referéncia a la clara disposicié a exportar que té Catalunya, és el treball
d’Arimany, Farreras i Rabaseda, (2016). Realitza una comparativa entre les empresess
vinicoles de Catalunya i La Rioja on es destaca el paper de les empreses catalanes que
exporten el doble que les empreses riojanes. Malgrat aix0, fou La Rioja qui comenga a exportar
primer, a més que al tenir una sola Denominacié d’Origen simplificava el coneixement a nivell
internacional, envers les dotze DO que té Catalunya, i una experiéncia exportadora més recent
que suposava un major esfor¢ en la internacionalitzacié. Malgrat aixd, Catalunya exporta el
doble que La Rioja.

L’obra d’Acedo, Ayala i Rodriguez (2007) estudia I'eficiencia econdmica i la rendibilitat de les
empreses vinicoles de La Rioja, durant els anys 1999 i 2003. L'obra posa de manifest que
I'entorn macroeconomic és un factor molt rellevant que determina I'endeutament, ja sigui a curt
o llarg termini. Pel que fa al territori de pertinenga, asseguren que influeix tant en I'estructura
financera com en els beneficis bruts obtinguts. Finalment, pel que fa al tamany empresarial és
també un factor determinant per la seva influéncia sobre el volum d’endeutament, el seu cost i
les rendibilitats economiques obtingudes. Aquest ultim argument sobre el tamany empresarial,
és també compartit per Vithessonthi i Tongurai (2015) que el consideren com un element clau
per a la supervivéncia en temps de crisi econdmica.

Al mateix temps, I'estudi de Sellers i Mas (2013) recolza les conclusions de les obres d’Acedo
et al. (2007) i Vithessonthi i Tongurai (2015) préviament mencionades, perd amb el matis de la
pertinenca a les Denominacions d’Origen o marques col-lectives: considera que no hi ha
diferéncies significatives entre les empreses que formen part d’'una Denominacié d’Origen i les
que no en formen part, perd si que hi ha evidéncies cientifiques que expliquen diferéncies entre
elles en quant a la dimensi6 i I'antiguitat empresarial.
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Per altra banda, el sector vinicola mundial es troba immers en una dinamica de canvis, no
obstant Espanya té la primera posicié en quant a superficie conreable, la segona posicié en
quant a volum exportat i la tercera posicié en quan a produccio, val a dir que el consum intern
experimenta un important retrocés, fet que comporta que les exportacions siguin la principal
sortida comercial dels vins, identificant com a factors competitius en el mercat internacional els
aspectes de I'entorn, la qualitat i el preu (Castillo, 2013).

Pel que fa a I'estructura empresarial del sector vinicola a Espanya, i concretament a Catalunya,
es caracteritza per tenir una estructura empresarial fortament dual, ja que coexisteixen en un
mateix territori dos grups totalment definits: un petit grup de grans empreses dinamiques i
innovadores, que tenen la capacitat d’afrontar les ultimes tendéncies del mercat, i per
contrapartida, existeix també un elevat nombre d’empreses petites que no han portat a terme
cap tipus de politica d’adaptacié, que tenen un important perill de quedar-se enrere en els
mercats actuals tant competitius (Melian, 2007).

Revisada la literatura cientifica que proveeix el present treball, s’arriben a les conclusions que
I'entorn i la conjuntura econdmica que envolta 'empresa vinicola en un determinat periode de
temps, influeixen en la seva estructura econdmica i financera, aixi com les seves rendibilitats.
Val a dir, que amb la globalitzacié i la internacionalitzacié dels mercats, el sector vinicola s’ha
tornat molt competitiu, i perqué les empreses puguin sobreviure, han d’adaptar-se al canvi
constant que caracteritza els mercats i encara més amb la crisi financera internacional.
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3 BREU EXPLICACIO DE LA CRISI FINANCERA INTERNACIONAL A
ESPANYA

A continuacié s’exposa de manera abreujada el primer eix tematic de la investigacio. Es tracta
de desenvolupar concissament els trets més rellevants de la crisi financera internacional que ha
comportat un episodi econdmic al pais sense precedents.

L'economia mundial viu des de 2007 una etapa d'acusada inestabilitat (Banco de Espafia,
2012). La successioé de diferents pertorbacions, la retroalimentacié dels efectes que s'han anat
generant entre el sector financer i el sector real, el rapid deteriorament de la situacié fiscal en
nombrosos paisos, les dificultats que molts d'ells estan mostrant per tornar a crear ocupacio i,
finalment, I'agreujament de la crisi de deute sobira a la zona de I'euro sén factors que, sens
dubte, han provocat que el ritme de la sortida de la crisi estigui sent més lent que el previst
inicialment i que segueixi envoltat d'una elevada incertesa, especialment a Europa (Banco de
Espafia, 2012).

Els primers simptomes de la crisi financera internacional es van comencar a observar al 2007,
inicialment en el mercat hipotecari america, amb la tipologia d’hipoteques anomenades
subprime o d'alt risc. Es va infravalorar de manera generalitzada el risc que tenien aquest tipus
d’hipoteques, i el seu efecte es va estendre rapidament per tot el méon, desencadenant la
incertesa en tots els paisos (Cabasés, 2009).

L’economia espanyola es va veure molt afectada per la crisi financera internacional, que va
precipitar la correccid dels excessos immobiliaris i I'endeutament del sector privat que
préviament havia sigut motor de creixement. El deteriorament de I'escenari macroeconomic
arreu del moén i, de manera singular, de l'ocupacié a Espanya va incidir molt negativament
sobre les finances publiques i sobre la situacié de les entitats financeres (bancs). Espanya va
entrar en recessio a mitjans de I'any 2008 per diverses causes: I'enduriment de les condicions
de finangament globals -tot i el canvi en I'orientacié de la politica monetaria del BCE a la tardor
d'aquest mateix any-, el descens de la riquesa del sector privat -com a consequéncia de I'ajust
immobiliari i de les caigudes dels preus dels actius financers-, I'augment de la incertesa, i el
descens de les exportacions, que va seguir a la forta contraccié del comer¢ mundial. Espanya
va romandre en aquesta situacié fins al primer trimestre del 2010, data en qué va iniciar una
modesta recuperacié que dura fins 2011, davant la intensificacio de la crisi i la seva
generalitzacié a un nombre cada vegada més gran de paisos (Banco de Espaia, 2012).

Val a dir, que I'agreujament dels problemes politics a Grécia I'any 2012, accentua les tensions
en el conjunt de tota la Uni6 Econdmica Monetaria de la Uni6 Europea (UEM). En aquest
context, la recessié de I'economia espanyola es va intensificar durant el mateix any i part del
2013, amb una important vulnerabilitat, derivada dels desequilibris macroeconomics i financers
acumulats durant la fase expansiva -la fase prévia a la crisi, des I'any 2000 fins 2007- on existia
un important deteriorament de les finances publiques i de I'ocupacié del pais.

Fernando Jiménez Latorre, secretari de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa I'any 2014,
afirmava el 27 de Febrer del mateix any, l'inici de la recuperacié de l'activitat economica
espanyola (MINECO, 2014). La comptabilitat nacional dels ultims sis mesos era positiva, en
termes de consum privat, inversié en béns d’equip i fins i tot en ocupacio. Pel que el Banco de
Espana i la seva publicacié Informe sobre la Crisis Financiera y Bancaria en Espafia 2008-2014
(2017) es refereix a I'any 2014 com l'inici del periode de ‘normalitzacié econdmica i financera’,
de manera que oficialment es concluia la crisi aquell mateix any.

Seguidament es mostra I'evolucié del Producte Interior Brut (PIB) des de principis de segle fins
'actualitat en el territori espanyol. Aquesta dada és interessant valorar-la, donat que mesura la
riguesa d'un pais. Es coneix com el valor monetari de la produccié de béns i serveis en un

determinat periode de temps. També es considera valida la definicié del PIB com el conjunt de
9
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tots els béns i serveis produits en un territori especific i en un temps determinat (Enciclopédia
Catalana, 2018).

Grafic1. Evolucié del PIB a Espanya (2000-2017)

Evolucié del PIB a Espanya

== PIB Mill. €

Milions €

Font. Elaboracio propia a partir de les dades obtingudes de World Bank (2018)

L’aturada de [l'activitat economica del pais es mostra en el grafic durant 'any 2008.
Aconsegueix estabilitzar-se durant I‘any 2009 perd la dura recessié provoca una important
devallada del PIB fins el 2013. Va causar una profunda crisi de liquiditat en les institucions
financeres -nacionals i internacionals-, que es trasllada rapidament sobre I'economia productiva
-empreses- i les families, que van veure reduides drasticament les seves rendes i van patir el
tall de l'accés al crédit. Aquests fets, sumats a un model de creixement nacional basat en el
sector de la construccié i en un consum intern desmesurat durant I'etapa expansiva prévia a la
crisi, va afectar molt directament als ciutadans espanyols, amb una greu incidéncia sobre I'atur,
la reduccié de consum i pérdua de renda familiar (Cabasés, 2009).

A partir de 2014 es confirma el retorn de I'economia espanyola cap a les taxes de creixement
del PIB i ocupacio del pais. Durant el mateix el PIB va créixer un 1,4%, dada interessant que es
contrasta amb la caiguda que pati I'any anterior d'un 1,7% el 2013. Fou el primer any de
creixement significatiu de I'activitat des de I'inici de la crisi, on els anys posteriors presenten una
taxes de creixement anual del 2,2% (Banco de Espafia, 2017). Actualment, el PIB de I'any 2017
tingué un increment del 3,1% respecte el 2016.

En resum, un cop donades les esmenades conjuntures econdmiques i financeres, és
transcendental extrapolar les dades i fer una valoracio de I'impacte en el sector vinicola catala i
la seva posterior recuperacio.

10
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4 ASPECTES GENERALS DEL SECTOR VINICOLA

Seguidament es presenten els factors més transversals que conformen el sector vinicola
-produccid, consum i exportacio- i es mostren les seves respectives evolucions per tal de crear
una visié general del sector. A més, s’exposa un capitol de I'entrada a Espanya en la Unié
Europea donada la importancia que tingué pel sector vinicola aquest fet, i finalment es presenta
un ultim apartat on s’explica el paper que desenvolupen les Denominacions d'Origen a
Catalunya.

4.1 Produccié

Tenint present que l'analisi es comprén en el periode 2013 - 2015, existeixen dades
econdmiques més recents sobre el sector vinicola, i amb la finalitat de proporcionar la maxima
informacié actual al lector, es presenten a continuacié les dades de la produccié mundial de vi
I'any 2016 -excloent sucs i mosts-, on s’estima en 259,4 milions d’hectolitres -d’ara en endavant
‘hL’-. Suposa una disminucié d'un 5% respecte I'any anterior 2015. Aquesta dismunicié de
produccid, situa I'any 2016 entre les tres produccions més escasses des de principis de segle.

El primera posicié com a productor mundial de vi la té ltalia amb 48,8 milions d’ hL, el que
suposa una disminucid del 2 % de produccié respecte 2015; la segona posicio la té Franga amb
41,9 milions d’hL, un 12 % menys con respecte I'any anterior; i Espanya lidera la tercerca
posicié munidal amb 37,8 milions d’hL, un augment de I' 1 % respecte I'any 2015, segons les
estimacions de la Organizacion Internacional de la Vifa y el Vino (OIV, 2016).

Mapa 1. Produccié mundial de vi 'any 2016
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4.1.1 Produccié a Espanya per comunitats autdonomes: la posicié de Catalunya

Les dades més recents que consten en E/ Ministerio de Agricultura y Pesca, Alimentacion y
Medio Ambiente (2016) pel que fa a la produccié de vi i most per comunitats autdnomes, sén de
la campanya de l'any 2016, que comencga I'1 d’Agost i acaba el 30 de Novembre del mateix
any. Es va obtenir una produccié total en tot el pais de 42,5 milions d’hectolitres, dels quals
38,8 milions d’hL és vi i 3,7 milions d’hL és most.

A continuacié es mostra el desglo¢ de cada comunitat autdbnoma i la seva contribucié en la
produccio de vi:

Grafic 2. CCAA de vi i most. Ultimes dades disponibles Gener 2017

Espanya - Comunitats Autonomes Productores de Vi i Most - Campanya 2016
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Font. Elaboracio propia a través de les dades recollides de MAPAMA 2018.

La comunitat de Castella-la Manxa registra el valor més alt de tot el territori espanyol, que
suposa més d'un 55% del total de la produccié. Extremadura, és la segona comunitat
productora, molt lluny de la primera amb 3,7 milions d’hL, que és un 8,7% de de la produccio
espanyola, juntament amb Catalunya com a tercera poténcia productora de vi, amb 3,1MhL,
que suposa un 7,3% del total de produccié nacional. Aquestes tres comunitats autbnomes es
fan carrec de més del 70 % de tota la produccié espanyola.

Pel que fa al valor de la producci6 de vi a Espanya durant el mateix any 2016 ha suposat un
valor de més dun bili6 d’euros, exactament 1.011,76 bilions d’euros. La comunitat de
Castella-la Manxa segueix essent la primera poténcia nacional, on el valor de la produccié és
de 529,1 milions d’euros, el que significa el 52,3% del territori nacional. Catalunya es posiciona
en segon lloc amb 81,96 milions d’euros, és a dir un 8,1% del total del valor. Segueixen les
posicions les comunitats d’ Extremadura amb 73,68 i La Rioja amb 60,76 milions d’euros.
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4.2 Consum i exportacio

Segons les ultimes dades de la Organizacion Internacional de la Vifia y el Vino (OlV) pel que fa
a comerg¢ i consum mundial del vi el 2015, el consum va moure unes vendes de 28.400 milions
d'euros, fet que suposa un augment del 9% en comparacié amb I'any 2014.

Cal destacar que la superficie plantada de vinya ha anat patint una continua disminucio al llarg
dels anys anteriors, pero, la produccié de raim ha anat en augment a causa de I'explotacié
intensiva i el major rendiment que comporta, juntament amb unes condicions meteorologiques
més favorables (OIV, 2016).

Finalment, seguint en termes de consum i valorant les previsions a partir de 2019, Xina es troba
cada cop més a prop d’aconseguir el lideratge mundial, donat que des de fa més de quinze
anys consecutius presenta nivells de creixement sostinguts majors que a qualsevol altre pais,
deixant en segon lloc a Estats Units, segons un estudi de perspectives de consum realitzat per
EAE Business School (2017).

4.2.1 Consum i exportacié a Espanya: la posicié de Catalunya

Centrant l'analisi en I'exportacio del pais del mateix any 2015, Espanya aconsegueix ser el
primer exportador del moén, aconseguint aixi el récord en exportacio i generant uns ingressos de
2.600 milions d'euros, situant-se d'aquesta manera, com el tercer lloc entre els paisos amb
majors ingressos per exportacio, darrere de Franga i Italia. Ara bé, aconsegueix posicionar-se
com a lider mundial d’exportacio gracies a una estratégia de competitivitat per preus, on I'oferta
per litres en termes economics és molt inferior al que ofereix la competéncia. L’esmenat preu
en 2015 es mantenia a 1,1€/litre a Espanya, al contrari que els seus competidors directes, que
malgrat mostrin una quantitat de litres exportats menor, reben majors ingressos economics. Es
el cas de Franga amb 4,1€/litre i Italia amb 3,6 €/litre (OIV, 2016).

Pel que fa a Catalunya, aquesta comunitat aconsegueix exportar el 75,6% del total de la seva
produccio, el que la posiciona com a la primera comunitat més exportadora de tot el territori
espanyol (OEMV, 2017).

Pel que fa al consum intern d’Espanya, la Organizacién Internacional de la ViAa y el Vino (OIV,
2017) posa de manifest que els nivells de consum dels diferents mercats de vi i en concret a
Espanya el consum de vi es veu reduit de forma continuada. Regions productores de vi d’arreu
del pais es veuen afectades per aquest fet, i tenen com a solucié buscar mercats nous fora del
pais, necessitat que els fa exportar.

Espanya queda a la setena posici6 mundial en I'any 2014 amb 10 milions d'hectolitres, segons
ultimes dades disponibles al Observatorio Espariol del Mercado del Vino (OEMV, 2014). Si es
compara la produccio i el cosum intern del pais, s'extreu la conclusiéo que té una important
necessitat d'exportar, atés que la demanda interna de vi és substancialment menor a l'oferta
existent al territori (OEMV, 2014).

La lectura del segient grafic revela que el major consum per capita en el territori nacional és
liderat per les llles Balears, amb un consum de 19,07 litres per habitant, el que vénen a ser 26
ampolles de 750ml. Catalunya presenta uns valors molt similars i per poc no es converteix en
primera poténcia, amb 18,92 litre/habitant i 25 ampolles per persona de 750 ml. Pel que fa a
Valéncia, el seu consum també és molt similar a la comunitat catalana, convertint-se en la
tercera comunitat més consumidora, amb unes 24 ampolles per habitant a I'any.
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Grafic 3. Consum de vi per capita a Espanya 'any 2015

Consum de vi per capita a Espanya 2015

Balears
Catalunya
Valéncia
Canaries
Madrid
Andalusia
Navarra
Cantabria
Pais Vasc
CastellaiLled
Aragé
Astries
Castella - la Manxa
Galicia
Murcia
LaRioja
Extremadura

1907 I litres de vi/ habitant
1892
18,54
17,82
17,67
1673
16,44
15,94
1573
1565
155
1533
1533
153
1528
14,88
1478

Font. Elaboracio propia a través de les dades d’STATISTA.

Com a conclusié de la presentacio de les dades exposades, si es valora conjuntament la
produccid, el consum per capita i I'exportacid, podem constatar que Catalunya és la primera
comunitat exportadora del pais -on Espanya es posiciona com a lider mundial en exportacié, el
que fa a la comunitat catalana la més exportadora del moén-. Per altra banda, obté la segona
posicié nacional com a consumidora, i finalment, és la tercerca comunitat autbnoma que més
produeix. Aquestes dades, fan palés la rellevancia de la comunitat catalana com a una
important poténcia estratégica i econdomica pel que fa al sector vinicola espanyol i mundial.
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4.3 L’entrada a Espanya a la Unié Europea: repercussions en el sector
vinicola catala

L'entrada d'Espanya com a membre de la Unié Europea (UE) va tenir nombroses repercussions
en el sector vitivinicola espanyol i per extensio el catala: la UE va establir un pla d'actuacié al
sector que tenia com a actuacions basiques la reduccié de la superficie vinicola i 'augment de
la produccio de vins de qualitat.

La superficie viticola en 1974 era de 110.400 hectarees, mentre que el 1996 era de 60.782
hectarees. La vinya va disminuir principalment en les regions menys aptes per a la practica
vinicola i es va concentrar en les arees tradicionals com ara Penedés i Tarragona. La reduccio
de la superficie vinicola es va realitzar a costa de les vinyes menys rendibles i es va produir
una concentracié de la superficie que ha permés augmentar la modernitzacié del sector i
millorar el rendiment vinicola.

A Catalunya, les repercussions de les actuacions dutes a terme a escala europea van
comportar un augment de la valoracié dels vins catalans que van entrar al mercat no només
europeu sind també internacional. Aixd és degut a I'augment del nombre de Denominacions
d'Origen, i per tant a I'augment de vi emparats per una DO. Aixi mateix, la superficie compresa
dins de les DO ha augmentat, com també el nombre d'aquestes, que de cinc en 1980 han
passat a 12 en l'actualitat, convertint-se en la comunitat autbnoma espanyola amb més
superficie vinicola compresa per Denominacié d'Origen.

Actualment, Catalunya es troba regulada per dos nivells legislatius, corresponents a dues
escales administratives. D'una banda, la legislacid6 europea, a partir del Reglament CE
1493/1999, d'ordenanca general. D'altra banda, la legislaci6 més propera, formulada per la
Generalitat de Catalunya a partir de la Llei 15/2002. Aquest interés de les administracions
publiques per legislar el sector vitivinicola ve donat pel fet que el vi és un producte d'exportacié
amb un gran valor economic i social (Ribas, 2013). El govern protegeix el sector perqué aquest
al seu torn protegeix el paisatge, evita la desertificaci6 demografica i proporciona una millor
qualitat de vida als viticultors. Per exemple, el turisme de vi o enoturisme necessita un paisatge
perseverat i bonic, per identificar-lo amb el vi, i el vi amb el paisatge (Ribas, 2013).

Finalment, un dels aspectes positius del sector vitivinicola catala és que la major part de les
superficie esta inscrita en les DO que existeixen actualment. La importancia d'aquest fet és que
permet la venda a mercat nacional i internacional amb un valor afegit al producte.

15

Grau en Administracid dEmpreses | Gestid de la Innovacio



Analisi economica financera del sector vinicola catala

4.4 Les Denominacions d’ Origen de vi a Catalunya

Les Denominacions d’Origen, també anomenades DO, depenen de l'Institut Catala de la Vinya i
el Vi (INCAVI), organisme autdnom adscrit al Departament d’Agricultura, Ramaderia, Pesca,
Alimentacié i Medi Natural de la Generalitat de Catalunya. Aquest organisme té diverses
finalitats, entre les quals es troben la de tutelar i controlar el sistema de proteccié de vins de
qualitat, experimentar en viticultura, oferir formacio especialitzada, realitzar infomes de resultats
i experimentacions, promocionar els vins de qualitat, i divulgar la cultura del vi. Des de la seva
creacio, ha incrementat la superficie de vinya inclosa en Denominacié d’Origen fins a un 43%,
dit d’'una altra manera, arribant a les 70.000 hectarees destinades a la vinya. Comporta doncs,
que aproximadament 16.000 viticultors catalans optaren per formar part d’'una Denominacio
d’Origen (INCAVI, 2018).

Les Denominacions d’Origen de vi son indicadors geografics protegits que tenen la finalitat
d’auxiliar els cellers que en formen part per tal de posseir un avantatge competitiu, fet que
comporta un patrocini i facilita les accions comercials de les empreses adscrites. Es a dir, s’han
originat com a estratégia de marca col-lectiva de qualitat en el marc del de la competéncia
comercial, a escala espanyola i internacional (Sellers i Mars,2013).

Al principi, la Denominacié d'Origen feia referéncia a la designacié d'un producte que havia
tingut un prestigi en el mercat internacional amb el seu lloc d'origen. Actualment, la
Denominacié d'Origen ha ampliat la seva definicié i no només garanteix I'origen geografic d'un
producte -en aquest cas el vi- sind també la seva qualitat. El vi que és produit en una
Denominacié d'Origen esta elaborat a partir d'unes determinades varietats viticoles i d'unes
practiques enologiques establertes d'una manera legal i pautades. La creacié de les
Denominacions d'Origen permeten als agricultors i productors de vi tenir uns avantatges sobre
la resta d'agricultors i productors, i déna una seguretat al consumidor d'obtenir un producte de
qualitat.

L'existéncia de nombroses Denominacions d'Origen es deu a la preséncia de diferéncies
fisigues i humanes en cadascuna d'elles, diferencies singulars i especifiques: el vi que es
produeix en un lloc no pot ser elaborat igual en un altre lloc. Aquestes distincions vénen
donades per les variables seguents:

- el tipus de sol

- elclima

- elrelleu

- lavarietat de la vinya

- el sistema de vinificacio

- les decisions dels viticultors i dels endlegs per a I'elaboracio del vi

A més, cadascuna té la seva propia historia amb particularitats significatives. Per tot aixo, la
Denominacié d'Origen imprimeix un segell en el producte, arrelat a un sentiment de propietat i
identitat convertint cadascuna d'elles en independent, uUnica i singular.
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A dia d'avui a Catalunya, hi ha dotze Denominacions d'Origen amb un tamany de superficie
cultivable molt divers. Es troben localitzades al mapa seguent:

Mapa 2. Mapa de Catalunya amb les 12 Denominacions d’Origen delimitades.
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Font. Institut Catala de la Vinya i el Vi (INCAVI).

Com a conclusié d’aquest capitol, i donada la importancia que tenen les Denominacions
d’Origen, és interessant qlestionar-se la rendibilitat que tenen cada una d’elles i quines so6n les
gue obtenen majors beneficis envers la superficie cultivable la qual disposen.
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5 OBJECTIUS | PREGUNTES CLAU DE LA INVESTIGACIO

El present treball té I'objectiu de coneixer la situacié econdmica i financera del sector vinicola
catala a través d’un recull de les grans empreses que elaboren vi a Catalunya extret de la base
de dades Sistema de Analisis de Balances Ibéricos (SABI). Amb I'objecte de poder fer una
completa avaluacioé del sector, es tenen en compte especialment els efectes que ha tingut la
crisi econdmica actual, i per altra banda, el paper que desenvolupen les Denominacions
d’Origen a Catalunya.

En concret, els objectius es defineixen per:

Continuar la investigacié que es va portar a terme per Nuria Arimany, Maria Angels
Farrers i Joaquim Rabaseda en I'obra Analisi economica financera del sector vinicola
catala I'any 2014, on situa durant el periode 2008-2012 la industria vinicola dintre del
sector agroalimentari catala i espanyol, on es porta a terme la mateixa metodologia i us
dels indicadors economics i financers que es treballa en I'actual investigacio.

Realitzar una analisi economica financera des del periode 2013 fins el 2015 fent Us
dels principals indicadors econdmics i financers mitjangant una analisi del balan¢ de
situacié, una analisi a curt i llarg termini, i una analisi de resultats. Per tal de
contextualitzar el sector catala, s’estudien les dades econdmiques realitzant una
comparativa entre La Rioja i Espanya. S’escull la comunitat de La Rioja donat que els
autors de l'anterior investigacié van realitzar una comparativa entre les mateixes i es
pretén seguir amb el mateix fil conductor de recerca. Val a dir, que La Rioja és una
comunitat pionera en el mén vinicola, a escala espanyola i mundial.

Avaluar I'evolucié que han experimentat les grans empreses durant el transcurs de la
crisi financera que comencga a gestar-se a partir de 2008, per tal de poder constatar si
el sector vinicola catala ha quedat afectat per la crisi.

Estudiar la vinculacié d’aquestes empreses vinicoles amb la Denominacié d’Origen que
en formen part, de manera que s’exposi una comparativa entre les mateixes amb els
resultats obtinguts de I'analisi economica financera.

Ara bé, dels objectius del treball s’extreuen tres hipotesis que es pretenen contrastar en la
investigacio. A continuacio s’enumeren:

Hipotesi 1: La situacio patrimonial del sector vinicola catala es manté constant en el
periode analitzat en aquesta investigacio (2013-2015) respecte amb el periode anterior
(2008-2012).

Hipotesi 2: El creixement del PIB a partir de 2014 en la recuperacié general de la crisi
financera espanyola també es trasllada a la recuperacié del sector vinicola catala.

Hipotesi 3: Les Denominacions d’Origen amb major rendibilitat financera sén les que
presenten una millor situacié patrimonial.
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6 METODOLOGIA DE TREBALL

En aquest capitol es presenta la metodologia de la investigacié que es vol realitzar , aixi com
altres aspectes rellevants d’estudi, com ara les limitacions metodologiques establertes al treball
per fer el recull d’empreses que seran objecte d’estudi, i I'establiment de les fonts d’'informacié.

En primer lloc, s’ha portat a terme una revisio bibliografica a través de les bases de dades de
Google Schoolar, fent Us de paraules clau com ‘crisi financera internacional’, ‘crisi economica’,
‘impacte crisi economica en el sector vinicola’ ‘analisi economica sector vinicola catala’, ‘analisi
sector vinicola internacional’, ‘denominacions d’origen vi’, ‘impacte crisi econdmica espanya’
entre d’altres. La selecci6 dels articles obtinguts en aquestes cerques, tenen com a objectiu
coneixer els treballs que s’han estudiat préviament i poder contextualitzar la present
investigacié. Per altra banda, s’ha cercat informacié en fonts primaries aixi com fonts oficials
de I'Estat Espanyol i de la Generalitat de Catalunya, com ara el Ministerio de Agricultura y
Pesca, Alimentacion y Medio Ambiente (MAPAMA), el Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad (MINECO), el Institut Catala de la Vinya i el Vi (INCAVI), el Banco de Espana,
aixi com el Banco Mundial, i també altres organitzacions oficials com ara la Organizacién
Internacional de la Vifia y el Vino (OIV), el Observatorio Espafiol del Mercado del Vino (OEMV),
que també constitueixen métodes fiables de cerca d’informacio fidedigna.

En segon lloc, obeint a la finalitat de realitzar una analisi econdmica i financera del sector
vinicola catala durat el periode 2013-2015, s’ha portat a terme un recull de dades empresarials
mitjangant la base de dades de Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI), del qual s’han
obtingut els comptes de Peéerdues i Guanys (PiG), Balangos Comptables Anuals, i els ratios
financers pertinents de les empreses que formen part del sector vinicola catala. Aquest recull
s’ha realitzat tenint en compte els seglients criteris:

- Estat de I'empresa a Espanya: Activa

- CNAE 2009: codi 1102 - Elabracio de vi

- Forma juridica a Espanya: Societat Anonima i Societat Limitada
- Regi6 del pais: Catalunya

- Total de I'Actius minims: 2.850.000 euros

- Ingressos d’Explotaciéo minims: 5.700.000 euros

D’aquesta manera, fent Us dels indicadors financers i I'analisi econdmica, s’estudiara I'evolucié
de les empreses del sector durant els anys 2013 i 2015, i es complementara la investigacié que
es va realitzar anteriorment durant el periode 2008-2012. D’aquesta manera, es podra analitzar
la situacié econdmica i financera a través d’una visié6 més amplia cronoldgicament.

Els elements dels quals es fa Us en la investigacié s’enumeren a continuacio:

- Balang de Situacio

- Fons de Maniobra

- Rotacié d’Actiu

- Rendibilitat Econdmica ROA

- Ratio d’ Endeutament

- Rendibilitat Financera ROE

- Ratio de Qualitat del Deute

- Ratio de Solvéncia a Curt Termini

Amb la finalitat d’estudiar el sector de la manera més acurada possible, la investigacié presenta

diverses vertents; es comenga amb una analisi del balang de situacio, una analisi de la situacio

financera a curt termini fent Us del Fons de Maniobra, del Ratio de Solvéncia a Curt Termini.

Seguidament, es realitza I'analisi de la situacio financera a llarg termini, a través dels indicadors

de Rotacio d’Actiu, d’Endeutament, i Qualitat del Deute. Per acabar, es conclou amb /'analisi
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economica de resultats, estudiant les evolucions de la Rendibilitat Economica ROA i Rendibilitat
Financera ROE.

Aquestes analisis préviament mencionades, es trobaran complementades per les dades
econOmiques de la comunitat de La Rioja, i també les de tot el conjunt d’Espanya, amb la
finalitat que les conclusions extretes puguin ser representatives i contrastades amb la resta del
territori espanyol.

Pel que fa a l'estudi del Producte Interior Brut (PIB) juntament amb el sector vinicola catala,
s’estudiaran les evolucions del PIB i es comparara amb els ingressos d’explotacié que es trobin
presents en el recull de dades agregades de Sabi, i s’avaluara si existeix relaci6 amb la
recuperacié d’Espanya.

Finalment, pel que fa a la confeccié de la comparativa entre les Denominacions d’Origen que es
troben presents en les empreses del recull de dades de Sabi, es portara a terme a través de
I'analisi de les ratios financeres segtients:

- Ratio de solvencia

- Ratio d’Endeutament

- Qualitat del Deute

- Rendibilitat Financera ROE

- Rendibilitat de la Superficie de la Vinya Cultivable
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7 TREBALL DE CAMP

El balang de situacio i les ratios que es presenten en el treball de camp sén els elements clau
per analitzar els estats financers i economics. Amb la finalitat de facilitar la lectura i comprensié
de l'estudi, a continuacié es realitza un breu resum d’aquests elements, literatura de la qual ha
sigut extreta dels autors Eduardo Martinez' (2013) i Oriol Amat? (2002):

El balan¢ de situacié és un estat comptable que reflexa la situacid patrimonial de 'empresa,
pero en el cas actual de la investigacid, es conforma un balang que engloba les dades
econdomiques agregades de I'any 2015, de 27 empreses extretes de SABI . La composicioé del
balang de situacié es troba format pels béns, els drets -drets de cobrament-, els deures -deures
de pagament-, i el capital que té 'empresa en un moment especific. Els béns i drets integren el
total de I'actiu, i els deures i el capital, integren el total del passiu.

Els actius son les inversions de I'empresa, és a dir, I'is que 'empresa li ha donat als seus fons
monetaris. El passiu i el capital representen el finangament de I'empresa, d’on prové el diner i
son la font dels fons monetaris.

Es distingeixen cinc masses patrimonials al balan¢ de situacio:

- L’actiu corrent, sén els actius que s’originen en les operacions ordinaries de 'empresa. Sén
els actius més liquids, ja que es poden transformar en diner més facilment. Son inversions que
s’han de finangar, i sén de caracter permanent, és a dir, una vegada cobrat un client, es té
pendent el cobrament d’un altre. Aquesta massa patrimonial varia enormemet en funcié de la
politica comercial o de la fabricacié de 'empresa.

- L’actiu no corrent, anomenat també actiu fix. Sén els actius a llarg termini, amb menor
liquiditat i sense amortitzaci6 acumulada. Cada empresa precisa d’'un minim d’inversidé en
edificis, mobiliari, maquinaria, entre altres actius. Aquests actius no solen canviar molt d’'un any
a un altre, de manera que no tenen la variabilitat de I'actiu corrent.

- Els patrimoni net sén els recursos propis de I'empresa. Es el capital invertit pels accionistes
més els beneficis retinguts dels anys anteriors.

- El passiu no corrent és el finangament negociat amb entitats financeres on el plag de
venciment és a llarg termini, és a dir, superior a un any. Sol adoptar formes d’hipoteca o
préstecs on s’abonen interessos pel mateix.

- El passiu corrent fa referéncia habitualment a un finangament a curt termini negociat amb els
bancs on es paguen interessos pel mateix. Sol ser una linia de crédit o qualsevol altra forma de
deute a curt termini amb mercats de capitals o entitats financeres.

' Finanzas para directivos. Ed. Mc Graw Hill Education, 2013. Eduardo Martinez Abascal
2 Analisis de Estados Financieros: Fundamentos y Aplicaciones. Ed. Gestion 2000, 2002. Oriol

Amat Salas
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Seguidament es presenta el detall de la formulacié de les ratios que s’estudien en el projecte,
aixi com una breu explicacié del seu Us:

Taula 1. Formulaci6 de les ratios emprades en el desenvolupament de I'analisi.

Valor optim
Formula (idea orientativa i general)
Fons de Maniobra Actiu Corrent - Passiu Corrent FM>0
Solvéncia a Curt Termini Actiu Corrent / Passiu Corrent 1,56-2
Endeutament Total Deutes / PN i Passiu 0,4-0,6
Qualitat del Deute Deutes a CT / Total Deutes El més reduit possible
Rotacio de I’Actiu Ingressos Explot./ Total Actiu El més elevat possible
ROE Resultat Net / PN ROE >0
ROA BAIT / Total Actiu ROA >0

Font: Elaboracié propia a través de Andlisis de estados financieros: fundamentos y aplicaciones. Autor: Oriol Amat.

- El fons de maniobra és la diferéncia entre 'actiu corrent i els deutes a curt termini, i s’utilitza
juntament amb la ratio de solvéncia a curt termini per avaluar la liquiditat que té 'empresa. Amb
els fons a llarg termini (patrimoni net i passiu no corrent) es finanga I'actiu fix, i els fons que
sobren estan disponibles per finangar les operacions corrents. Aquests fons restants es
coneixen amb el nom de fons de maniobra, i el seu resultat és vulnerable només amb canvis de
decisions estratégiques, de manera que els canvis s6n normalment petits d’'un any a un altre.

- La rotacié d’actius permet estudiar el rendiment que s’obté dels actius. En la mesura que el
valor d’aquest ratio sigui major, significa que es generen més vendes amb I'actiu fix, de manera
que es treu més rendiment dels actius no corrents de 'empresa.

- S’ha de tenir en compte que la ratio de la qualitat del deute ha de ser analitzat des del punt de
vista que moltes empreses, per la seva petita dimensio o bé pel tipus d’activitat que realitzen,
tenen dificultats per accedir a un finangament a llarg termini o als mercats borsatils, perd no
comporta que tinguin mala salut financera. Aquest fet explica que moltes empreses tinguin un
finangament eminentment a curt termini. Dit aixd, quant menor sigui el valor d’aquesta ratio, de
millor qualitat sera el deute que disposa I'empresa.

- La ratio d’endeutament és un indicador del pes del finangament exigible a llarg termini sobre el
total dels recursos que disposa I'empresa. S'utilitza per diagnosticar la qualitat i quantitat del
deute, aixi com per comprobar fins a quin punt s’obté benefici suficient per suportar la carrega
financera de I'endeutament. En el cas de trobar-se per sobre dels valors optims, indica que el
volum de deute és excessiu i que I'empresa esta perdent autonomia financera, el que és el
mateix, descapitalitzant-se, treballant amb una estructura financera més arriscada. En el cas de
trobar-se per sota de l'interval recomanat, indica que té recursos propis ociosos, i que és més
rentable tenir una proporcié de deute per millorar rendiments econdmics.

- La ratio de solvéncia, ens permet diagnosticar la solvéncia que té 'empresa a curt termini, és
a dir, la seva capacitat per fer front als pagaments que tenen un vengiment proxim. En la
mesura que s’allunya del valor minim optim, indica que 'empresa té una major probabilitat de
caure en suspensié de pagaments. La morositat dels clients o les dificultats en vendre totes les
existencies son factors pels quals s’aconsella que I'actiu corrent sigui més gran que els deutes
a curt termini.

- La rendibilitat financera o ROE (Return on Equity) indica la rendibilitat dels recursos propis.
Aquesta ratio ens proporciona una idea de la rendibilitat que déna I'empresa als seus
accionistes i hauria de ser similar al sector de 'empresa. Perqué l'activitat de I'empresa sigui
bona, aquesta ratio ha de ser positiva i el més elevat possible.
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- La rendibilitat econdmica o ROA (Return on Assets) indica la rendibilitat dels actius totals que
posseeix I'empresa, ja siguin els actius corrents o els actius no corrents. Analitza la rendibilitat
que produeixen els actius si es financien exclusivament amb capital i sense deute. De la
mateixa manera que el ROE, es tracta d'un indicador que ha de tenir un resultat positiu i el més
elevat possible perqué expliqui una situacio favorable per a 'empresa.

Tal i com ha sigut mencionat anteriorment, s’opta per representar I'analisi del sector vinicola
catala el més contrastat possible, i es complementen les dades catalanes amb les d’'una
comunitat autbnoma pionera en el sector, com és el cas de La Rioja, juntament amb les dades
de tot el territori nacional per a poder contrastar-les i saber quina posicié ocupa Catalunya
envers Espanya.

Les dades que es presenten d’Espanya son els valors dels quals es desprén la referencia del
sector i es tracta de comparar Catalunya amb aquestes dades, per tal de contextualitzar la
comunitat catalana en tot el pais. Les dades La Rioja serveixen de comparativa entre dues
comunitats autobnomes pioneres en el mon vinicola.

Per a realitzar aquesta comparativa, s’ha portat a terme el mateix criteri de seleccié de dades
de Sabi, com es va realitzar amb Catalunya. D’aquesta manera, la tipologia d’empresa és la
mateixa, criteris economics també i els mateixos anys d’estudi, simplement canviant la
localitzacio territorial de les dades agrupades.

Pel que fa a la prévia investigacié® sobre el sector durant els anys 2008 i 2012, es poden
corroborar les conclusions dels autors sobre la bona situacio financera a curt termini, la forta
capitalitzacié de les empreses i amb bona autonomia financera, malgrat una baixa qualitat del
deute. Finalment, es recomana la citada recerca que es renegociés part del deute a curt termini
per tal de traslladar-lo a llarg termini i poder millorar la qualitat del finangament.

Seguidament, en els proxims apartats s’exposen les analisis elaborades fruit de les dades
agregades que s’han després de Sabi durant els anys 2013 i 2015.

% Publicaci6 a OmniaScience, pels autors Nuria Arimany, M. Angels Farreras, Joaquim

Rabasseda, Analisi econdmica financera del sector vinicola catala, 2014.
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7.1 Analisi i interpretacié de la situaci6 economica i financera de les
empreses vinicoles catalanes

7.1.1 Balang de situacioé I'any 2015 de Catalunya, La Rioja i Espanya

A continuacié es mostren els balangos per masses patrimonials en percentatges, també
conegut com analisi vertical. La idea és exposar de forma clara la situacio del sector i obtenir
les primeres conclusions a través d’una visié global del sector, que es compara amb La Rioja i
Espanya.

Taula 2. Balang de situacié en percentatges durant 'any 2015 de Catalunya, La Rioja i
Espanya

CATALUNYA LA RIOJA
ANC PN ANC PN
49,54% 49,37% 41.81% 66,65%
PNC
15,70%
’ PNC
AC AC 9,28%
50,46 % 58,19 %
PC PC
34,92% 24,06%
ESPANYA
ANC PN
49.400.-'"1} 50.??%
PNC
AC 13,33%
50,60 %
PC
25,90%

Font. Elaboracioé propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Analisis de Balances Ibéricos (SABI).
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L’actiu circulant ha de ser major, i si és possible, gairebé el doble que I'exigible a curt termini.
Aix0 és precis perqué I'empresa no tingui problemes de liquiditat i pugui atendre les seves
obligacions. Tant a Espanya com a La Rioja, es compleix aquest principi, malgrat Catalunya no
s’hi troba incluida, s’hi acosta molt, de manera que la situacié es pot donar per saludable.
Significa doncs, que el sector no té problemes de liquiditat.

El patrimoni net ha d’estar comprés entre el 40 i 50% del total del passiu. Aquest percentatge
és precis per a que I'empresa estigui suficientment capitalitzada i el seu endeutament no sigui
excessiu. Pel que fa a Catalunya, es desprén que es troba correctament capitalitzada, pero en
menys mesura que Espanya, que es troba 10 punts per sota pero dintre dels valors ideals que
marca la lliteratura. Ara bé, pel que fa a la resta del territori espanyol i La Rioja, es considera
que el sector es troba excessivament capitalitzat, el que representa un esfor¢ important pels
accionistes,i possiblement, s’estigui infrautilitzant el capital sense tenir una bona rendibilitat del
mateix. La situacié catalana és la idonia, encara que en la resta del territori espanyol sigui
negativa, és facilment solucionable, ja que suposen uns recursos ociosos i el que s’ha de fer és
invertir-los convenientment.

A grans trets, es desprén de I'analisi de balang¢ de situacid, que la situacié del sector vinicola
catala és bona i no té perill de suspensié de pagaments, malgrat es trobi contextualitzada en un
entorn econdmic inestable, just després de la recuperacié econdmica.

7.1.2 Analisi de la situacié financera a curt termini

El sector catala presenta un fons de maniobra positiu, el que es tradueix com una garantia de
solvéncia. L’actiu corrent finanga integrament els deutes a curt termini, de manera que l'activitat
del sector és sostenible. Val a dir, que Espanya disposa de deutes a curt termini més baixos, i
podrien optar a finangar-se més per tal de poder millorar rendibilitats.

Taula 3. Situacio financera a curt termini de Catalunya, La Rioja i Espanya

CATALUNYA LA RIOJA ESPANYA

INDICADORS | 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

FONS DE
MANIOBRA | 221.042 | 248.078 | 248.651 203.122 181.740 | 254.517 |1.422.585 |1.379.947 | 1.705.244
SOLVENCIA A
CURT
TERMINI 1,47 1,49 1,44 2,32 2,07 2,42 1,75 1,70 1,95

Font. Elaboracio propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Analisis de Balances Ibéricos (SABI)

Pel que fa a la solvéncia a curt termini, en totes tres regions es troben dintre dels valors
favorables, és a dir, entre 1,5 i 2. Catalunya es troba per sota, perd no per aquest fet suposa un
problema de solvéncia, ja que no es troba excessivament allunyada de l'interval. Val a dir, que
en la mateixa mesura que han passat els anys, la solvéncia de Catalunya ha empitjorat, i en
canvi, a Espanya ha millorat de forma més acusada.
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7.1.3 Analisi de la situacio financera a llarg termini

Seguint amb l'analisi de la situacié financera a llarg termini, és a dir, en un periode superior a
un any, es mostren els nivells d’endeutament que té el sector vinicola, quina qualitat de deute
disposa i la rotacié d’actiu que generen les vendes.

Taula 4. Situacio financera a llarg termini de Catalunya, La Rioja i Espanya

CATALUNYA LA RIOJA ESPANYA
INDICADORS 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
ENDEUTAMENT |47,64% | 48,01% | 50,63% 33,94% 37,61% | 33,35% | 42,18% | 43,06% 39,23%
QUALITAT DEL
DEUTE 0,68 0,69 0,69 0,74 0,76 0,72 0,69 0,70 0,66
ROTACIO DE
L'ACTIU 0,63 0,61 0,60 0,48 0,49 0,49 0,55 0,56 0,54

Font. Elaboracio propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI)

Catalunya es troba altament endeutada, per sobre dels valors de La Rioja i de la resta
d’Espanya, pero dintre de I'interval saludable, que és entre el 40% i 60%.

La qualitat del deute és una ratio que complementa I'anterior indicador de 'endeutament. Totes
tres regions, es troben en valors molt similars, significa que la qualitat no és especialment bona
pero en tot el territori nacional tenen els mateixos resultats.

La ratio que estudia la rotacié de I'actiu, analitza I'eficieéncia que té el sector per utilitzar els seus
actius i generar ingressos. Catalunya destaca discretament en la seva rotacio, fet que comporta
una bona gestié dels seus actius.

7.1.4 Analisi economica de resultats

En aquest apartat s’estudien les rendibilitats de I'accionista (ROE) i de I'actiu (ROA). Pel que fa
al ROE a Catalunya durant I'any 2014, s’ha obtingut una rendibilitat negativa causada per tres
empreses que conformen gairebé un 30% del pes dels ingressos d’explotacid i obtenen
importants pérdues de rendibilitat just en aquest any. D’aquesta manera, aquestes tres
empreses (Codorniu, Unié Cellers de Noya i Mont marcal Vinicola) distorsionen els resultats
del recull de dades agregades i no es pot considerar valid aquest resultat i extrapolar-ho a la
resta de la comunitat catalana. Malgrat aquest factor, val a dir que la rendibilitat de I'accionista
és substancialment baixa respecte la comunitat riojana i la resta d’Espanya.

Taula 5. Analisi de rendibilitats de Catalunya, La Rioja i Espanya

CATALUNYA LA RIOJA ESPANYA
INDICADORS 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
ROE 1,44% -0,50% 1,54% 5,0% 6,3% 7,5% 4,73% 5,51% 6,16%
ROA 0,61% 0,48% 0,95% 4,50% 4,70% 5,84% 3,79% 4,43% 5,15%

Font. Elaboracio propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI)

De la mateixa manera, la rendibilitat de l'actiu a Catalunya és especialment baixa en
comparacié amb Espanya i La Rioja, malgrat presentar valors positius. Val a dir, que durant el
transcurs del periode, la rendibilitat catalana augmenta considerablement, de igual manera que
en els altres territoris, aixi que en definitiva, no existeix una millora real per a Catalunya.

Si es consulten les dades adjuntes als Annexos per completar el detall numeéric, es comprova

que Catalunya té el doble d’inversié en actiu que La Rioja, i li costa rendibilitzar més l'actiu
afegint el factor que obté menys beneficis.
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7.2 Analisi de la relacié entre el creixement del PIB espanyol i del sector
vinicola catala

En aquest apartat s’analitza la relacié entre la recuperacié de 'economia espanyola, fent Us del
Producte Interior Brut, envers els ingressos d’explotacié de les empreses catalanes del recull
de dades de Sabi.

La rendibilitat esta directament relacionada amb el resultat d’explotacido de les empreses i
aquest amb els ingressos dexplotacié de les mateixes. Si s’observen els ingressos del sector
catala, es desprén que augmenten un 4,14%, i el PIB espanyol creix un 5,29%. A continuacio,
es mostra la comparativa en el grafic segient:

Grafic 4. Comparativa del PIB a Espanya i els Ingressos d’Explotacié a Catalunya

Comparativa del PIB a Espanya i els Ingressos d'Explotacié a Catalunya

1.079.998 == P|B Milions €
Ingressos
d'Explotacié
Milers €
1.037.820
1.025.693
2013 2014 2015

Font. Elaboracié propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Analisis de Balances Ibéricos (SABI) i World
Bank.

D’aquesta manera, es conclou que durant el periode 2013 i 2015, tant el PIB espanyol com el
sector vinicola catala experimenten conjuntament una recuperacié econdmica després de la
crisi financera que contextualitzava el pais.
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7.3 Comparativa entre Denominacions d’Origen de Catalunya

A continuacio, es presenta una analisi comparativa entre les Denominacions d’Origen que es
troben dins del recull de dades empresarials de Sabi, amb la finalitat d’estudiar quina
Denominaci6 d’Origen és més rendible i té millor salut financera.

Per a portar a terme aquest estudi, i donat que moltes empreses comercialitzen vins de
diverses Denominacions d’Origen alhora, es realitza la seleccié de Denominacié d’Origen (DO)
en funcié del domicili fiscal que tingui 'empresa, ja que Sabi no permet calcular al detall quina
és la facturacio per producte i d’'aquesta manera, per aquells cellers que venen vins de diverses
Denominacions, saber la facturacioé que pertoca a cada DO. Aixi, es confecciona la comparativa
sense entrar al detall de la produccio.

D’aquesta manera, en les vint-i-set empreses que formen part del recull de dades empresarials
de SABI, s’han pogut distingir quatre Denominacions d’Origen: Tres empreses formen part de la
DO Emporda, dues empreses formen part de la DO Tarragona, vint-i-una empreses son de la
DO Penedés i finalment una sola empresa forma part de la DO Terra Alta.

Taula 6. Analisi de rendibilitats entre les quatre Denominacions d’Origen de Catalunya any
2015

DO EMPORDA DO TARRAGONA DO PENEDES DO TERRA ALTA
RATIO DE
; 4,02 1,51 1,37 1,21
SOLVENCIA
RATIO
56,569 60,069 50,309 63,549
ENDEUTAMENT % % % %
(LTl 0,29 0,82 0,71 0,91
DEUTE
RENDIBILITAT 1,95% 18,37% 1,39% 8,42%
ROE
SUPERFICIE DE
VINYA INSCRITA EN 1.770 4.560 17.894 5.820
LA DO (Ha)*
RENDIBILITAT DE 472,88 € 148,68 € 577,01 € 56,41 €
LA SUPERFICIE

Font. Elaboracioé propia a través de I'analisi del recull de dades agregades de Sistemas de Analisis de Balances Ibéricos (SABI)

Es destaca que la Denominacié d’Origen més solvent de totes és la DO Emporda, ja que
disposa d'un gran volum d'actiu corrent que finanga integrament el passiu corrent. La resta de
Denominacions, tenen una solvéncia adequada, malgrat la DO Terra Alta, que té una solvencia
fora de l'interval optim que es troba entre 1,5-2. Terra Alta esta excessivament endeutada amb
gairebé un 64% del seu deute, que és a curt termini i disposa de la pitjor qualitat de deute si es
compara amb la resta de regions. En aquest cas, indica que la DO Terra Alta té una solvéncia
més debil.

Pel que fa a la rendibilitat de I'accionista, les DO Tarragona i Terra Alta, que no sén de les més
grans de Catalunya, son les que disposen de major rendibilitat, amb un 18% i 8%
respectivament. Cal mencionar, que totes les Denominacions, obtenen rendibilitats positives, i
aquest és el punt basic on s’ha de basar la inversio.

Finalment, per estudiar la rendibilitat de la superficie cultivable, s’ha calculat dividint el resultat
de I'exercici amb la superficie de vinya, i finalment es multiplica per mil. Cada hectarea té un
valor que oscila dels 56 euros fins a 577 euros. La rendibilitat de la superficie més elevada és
per a la DO Penedés, que disposa de la zona més extensa i obté més rendiment per hectarea.

4 Elaboracié propia a través de les dades disponibles del Institut Catala de la Vinya i el Vi
INCAVI (2018)
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8 CONCLUSIONS

Fruit de la investigacié realitzada, es poden concloure les hipotesis plantejades en el present
projecte. A continuacié s’enumeren:

- Hipotesi 1: La situacié patrimonial del sector vinicola catala es manté constant en el
periode analitzat en aquesta investigacié (2013-2015) respecte amb el periode anterior
(2008-2012).

Es confirma la hipotesi 1. La situacié patrimonial es manté estable, els nivells d’endeutament
son similars i arriben a baixar lleugerament, el que suposa una millor qualitat del deute i una
major capitalitzacié. Es conclou que es manté la situacié de fortalesa econdmica financera
catalana durant el periode 2013-2015, de la mateixa manera que s’hi trobava durant tot el
procés de crisi i recessio estudiat en la investigacié anterior dels anys 2008-2012.

- Hipotesi 2: El creixement del PIB a partir de 2014 en la recuperacio general de la crisi
financera espanyola també es trasllada a la recuperacio del sector vinicola catala.

Es confirma la hipdtesi 2. La recuperacio del sector vinicola catala es trasllada a la recuperacié
general de I'economia espanyola durant els anys 2013 i 2015, ja que I'evolucio dels ingressos
d’explotacié milloren en un 4,14%, i el PIB espanyol creix un 5,29%.

La importancia de Catalunya en matéria d’exportacions és molt rellevant, es recorda que
Catalunya és la comunitat autbnoma més exportadora del pais, i Espanya la nacié més
exportadora de vi del mén, de manera que es considera que aquest factor ha sigut
transcendental per a recuperar-se en la mateixa mesura que ho ha fet el PIB.

- Hipotesi 3: Les Denominacions d’Origen amb major rendibilitat financera sén les que
presenten una millor situacié patrimonial.

Es confirma la hipotesi 3. Amb les dades disponibles i les analisis efectuades, i prenent com a
valor de referéncia la superficie vinicola cultivable, la Denominacié d’Origen Penedés és la
regid que presenta la millor situacié patrimonial alhora que obté una major rendibilitat de la
superficie que cultiva. Es tracta doncs, de la regi6 amb menys endeutament, amb una bona
qualitat del deute on obté el major rendiment de la superficie amb 577,01€ per hectarea.

Pel que fa a les recomanacions derivades dels resultats, es conclou que el sector vinicola
catala té una bona salut econodmica i financera, pero la rendibilitat podria millorar, obtenint uns
beneficis similars als de la resta de I'entorn espanyol. Tal i com es poden consultar les dades
en els Annexos, Catalunya obté una rendibilitat de I'accionista aproximadament de I'1,5%,
mentre que Espanya és del 5,5%. Perquée Catalunya pugui rendibilitzar la seva activitat, es
recomana actuar de dues maneres diferents:

- Actuant sobre la rendibilitat de les vendes, ja sigui augmentant el marge brut, o disminuint les
despeses operatives.

- Actuar sobre la rotacido de I'actiu, és a dir, vendre més utilitzant els mateixos actius, o bé
vendre el mateix pero utilitzant menys actius.
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Finalment, en quant a prospectiva de continuitat dels estudis realitzats, es considera oportu
analitzar les rendibilitats de totes les Denominacions d’Origen a escala espanyola. Per altra
banda, es podrien modificar els criteris de seleccid6 de les dades de Sabi per tenir més
empreses del sector. Tanmateix, es podria ampliar I'analisi financer escollint les microempreses
donat que el teixit economic catala es caracteritza per aquesta tipologia d’organitzacié, o bé
escollir totes les empreses vinicoles i realitzar una analisi completa de tot el sector vinicola
catala.
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ANNEXOS

Recull de dades agregades de Sabi a Catalunya

Balance de situacion

Inmovilizado=ANC 792.907 49,54%
Inmovilizado inmaterial 7.708 0,52% 8.170 0,54% 13.724 1%
Inmovilizado material 341.332 23,23% 363.594 23,93% 364.423 23%
Otros activos fijos 424.841 28,92% 397.662 26,17% 414.759 26%
0,00% 0,00%
Activo circulante= AC | 750266  49,37% 807.598 50,46%
Existencias 415.255 28,27% 444848 29,27% 458.842 29%
Deudores 194.616 13,25% 210.090 13,82% 241.863 15%
Otros activos liquidos 85.354 5,81% 95.328 6,27% 106.893 7%
Tesoreria 11.370 0,77% 23.195 1,53% 30.910 2%
Total activo 1.469.107 1.519.691 1.600.505
Fondos propios= PN [N7eoNS8| M52136%]  790.023  51,99%  790.225 49,37%
Capital suscrito 131.853 8,98% 132.018 8,69% 130.675 8,16%
Otros fondos propios 637.306 43,38% 658.006 43,30% 659.550 41,21%
0,00% 0,00%
Pasivo fijo=PNC 251.333 15,70%
Acreedores a L. P. 197.420 13,44% 206.201 13,57% 232.578 14,53%
Otros pasivos fijos 28.346 1,93% 21.278 1,40% 18.755 1,17%
Provisiones 1.506 0,10% 1.476 0,10% 1.254 0,08%
0,00% 0,00%
Pasivo liquido= PC 558.947 34,92%
Deudas financieras 114.705 7,81% 114.934 7,56% 131.576 8,22%
Acreedores comerciales 143.881 9,79% 155.988 10,26% 136.188 8,51%
Otros pasivos liquidos 215.597 14,68% 231.267 15,22% 291.183 18,19%
Total pasivo y capital propio 1.469.107 1.519.691 1.600.505
Numero empleados 2.691 2635 2514
Cuentas de pérdidas
ganancias % % %
Ingresos de explotacion [F00I00%]  933.049  100,00% 960.622 100,00%
Importe neto Cifra de Ventas 900.454 97,62% 912.162 97,76% 908.948 94,62%
Consumo de mercaderias y de
materias 469.683 50,92% 482.076 51,67% 493.603 51,38%
Resultado bruto 452,722 49,08% 450.973 48,33% 467.019 48,62%
Gastos de personal 126.789 13,75% 127.497 13,66% 127.097 13,23%
Dotaciones para amortiz.
inmovil. 33.215 3,60% 33.166 3,55% 34.317 3,57%
Otros gastos de explotacion 283.787 30,77% 283.054 30,34% 290.437 30,23%
Resultado Explotacion PEes e @0 7256 0,78% 15.168 1,58%
Ingresos financieros 22.289 2,42% 16.824 1,80% 24.613 2,56%
Gastos financieros 22. 293 2,42% 34.857 3,74% 25.675 2,67%
Resultado financiero 0,00% -18.032 -1,93% -1.062 -0,11%
Result. ordinarios antes
Impuestos sobre sociedades -2.024 -0,22% -6.833 -0,73% 2.102 0,22%
Resultado Actividades
Ordinarias 10.950 1,19% -3.944 -0,42% 12.004 1,25%
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Ingresos extraordinarios n.d. n.d. n.d.
Gastos extraordinarios n.d. n.d. n.d.
Resultados actividades

extraordinarias n.d. n.d. n.d.

Resultado del Ejercicio [NOI050| ST 3944 -042%  12.004 1,25%

Recull de dades agregades de Sabi a La Rioja

Balance de situacion

Inmovilizado inmaterial

6.230 1,01% 6.215 1,04% 9.003 1,21%
Inmovilizado material 155.876 25,28% 148.954 24,96% 166.754 22,36%
Otros activos fijos 97.042 15,74% 89.779 15,05% 136.073 18,25%
potvooreane=AC | M 5172 Se0st  4ssors  sere%
Existencias 190.977 30,98% 180.666 30,28% 239.458 32,11%
Deudores 103.658 16,81% 100.411 16,83% 109.546 14,69%
Otros activos liquidos 62.758 10,18% 70.635 11,84% 84.969 11,39%
Tesoreria 13.521 2.19% 16.225 2.72% 20.064 2,69%
Total activo 616.542  100,00% 596.659  100,00% 745.803
Fondosprovios=PN | IO 572250 NGRS «or.13 ceesw
Capital suscrito 117.994 19,14% 111.341 18,66% 115.430 15,48%
Otros fondos propios 289288 46,92% 260.911 43,73% 381.683 51,18%
Pasiv flo= PNC T O sss e eo2n 92w
Acreedores a L. P. 50.919 8,26% 50.809 8,52% 65.402 8,77%
Otros pasivos fijos 4.068 0.66% 3.626 0,61% 3.832 0,51%
Provisiones 852 0,14% 645 0,11% 706 0,09%
Pasio liquido= PC I IO | Go02l NG vroess  2vcow
Deudas financieras 43.414 7.04% 51.265 8,59% 46.627 6,25%
Acreedores comerciales 52 645 8,54% 53.669 8,99% 61.771 8,28%
Otros pasivos liquidos 58.213 9,44% 65.038 10,90% 71.057 9,53%
Total pasivo y capital propio 616.542  100,00% 596.659  100,00% 745803 100,00%
Numero empleados 679 647 706

Cuentas de pérdidas y
ganancias % % %
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Importe neto Cifra de Ventas

293.176 98,43% 284.768 98,37%
Consumo de mercaderias y
de materias 177.635 59,64% 177.907 61,46%
Resultado bruto 120.206 40,36% 111.574 38,54%
Gastos de personal 32.312 10,85% 30.366 10,49%
Dotaciones para amortiz. de
inmovil. 13.974 4,69% 12.820 4,43%
Otros gastos de explotacion 46.163 15.50% 40.368 13.94%
Ingresos financieros 2966 1,00% 5523 1.91%
Gastos financieros 4.576 1,54% 4117 1,42%
Resultado financiero 1610 -0.54% 1.406 0,49%
Result. ordinarios antes
Impuestos
Impuestos sobre sociedades 6.767 2.27% 7205 2.49%

Resultado Actividades

Ordinarias 19.380 6,51% 22.221 7,68%

Ingresos extraordinarios
n.d. n.d.

Gastos extraordinarios
n.d. n.d.

Resultados actividades
extraordinarias

n.d. n.d.

Recull de dades agregades de Sabi a Espanya

Balance de situacion

Inmovilizado inmaterial

100.998 1,53% 100.993 1,53%
1.385.546 21,05%  1.398.604 21,21%
1.767.957 26,85%  1.732.463 26,28%

Inmovilizado material

Otros activos fijos

Activo circulante= AC ‘----

Existencias 1587.306  2411% 1.713.498  2599%
Deudores 913.993  13,88%  997.639  15,13%
Otros activos liquidos 827.771  1257% 649334 9,85%
Tesoreria 142.456 216%  173.567 2,63%
Total activo

6.583.570 100,00%  6.592.532 100,00%

Capital suscrito 038.164  14.25% 047190  14.37%

Otros fondos propios 2.868.673  4357% 2.806.392  42,57%
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357.710

211.718
151.462
33.500

15.299
59.110
43.553
6.048
3.250
2.798

46.351
11.702

34.648
n.d.
n.d.

n.d.
34.648

3.411.928

103.718
1.489.286
1.818.925

3.494.232
1.838.818
948.043
707.371
269.579

6.906.160

4.196.721

1.226.469
2.970.252

98,49%

58,30%
41,70%
9,22%

4,21%
16,28%
11,99%

1,67%

0,89%

0,77%

12,76%
3,22%

9,54%

9,54%

49,40%

1,50%
21,56%
26,34%

50,60%
26,63%
13,73%
10,24%

3,90%

100,00%

60,77%

17,76%
43,01%
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Acreedores a L. P. 798890 1213% 790134 11,99%
Otros pasivos fijos

71.358 1,08% 68.293 1,04%
Provisiones 13.229 0,20% 13.732 0,21%
Deudas financieras 567.500 8,62%  525.155 7.97%
Acreedores comerciales 689.544  1047% 675450  10,25%
Otros pasivos liquidos 649.441 9,86%  779.918  11,83%

Total pasivo y capital propio 6583570  100,00% 6.592.532  100,00%

Numero empleados 6.227 6.771

Cuentas de pérdidas y ganancias

Importe neto Cifra de Ventas 3548626  9872% 3.643.680  98,51%
Consumo de mercaderias y de

materias 2.363.842  65,76% 2.358.983  63,78%
Resultado bruto 1.230.717  34,24% 1.339.918  36,22%
Gastos de personal 256.463 743%  267.746 7,24%
Dotaciones para amortiz. de inmovil. 132,540 3.69% 130.724 3.53%

Otros gastos de explotacion 591.895  16,47%  649.262 17,55%

Ingresos financieros

72.961 2,03% 81.353 2,20%

Gastos financieros 98.032 2,73% 88.031 2,38%

Resultado financiero 25071 0.70% 6.678 -0.18%

Impuestos sobre sociedades 44.837 1.959% 78.519 2 129

. s (] . s 0

Resultado Actividades Ordinarias 179.911 5.01% 206.989 5.60%
Ingresos extraordinarios nd nd
Gastos extraordinarios nd nd

Resultados actividades
extraordinarias

Resultado del Ejercicio -"d--nd-
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920.451
844.992
75.458
18.138

1.788.988
459.354
597.193
732.442

6.906.160

6.764

3.731.084
3.673.481

2.329.863
1.401.221
277.274
132.730
635.374
355.843
70.852
69.095
1.757
357.600
89.645
267.955
n.d.

n.d.

-9.590
258.365

13,33%
12,24%
1,09%
0,26%

25,90%
6,65%
8,65%

10,61%

100,00%

100,00%
98,46%

62,44%
37,56%
7,43%
3,56%
17,03%
9,54%
1,90%
1,85%
0,05%
9,58%
2,40%
7,18%

-0,26%
6,92%



Analisi economica financera del sector vinicola catala

Recull de dades agregades de Sabi per Denominacions d’Origen a Catalunya

DO TERRA
DO EMPORDA DO TARRAGONA DO PENEDES ALTA

Balance de situacion

Inmovilizado= ANC

33.865,00 2.377,00 758.646,00 3.156,49
Inmovilizado inmaterial 575800 261,00 7.672,00 33,84
Inmovilizado material 13.474,00 1.920,00 349.749,00 3.087,88
Otros activos fijos 14.634,00 195,00 401.225,00 34,77
Activo circulante= AC 64.848,00 6.862,00 732.863,00 7.541,65
Existencias 20.640,00 3.422,00 432.764,00 3.914,60
Deudores 41.436,00 3.125,00 196.493,00 3.131,74
Otros activos liquidos 2.772,00 315,00 103.606,00 495,30
Tesoreria 348,00 258,00 30.435,00 65,30
Total activo 98.713,00 9.239,00 1.491.509,00 10.698,14
RSBl s 42.885,00 3.690,00 741.307,00 3.900,96
Capital suscrito 3.582,00 1.469,00 126.732,00 17,49
Otros fondos propios 39.304,00 2.221,00 614.575,00 3.883,48
FESIRITES NS 39.698,00 999,00 214.578,00 585,97
Acreedores a L. P. 39.014,00 965,00 196.569,00 545,43
Otros pasivos fijos 684,00 34.00 18.009,00 40,55
Provisiones n.d. n.d. 1.254,00
el [Gulee= FE 16.130,00 4.550,00 535.624,00 6.211,21
Deudas financieras 178,00 812,00 130.731,00 1.298,86
Acreedores comerciales 7.084,00 1.834,00 125.815,00 3.001,31
Otros pasivos liquidos 8.868,00 1.904,00 279.078,00 1.911,03
0,00
Total pasivo y capital propio 98.713,00 9.239,00 1.491.509,00 10.698,14
0,00
Numero empleados 74,00 20,00 2.427,00 0,02
Cuentas de pérdidas y
ganancias
Ingresos de explotacion 70.319,00 12.804,00 877.551,00 6.434,73
Importe neto Cifra de Ventas 39.924,00 12.799.00 856.112,00 6.427,00
Consumo de mercaderias y
de materias n.d. n.d. n.d. n.d.
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Resultado bruto

n.d. n.d. n.d. n.d.
Otros gastos de explotacion nd. nd. nd. nd.
ISl Ll 1.895,00 1.246,00 11.978,00 501,03
Ingresos financieros 129,00 14,00 24.522,00 3,01
Gastos financieros 842,00 343,00 24.701,00 73,02
Resultado financiero 713,00 -329,00 179,00 70,01
Result. ordinarios antes
Impuestos 1.182,00 917,00 11.798,00 431,02
Impuestos sobre sociedades 345,00 238,00 1.474,00 102,69
Resultado Actividades
Ordinarias 837,00 678,00 10.325,00 328,33
Ingresos extraordinarios nd. nd. nd. nd.
Gastos extraordinarios nd. nd. nd. nd.
Resultados actividades
extraordinarias n.d. n.d. n.d. n.d.
NEEIELDC LI 837,00 678,00 10.325,00 328,33
Materiales 56.450,00 5.854,00 430.649,00 4.533,61
Gastos de personal 3.379,00 2.366,00 121.736,00 349,18
Dotaciones para amortiz. de
inmovil. 2.644,00 266,00 31.176,00 316,22
Gastos financieros y gastos
asimilados 828,00 247,00 16.825,00 73,02
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