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INTRODUCCION

La sidra se ha convertido en uno de los productos agroalimentarios principales
de algunas regiones del norte de Espafia. Esta bebida, definida por la Real Academia
Espafnola como una “bebida alcohdlica, de color ambarino, que se obtiene por la
fermentacion del zumo de las manzanas exprimidas”, cuenta con una extensa historia
entre la poblacién de dichas regiones. Su consumo se ha expandido, hasta tal punto,
gue ha traspasado las fronteras regionales e, incluso, nacionales.

Este sector se posiciona como uno de los principales aportes econdmicos en
estas regiones productoras. Es el caso, por ejemplo, de Asturias, donde su consumo
lleva instaurado entre la poblacion cientos de afios y donde, actualmente, se trata de
uno de los productos con mayor volumen anual de negocio. Ademas, algunas de estas
regiones han conseguido instaurar sus propios sellos de calidad, que permiten identificar
y diferenciar las distintas sidras del mercado en funcién de su procedencia, historia y
procesos de elaboracion. Por ejemplo, en Asturias, se creé la Denominacién de Origen
Protegida (DOP) “Sidra de Asturias”, mientras que, en el Pais Vasco, se impulsaron dos
marcas diferenciadoras: Eusko Label y Gorenak.

En la actualidad, resulta fundamental para el sector continuar en la linea
establecida con la finalidad de seguir expandiéndose y ampliando sus horizontes. Uno
de los objetivos principales contintia siendo fomentar el consumo de esta bebida tipica
del norte de Espafia en el resto de regiones espariolas y en el resto del mundo, ya que
su consumo esta muy ligado a la poblacion de estas zonas productoras, pero no es tan
destacado en otros lugares. En esta linea, resulta fundamental conseguir que el sector
sidrero no se quede atras vy
evolucione con el paso del tiempo.
Por ello, en los ultimos afios, se
han incorporado  numerosos
avances tecnolégicos en sus
procesos de elaboracién y se ha
tratado de llegar a un mayor
volumen de poblacion mediante la
creacion de nuevos productos
derivados de la sidra. En la
llustracibn 1 se observan, por
ejemplo, algunos de los ofertados
por Valle, Ballinay Fernandez, S.L.

llustracién 1. Productos derivados de la sidra

Por tanto, el objetivo principal de este estudio es reflejar la situacidén actual del
sector sidrero, tanto a nivel nacional como en las dos principales regiones productoras:
Asturias y Pais Vasco. Para ello, se lleva a cabo un analisis econémico-financiero de las
empresas pertenecientes a dicho sector en ambas regiones. Este estudio consiste en
analizar un conjunto de indicadores de tamafio, rentabilidad, productividad y solvencia
y liquidez. De esta forma, es posible comprobar la evolucién experimentada por las
empresas pertenecientes al sector en ambas zonas productoras a lo largo de los ultimos
cinco afios, asi como detectar cual de ellas esta consiguiendo una mayor evolucién y
adaptacion a los cambios actuales.
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1: EL SECTOR DE LA SIDRA
1.1. LA SIDRA EN ASTURIAS A LO LARGO DE LA HISTORIA

La sidra lleva presente en la sociedad miles de afos. De acuerdo con lo
publicado por el Consejo Regulador de la Denominacién de Origen Protegida (CRDOP)
“Sidra de Asturias”, algunos autores, como Plinio o Estrabén, mantienen que esta bebida
ya era consumida por hebreos, egipcios y griegos, aunque no existen pruebas
documentales de ello. De hecho, en Espafia, algunos escritos acreditan el uso de la
sidra ya en tiempos de la Alta Edad Media. Su momento mas complicado se vivid
durante la Edad Moderna, ya que los cultivos de manzana necesarios para la produccion
de sidra no eran una prioridad frente a otro tipo de productos, debido a la escasez de
alimentos propia de dicha época. No obstante, existen estudios que demuestran que,
en Asturias, esta bebida continuaba siendo consumida por sus habitantes.

A medida que transcurrian los afios, el cultivo de manzana fue tomando ain més
importancia en la region, sobre todo a partir de la creacion de la Sociedad de Amigos
del Pais de Asturias, tal y como narra en su pagina web el CRDOP “Sidra de Asturias”.
Su objetivo fundamental era la busqueda de nuevas y mejores formas de cultivo. Pero
no es hasta el siglo XVIII cuando la sidra cobra especial importancia en la sociedad en
general y, particularmente, entre los asturianos. Por aquel entonces, el consumo de
sidra aumentd significativamente debido al resurgimiento de la economia.
Posteriormente, en el siglo XIX, se comenzé a investigar sobre la creacidon de nuevos
productos derivados de la sidra, surgiendo otro tipo de bebidas como el vinagre, el cofiac
y la sidra achampanada.

El CRDOP “Sidra de Asturias” recalca que fue en este siglo cuando se dieron
dos factores clave que supusieron un cambio significativo: la emigracion a América y el
movimiento de la poblacién hacia el interior de Asturias. Por un lado, el desplazamiento
de la poblacion hacia las zonas industriales originé un incremento del consumo de este
producto. Fue en este momento cuando comenzaron a realizarse las conocidas como
“espichas”, aumentando su popularidad entre la poblacion asturiana. Por otro lado, la
emigracion permitié asentar nuevos mercados con los que poder hacer negocio.

Como refleja la llustracion 1.1.1., la produccion de sidra se encuentra presente
en buena parte del territorio astur, aungue se concentra mayoritariamente en el centro
de la provincia. Voth (2010: 6) sefiala que, dentro de esta produccion asturiana, es
importante diferenciar entre la sidra natural y la gasificada: la sidra natural es producida
y consumida mayoritariamente en Asturias, mientras que la gasificada se elabora en la
region, pero su consumo traspasa las fronteras, llegando a tener mayor importancia
fuera de ella. Un claro ejemplo es la conocida marca “El Gaitero”, cuya sede se
encuentra situada en la Ria de Villaviciosa (Asturias).

llustracion 1.1.1. Produccion de sidra (hectolitros) en Asturias

Villaviciosa

Produccién de sidra en los concejos 128838 Cay

50 km asturianos, campana 2007/2008, en hl: 10'00(), il
e o 5 B

Fuente: Datos de la Consejeria de Medio Rural
Principado de Asturias.
Disefia y dibujo: A. Voth

. Sidra Natural D Sidra (espumosa)

Fuente: Voth (2010: 6)
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Teniendo en cuenta los niveles de produccién de manzana de sidra, Voth (2010:
4) mantiene que Asturias encabeza la lista de productores a nivel nacional. Otras
regiones como Galicia o Pais Vasco también registran una importante produccion, pero
Asturias es de las pocas zonas que supera el 75% de produccién de manzana de sidra
en comparacion con el total de manzanas producidas, como muestra la llustraciéon 1.1.2.
llustracion 1.1.2. Produccion de manzana de sidra
(toneladas) en Espafa

Aslunias

Porcentage de manzana
de sidra en la produccién
total de manzanas:

100 km
—

.r Produccién total 100.000 }
—— de manzanas, 50.000 }

Fuenie: Base de datos del INE. / \ 2005/2006 (en 1) 10 CéO |

Disefio y dibujo: A. Voth / \ ¢ n |

Fuente: Voth (2010: 4)

1.2. LA SIDRA EN CIFRAS

Segun los datos proporcionados por la empresa IRl Espafia, recogidos en la
publicacion de Castillo (2018: 410) y plasmados en la Tabla 1.2.1., las ventas de sidra
en la distribucion organizada se incrementaron en 2018 un 4% en volumen, alcanzando
asi los 15,4 millones de litros. Esto supuso un aumento del 6,5% en valor, es decir,
alcanzando aproximadamente los 34,7 millones de euros. Este incremento se debe,
principalmente, a la sidra gasificada, ya que, en la actualidad, supone un 70% del total.

Tabla 1.2.1. Ventas de sidra en la distribucion organizada

Volumen (millones de litros) Valor (millones de euros)

2017 2018 2017 2018

Sidra gasificada 10,29 10,93 21,71 23,78
Sidra natural 4,50 4,45 10,80 10,85
TOTAL SIDRA 14,79 15,38 32,51 34,63

Estudio realizado en un periodo de 52 semanas concluido en julio
Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la empresa IRI Espafia

Castillo (2018: 409) afirma que Nielsen destaca la importancia de la bebida cider
dentro del sector sidrero, un producto natural elaborado con zumo de manzana y que
se caracteriza por poseer una burbuja muy fina que lo distingue de cualquier otro tipo
de bebida. La compafiia mantiene que, en la actualidad, en los supermercados se ven
cada vez mas referencias de sidra gracias a este tipo de productos: en 2017 eran 16 las
referencias de esta bebida, mientras que, en el 2018, la media es de 21.
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En la Tabla 1.2.2., se observa que en la cabeza de los principales distribuidores
del sector sidrero a nivel nacional se encuentra el Grupo El Gaitero, cuyo domicilio social
esta en Villaviciosa (Asturias), con unas ventas que rozan los 20 millones de euros

anuales.
Tabla 1.2.2. Principales distribuidores de sidra en Espaia
Ventas totales Vent Vol
Empresa Localidad (M€) sidS: (ﬁ€) o(l\than)en
2016 2017
. Villaviciosa
Grupo El Gaitero (Asturias) 17,40 20,00 18,00 33,00
Sidras Kopparberg, Sitges
S.A. (1) (Cataluia) 5,60 6,10 6,00 3,00 (2)
Manuel Busto Villaviciosa
Amandi, S.A. (Asturias) 6,70 7,30 5,80 7,60
Lekunberri
Eva Group (Navarra) 15,20 15,90 4,50 2,51
Sidra Menéndez, Fano
S.L. (Asturias) 3,80 4,10 4,10 3,20
Customdrinks, S.L. |~ Chantada 1,4 1 g6 3,70 1,80
(Galicia)
Sidra Trabanco, Gijén
S.A. (Asturias) 4,00 4,10 3,70 5,00
S.AT. Zapiain Astigarraga |, g5 | 53 2,00 1,50
(Guipuzcoa)
Sidra Cortina Coro, | Villaviciosa
S.L. (Asturias) 1,90 2,00 2,00 1,70
Sidra de Angelon, Nava
S.L.(3) (Asturias) 1,70 1,70 1,70 2,00
Isastegi Tolosa
Sagardotegia, S.L. | (GuipUzcoa) 0,90 1,50 1,50 0.80
Llagar Castafion, Quintueles
S.L. (Asturias) 1.10 1.10 1.10 1.60
Llagar Herminio, Colloto
S.L. (Asturias) 1,10 1,00 1,00 080
. N Carrefio
Sidra Pefion, S.L. (Asturias) 09(™ | 090 0,9 (™ 1,00 (%)
AB Abr‘zﬁyggery Suecia /) | (nid) (n/d) 1,00 (*)
He'”ekg”AESpa”a’ Sevilla (5) (n/d) (n/d) (n/d)

(*) Estimacién.
(n/d) No disponible.

(1) Importa y comercializa las sidras de sabores de su matriz sueca.

(2) Incluye el volumen comercializado por Sidras Kopparberg en Peninsula y Baleares y el que distribuye
Cervecera de Canarias en las Islas Canarias.

(3) En 2017 Grusifas, de los mismos duefios, traspasa a esta sociedad su actividad.

(4) Distribuidas en Espafia por Grupo cervecero Damm

(5) Salié al mercado en 2017.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Castillo (2018: 408)
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La Tabla 1.2.2. recoge tanto el volumen como el valor de la sidra vendida por
sus principales distribuidores en 2017 y 2018 y, ademas, incorpora los datos registrados
por la variedad cider, bebida que, en la actualidad, esta4 cobrando especial importancia
en los hogares espafioles. En 2017, segun lo publicado por Castillo (2018: 410),
Heineken lanzé una novedad al mercado con su cider “Ladron de Manzanas” que
consiguio posicionarse en el puesto mas alto de la distribuciéon organizada logrando, en
pocos meses, unas ventas que superaban los 2 millones de euros. Segun esta empresa,
el éxito rotundo del producto radica en la férmula de su elaboracién: zumo fermentado
de siete tipos diferentes de manzana, con un ligero toque de gas y una graduacion
alcohdlica muy reducida que congenia a la perfeccion con el interés, cada vez mayor,
de la poblacién por consumir bebidas saludables y con un bajo nivel de alcohol.

Si se observan los datos proporcionados por la Encuesta Industrial Anual de
Productos, elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), se puede observar
que sus ventas totales en 2018 se acercan a los 55 millones de euros (Gréfico 1.2.1.),
lo que se traduce en un volumen vendido de casi 50 millones de litros (Gréafico 1.2.2.)

Gréfico 1.2.1. Ventas (euros) de sidra y otras bebidas fermentadas a
partir de fruta

100.000.000
80.000.000
60.000.000 - p .
40.000.000
20.000.000

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del INE

Grafico 1.2.2. Ventas (litros) de sidra y otras bebidas fermentadas a partir
de frutas

120.000.000
100.000.000
80.000.000
60.000.000

40.000.000

20.000.000
-fHRRRERRNEE

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del INE

En los graficos 1.2.1. y 1.2.2., se puede apreciar que, si se tiene en cuenta una
linea temporal amplia, como en este caso, ya que se han recogido los datos publicados
anualmente por el INE en la Encuestra Industrial de Productos desde 2008, la tendencia
de las ventas es decreciente. Esto contratasta con lo afirmado anteriormente respecto
al crecimiento que esta experimentado el sector sidrero en la actualidad. La raz6n de la
aparente discrepancia se encuentra en que, en 2008, primer afio considerado en este
estudio, comenz0 en Espafia una época de profunda recesion que afectdé gravemente a

5



eaoto n_*
& - | Master en Sistemas de Informacion y Analisis Contable ‘
i o fb& Auditoria de Cuentas

las economias domésticas espafiolas, lo que repercutié significativamente en la
produccion y consumo de la mayoria de los productos del mercado.

Sin embargo, la recuperacion de la economia ha ido produciéndose poco a poco.
Si se analiza el consumo actual de los hogares, de acuerdo con lo publicado en el
Informe del Consumo Alimentario en Espafia 2018 (2019: 11), elaborado por el
Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentaciéon del Gobierno espafiol, el gasto en
alimentacion se incrementé en 2018 un 1,6%, situAndose en mas de 68 millones de
euros. La explicacion a esto, en términos generales, no se encuentra en el volumen de
consumo, ya que este se mantuvo mas o menos estable con respecto a 2017, sino en
el aumento del precio medio en un 1,8%.

En este sentido, es importante sefialar que, en el segmento de la bebida, se
produjo un incremento del consumo en tres categorias principales: vinos con
Denominacién de Origen Protegida, agua envasada y sidra. De hecho, estos dos ultimos
productos son los que presentan un mayor crecimiento. En el caso de la sidra, este
aumento de su consumo en los hogares es de un 22,8% como muestra la Tabla 1.2.3.

Tabla 1.2.3. Evolucién (%) 2018 respecto a 2017

Valor (€) Volumen (L)

Bebidas derivadas VI 1,20% -4,60%
Total vinos 4,00% -2,40%
Cervezas 2,00% -1,60%
Sidras 38,20% 22,80%
Bebidas espirituosa -1,40% -1,40%
Zumo y néctar -3,10% -6,20%
Agua envasada 3,20% 2,60%
Gaseosas y refrescos -0,80% -4,00%
Total 1,20% -0,80%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Informe del Consumo Alimentario en Espafia 2018

(2019: 74)

Como se puede observar en la tabla anterior, 2018 fue un afio muy prospero
para la sidra, ya que experimentd un importante crecimiento con respecto a 2017 tanto
en valor como en volumen. En cualquier caso, el consumo medio por persona sigue
representando una cuota muy reducida dentro del total de bebidas (Grafico 1.2.3.).

Gréfico 1.2.3. Consumo per capita (2018)
Bebidas derivadas

del vino

Total vinos
-/ Cervezas
= Sidras
= Bebidas espirituosas
= Zumo y nectar

Fuente: elaboracion propia a partir del Informe del Consumo Alimentario
en Espafa 2018 (2019: 75)
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El conjunto de productos que se engloban dentro del epigrafe de las bebidas es
muy variado, por lo que, si se realiza una segmentacion aun mayor atendiendo al lugar
donde se consumen dichos productos, es decir, dentro o fuera de los hogares, se
observan claras diferencias entre unos tipos y otros. De esta forma, como afirma Martin
(2010: 7), se aprecia que existen ciertas bebidas que se asocian claramente con el hogar
como, por ejemplo, los zumos y néctares, los vinos espumosos, el vino de mesa, los
refrescos, las gaseosas y el agua. Por el contrario, otro tipo de bebidas se consumen
mayoritariamente fuera de casa. Es el caso del vino con Denominaciéon de Origen
Protegida, la cerveza, el anis o el ron.

En estos dos grupos claramente diferenciados, el consumo de sidra se sitla en
mayor medida en los hogares, con un 54,10% del total de su consumo, mientras que en
la restauracion comercial este porcentaje disminuye al 45,40%, quedando para la
restauracion colectiva el 0,50% restante, como se observa en el Grafico 1.2.4.

Gréfico 1.2.4. Distribucion del consumo de sidra

)

= Hogares

Restauracién comercial

= Restauracion colectiva
y social

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de Martin (2010: 13)

No obstante, si se considera Unicamente el consumo de la sidra dentro de la
restauracion comercial, la presencia de este tipo de bebida continia siendo muy
reducida en comparacion con otros productos como la cerveza, el agua envasada, las
bebidas refrescantes o los vinos (Grafico 1.2.5.).

Grafico 1.2.5. Consumo de bebidas en restauracion comercial

® Cervezas
Bebidas refrescantes y
gaseosas

= Agua envasada

m \inos

® Bebidas espirituosas

= Zumos

Sidra

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Martin (2010: 9)
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1.3. LASIDRAY EL COMERCIO EXTERIOR

En la actualidad, |a sidra espafiola es un producto que no solamente se consume
en las regiones en las que se elabora como Asturias, Galicia o Pais Vasco, sino que ha
traspasado las fronteras regionales y nacionales para instaurarse en otras regiones en
las que su consumo es cada vez mayor.

Segun el CRDOP “Sidra de Asturias”, la sidra asturiana registré durante 2004 un
volumen de exportacion de 2,25 millones de litros. Ahora bien, diferenciando entre la
sidra natural y la sidra gasificada, es mayoritariamente esta Ultima la que representa un
mayor volumen de exportacion. De hecho, este mismo Consejo afirma que, de los 45
millones de litros producidos en 2004 de sidra natural, el 15% fueron exportados a otros
paises como Bélgica, Venezuela, México o Argentina. En cuanto a la sidra gasificada,
de los 2,4 millones de litros producidos en 2004, mas del 50% traspaso las fronteras en
direccion a Estados Unidos, Canada, Venezuela, México, Panama, Republica
Dominicana, Cuba y Puerto Rico, principalmente.

En estos términos, es importante identificar cual es el principal destino de la sidra
asturiana para poder potenciar ain mas las relaciones con estos paises, favoreciendo,
de esta forma, el comercio exterior de la sidra. De acuerdo con lo asegurado por
Consuelo Busco, presidenta de la Asociacion de Sidra de Asturias, la mayor acogida de
la sidra asturiana se encuentra en Latinoameérica, con quien se mantienen relaciones
desde antes de la década de los 60. Busco hace especial hincapié en la importancia de
conseguir que el sector sidrero, sobre todo el asturiano, evolucione con el tiempo,
adaptandose a las nuevas necesidades de la poblacién y tratando de llegar a aquellos
que se encuentran en otros paises.

Uno de los ejemplos mas claros del triunfo y acogida que tiene la sidra asturiana
en el resto del mundo es el Grupo Trabanco. Esta
empresa comenzo su andadura en el sector en
1925, elaborando todo tipo de sidra, tanto natural
como gasificada. A dia de hoy, sus productos
estan presentes en mas de veinte paises alrededor
del mundo. Ademas, no solamente se limita a
exportar sus bebidas mas tradicionales, sino que
también se ha preocupado de investigar las
necesidades de la poblaciébn en sus diferentes
mercados, consiguiendo elaborar, para ellos,
diferentes tipos de productos.

Mercasa (2019: 420) afirma que, en términos generales, Espafia siempre ha
registrado, y continda haciéndolo, un resultado de comercio exterior negativo, aunque
con el paso del tiempo y de la llegada de nuevos productos relacionados con esta
bebida, las exportaciones han crecido significativamente. En cuanto a las importaciones,
los valores registrados son mayor que los de las exportaciones debido, principalmente,
a la gran relevancia del turismo en Espafa. El principal importador de sidra es una
cervecera sueca gque concentra unas ventas aproximadas de 4,3 millones de litros de
sidra anuales en nuestro pais, con un importante crecimiento interanual del 24%.
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2: COMPETENCIA SIDRERA: ASTURIAS - PAIS VASCO
2.1. LA SIDRA ASTURIANA

La sidra asturiana se ha convertido en un simbolo de identidad de la region, por
lo que no es una bebida mas, sino que lleva detras una historia y unas caracteristicas
concretas que la diferencian. Uno de los principales aspectos a considerar a la hora de
comparar las diferentes sidras es la materia prima utilizada, es decir, el tipo de manzana,
ya que existen distintas variedades.

Una buena sidra requiere de una perfecta combinacién entre manzanas acidas,
amargas y dulces. De hecho, este es uno de los motivos del triunfo de la sidra asturiana,
pues, tal y como sefiala el Avance del Anuario de Estadistica 2019 publicado por el
Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion (MAPA) del Gobierno de Espafia (2019),
uno de los cultivos mas abundantes de la region es el manzano, que cuenta con una
superficie de mas de 4.300 hectareas, como se observa en la Tabla 2.1.1. La mayor
parte de esta superficie, 4.088 hectareas concretamente, se dedica a un tipo de arbol
denominado manzano de sidra, cuya fruta se destina, en exclusiva, a la produccién de
sidra y de sidra natural. Ademas, Asturias cuenta con mas de 70.000 &rboles
diseminados de manzano, de los cuales 35.000 son de manzano de sidra.

Tabla 2.1.1. Superficie (hectareas) en plantacion regular de manzano en Asturias

Total En produccion
Secano Regadio Total Secano Regadio
4.277 62 4.339 4.042 50

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

En Asturias se trata de explotar al maximo la produccidon de manzanas, por lo
gue el rendimiento obtenido de sus arboles, medido en kilogramos de manzana por cada
hectarea de manzano cultivado, es muy elevado en la regién astur, segun los datos
proporcionados por el MAPA (2019), como puede apreciarse en la Tabla 2.1.2. No
obstante, a esta cantidad se debe afadir el rendimiento generado por los 70.000 arboles
diseminados, que es de 10 kilogramos de manzana por cada arbol.

Tabla 2.1.2. Rendimiento (kg/ha) de la plantacién regular de manzano en Asturias
Superficie en produccién (kg/ha)

Secano Regadio

3.565 19.250
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

Esto permite que la produccidon de manzano se traduzca, anualmente, en los
datos recogidos en la Tabla 2.1.3. Se observa que la mayor parte de la produccion
obtenida por el manzano cultivado en Asturias pertenece al manzano de sidra, ya que,
de las mas de 15.000 toneladas de manzana producida actualmente en la region astur,
14.760 pertenecen a manzana de sidra.

Tabla 2.1.3: Produccion (toneladas) de manzano en Asturias
En plantacion regular Arboles diseminados

15.372 700

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)
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De hecho, teniendo en cuenta los datos proporcionados por el MAPA (2019), si
se analiza la produccién de manzano de sidra generada por las diferentes regiones
espafiolas en comparacion con el total nacional, se puede observar que la produccién
en la regién astur es muy destacada, situandose solo por detras de Galicia, como se
observa en la Tabla 2.1.4. y en el Gréfico 2.1.1.

Tabla 2.1.4. Produccién (toneladas) de manzano de sidra en las regiones espafiolas

Galicia 55.281
Asturias 14.760
Pais Vasco 8.196
Castillay Leén 466
Cataluia 309
Navarra 227
Cantabria 101
Andalucia 0
Aragoén 0
Baleares 0
Canarias 0
Castilla - La Mancha 0
C. Valenciana 0
Extremadura 0
La Rioja 0
Madrid 0
R. Murcia 0

Fuente: elaboracién propia a partir de los datos del MAPA (2019)

Grafico 2.1.1. Produccion (toneladas) de manzano de sidra
en las regiones espafiolas

= Galicia
Asturias

= Pais Vasco

= Castillay Ledn

= Cataluiia

= Navarra

Cantabria

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

Ahora bien, como sefiala Mollejo (2019), pese a que la sidra es una bebida que
se elabora a partir de la fermentacion de zumo de manzana y que, por lo tanto, proviene
del mismo tipo de materia prima sea cual sea su lugar de origen, existen multitud de
variedades empleadas en su produccion. Esto hace que su sabor sea diferente
dependiendo de la mezcla de manzanas &cidas, dulces y amargas. Por este motivo, es
posible apreciar que la sidra procedente del Pais Vasco o de Galicia tiene un sabor
mucho mas é&cido que el de la sidra asturiana. De hecho, la forma en la que se elabora
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la sidra en los diferentes puntos de Espafia no es la misma, no solo en la mezcla de las
diversas variedades de manzana, sino también en determinadas etapas del proceso y
en las condiciones fisicas y meteoroldgicas a las que se somete el producto hasta la
obtencion de la bebida definitiva.

En Asturias, segun el articulo publicado por Martinez Argielles (2005: 3-20),
ingeniero de produccién del Grupo Trabanco, el proceso de elaboracion de la sidra sigue
unas etapas claramente diferenciadas, cada una de las cuales resulta fundamental para
obtener un producto final de calidad (llustracion 2.1.1.)

llustracion 2.1.1. Etapas de elaboracion de la sidra en Asturias

Embotellado

Fuente: elaboracién propia

La primera etapa consiste en producir y recolectar la manzana. En Asturias, se
trata de explotar al maximo dicha produccion siguiendo un proceso perfectamente
estudiado. Por un lado, es fundamental conocer el momento exacto de maduracion de
las diferentes variedades de manzana con el objetivo de que sean recogidas en el
momento adecuado, algo que resulta imprescindible para obtener una bebida final de
calidad. Por otro lado, es importante conocer el modo de conservar dicha fruta: el tiempo
gue puede permanecer almacenada no debe ser muy prolongado, sobre todo si la
temperatura a la que esta sometida durante ese periodo de tiempo es superior a 12°C,
ya que esto podria suponer una modificacién de sus propiedades.

La segunda etapa abarca tres pasos fundamentales. En primer lugar, la
molienda, que consiste en obtener trozos mas pequefios de la fruta recogida utilizando,
para ello, diferentes herramientas como los molinos o los martillos. En segundo lugar, la
maceracion, que permite que estos trozos se empapen de las propiedades de la piel de
las manzanas, junto con las levaduras y las bacterias que portan estas, y suele tener
una duracion de 12 a 24 horas. En tercer, y Ultimo lugar dentro de esta fase, el prensado,
gue se basa en aplastar la mezcla anterior, una vez haya reposado, obteniendo asi el
mosto necesario. Este Ultimo paso debe repetirse todas las veces que sean necesarias
durante dos o tres dias aproximadamente.

La tercera etapa se basa en utilizar levaduras y bacterias sobre el mosto
resultante de la fase anterior con el objetivo de que se produzcan un conjunto de
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transformaciones bioquimicas fundamentales para la formacién de la sidra. Existen dos
tipos de fermentaciones: la alcohdlica, que se basa en la mezcla de azucares, fructosa,
glucosa y sacarosa con levaduras fermentativas, y la maloléctica, que utiliza bacterias
con el fin de producir diversos cambios sensoriales en la sidra. Estas son las culpables
de la mayor o menor acidez de la bebida o del mayor o menor grado de alcohol que
contiene el producto final.

Una vez terminada la fermentacion, se inicia la cuarta etapa, el trasiego, cuyo
objetivo principal es eliminar cualquier tipo de residuo que se haya generado durante las
fases anteriores. Este proceso debe realizarse, preferiblemente, cuando la presion
atmosférica es lo suficientemente elevada como para asegurar que los gases contenidos
en el fondo de los toneles, en los que se almacena la mezcla generada, no emergen a
la superficie, lo que podria alterar las propiedades del producto.

Por ultimo, se lleva a cabo el embotellado de la sidra, fase en la que, al igual que
en el trasiego, es fundamental tener en cuenta las condiciones de aire, temperatura y
presion. Se recomienda que este embotellado se realice en dias en los que la
temperatura no sea elevada, a diferencia de la presion, que si debe de ser alta, y en
lugares en los que el aire no pueda penetrar de forma brusca.

Si se compara este proceso de elaboracién con el llevado a cabo en otras
regiones espafolas, Mollejo (2019) sostiene que es posible encontrar algunas
diferencias que, sin duda, influyen en el resultado final. Por ejemplo, la etapa de trasiego,
anteriormente mencionada, no se lleva a cabo en el Pais Vasco, pero si en Galicia y en
Asturias. Esto permite que las sidras asturianas y gallegas cuenten con un sabor mucho
mas uniforme gracias a esta etapa principal de sus procesos de produccién, que otorga
a la bebida final una perfecta combinacién del sabor amargo, dulce y acido de las
manzanas empleadas en su elaboracién.

Otro de los aspectos basicos a analizar a la hora de comparar las sidras de las
diferentes regiones espafiolas son sus empresas productoras. En el caso de Asturias,
son muchas las compafias, de distintos tamafios, dedicadas a la produccion de esta
bebida tan caracteristica de la regién, recogidas en la Tabla 2.1.5.

12



& sinnin '\\ Master en Sistemas de Informacion y Analisis Contable ‘
{ 1}& Auditoria de Cuentas

Tabla 2.1.5. Principales empresas productoras de sidra en Asturias en 2018

- O Ingresos_gle
Empresas Localizacion empleados (m(iaéglzteagfrrgs)
Valle, Ballinay Fernandez, S.A. | Villaviciosa 76 17.774
Manuel Busto Amandi, S.A. Villaviciosa 22 8.057
Industrial Zarracina, S.A. Gijén 45 7.963
Sidra Menéndez, S.L. Gijén 10 4.345
Sidra Trabanco, S.A. Gijén 20 3.842
Sidra Cortina Coro, S.L. Villaviciosa 11 2.158
Sidra Angelén, S.L. Nava 14 1.720
Sidra Pefi6n, S.L. Carrefio 10 1.422
Lagares de Gijon, S.L. Gijon 3 1.291
Llagar Castafon, S.L. Villaviciosa 8 1.193
Llagar Herminio, S.L. Oviedo 13 1.077
Sidra Fran, S.L. Siero 5 984
Macrile, S.L. Gijén 5 748
Sidra Mufiz, S.A. Siero 4 725
Sidreria Los Campinos, S.L. Gijén 10 662
Sidra Foncueva, S.L. Sariego 3 647
IndUStrrr:Zizd:nrgan.is de la Gijon 5 510
Comercial emgfl)_t.elladora Diez, Tineo 4 507
Martinez Sops(?lr}a Hermanos, Villaviciosa 4 492
Sidra JR, S.L. Gijon 4 437
Sidra Fanjul, S.L. Siero 4 411
Vda de Palacio, S.L. Siero 4 409
Sidra Viuda de Corsino, S.A. Nava 3 388
Sidra Quelo, S.L. Siero 3 370

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI (2018)

Como se aprecia en la tabla anterior, la empresa que registra unos mayores
ingresos de explotacion en el afio 2018 es Valle, Ballinay Fernandez S.L., que saca una
ventaja bastante importante en ingresos de explotacion y nimero de empleados a la
gue se sita en segundo lugar, Manuel Busto Amandi, S.A. En estos términos, es
importante sefialar que las empresas asturianas pertenecientes al sector se caracterizan
por tener un reducido o mediano tamafio, ya que ni siquiera la compafia que registra
unos mayores ingresos de explotacion supera los 250 empleados.

Si se comparan las empresas asturianas productoras de sidra y otras bebidas
fermentadas a partir de la fruta con las empresas dedicadas a la misma actividad a nivel
nacional, segun los datos obtenidos de SABI para 2018, la presencia de las compafiias
asturianas es muy destacada, como se muestra en la Tabla 2.1.6.
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Tabla 2.1.6. Principales empresas productoras de sidra en Espafia en 2018

Empresas

Valle, Ballinay Fernandez, S.A.
Customdrinks, S.L.
Manuel Busto Amandi, S.A.
Industrial Zarracina, S.A.
Sidra Menéndez, S.L.
Sidra Trabanco, S.A.
Sidras Saizar, S.L.
Sidra Cortina Coro, S.L.
Sidra Angelén, S.L.
Isastegi Sagardotegia, S.L.
Sidras Bereziartua, S.L.
Sidra Pefién S.L.
Petritegi Sagardoak 2011, S.L.
Lagares de Gijon, s.l.
Llagar Castafiéon, S.L.
Llagar Herminio, S.L.
Sidra Fran, S.L.
Sidras Liceaga, S.L.
Sidras Zelaia, S.L.
Macrile, S.L.
Sidreria Gaztafiaga, S.L.
Sidra Mufiz, S.A.

Iruin 2016, S.L.
Sidreria Los Campinos, S.L.
Sidra Foncueva, S.L.

Localizacion

Villaviciosa
Chantada
Villaviciosa
Gijon
Gijon
Gijon
Usurbil
Villaviciosa
Nava
Tolosa
Astigarraga
Carrefio
Astigarraga
Gijon
Villaviciosa
Oviedo
Siero
Donostia
Hernani
Gijén
Andoain
Siero
Donostia
Gijén
Sariego

Master en Sistemas de Informacion y Analisis Contable
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[¢]

empleados

76
45
22
45
10
20
13
11
14
7
5
10

Ingresos de
explotacion

(miles de euros)

17.774
10.548
8.057
7.963
4.345
3.842
2.491
2.158
1.720
1.575
1.431
1.422
1.340
1.291
1.193
1.077
984
918
749
748
736
725
663
662
647

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI (2018)

En la tabla anterior se aprecia que, en términos de ingresos de explotacion en el
afio 2018, a la cabeza del sector sidrero espafiol se encuentra la misma empresa que
domina el sector en la region astur, Valle, Ballina y Fernandez, S.A. Sin embargo, a nivel
nacional, la compafiia que ocupa la segunda posicién tiene su domicilio social en

Galicia, Customdrinks, S.L.

Es importante destacar que, pese a que Galicia se encuentra en primera posicion
en cuanto al cultivo de manzano de sidra, solamente esta empresa gallega se encuentra
entre las principales productoras del sector sidrero espafiol. Esto demuestra que la
mayor parte del cultivo gallego de manzano de sidra es exportada a las principales
regiones productoras de esta bebida, como Asturias y Pais Vasco. De hecho, analizando
el nimero total de empresas productoras de sidra en las diferentes regiones espafiolas,
es posible comprobar que Galicia se encuentra por detras de Asturias y del Pais Vasco,
con solo tres empresas dedicadas a dicha actividad, como se aprecia en la Tabla 2.1.7.

y en el Grafico 2.1.2.
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Tabla 2.1.7. N° empresas productoras de sidra y de otras bebidas fermentadas a base
de frutas en las regiones espafiolas en 2018

Asturias 38
Pais Vasco

N
w

Galicia
Castillay Le6n
Cataluiia

C. Valenciana

Navarra
Aragoén
Andalucia

Baleares

Canarias

Cantabria
Castilla - La Mancha
Extremadura
La Rioja
Madrid

R. Murcia 0
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI (2018)
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Grafico 2.1.2. N° empresas productoras de sidra en las
regiones espafolas en 2018

= Asturias

= Pais Vasco
\ = Galicia

Castillay Ledn

= Catalufia

= C. Valenciana

= Navarra

= Aragdn

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI (2018)

Ademas, a los aspectos mencionados anteriormente, se debe afiadir el sello de
calidad que diferencia la sidra asturiana del resto, ya que, en 2003 se aprobd la
Denominacion de Origen Protegida (DOP) “Sidra de Asturias”. La Denominacion de
Origen es una figura juridica que trata de diferenciar unos productos de otros, afiadiendo
valor y rentabilidad a aquellos que cuentan con esta certificacion. En el caso de la DOP
“Sidra de Asturias”, segun lo publicado por su Consejo Regulador, es una marca
colectiva cuyos principales beneficiarios son los productores tanto de manzana como de
sidra de la provincia astur. Su objetivo principal es la promocién conjunta de esta bebida,
garantizando su calidad, su procedencia e, incluso, su historia, como se observa en la
llustracion 2.1.2., donde se recogen la mision, la vision y los valores del CRDOP.
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llustracion 2.1.2. Mision, vision y valores del CRDOP “Sidra de Asturias”

|

Misién ]

*Controlar el origen de la manzana utilizada como materia prima en la
elaboracion de la sidra astur y garantizar la calidad del producto final,
defendiendo el sello de calidad DOP "Sidra de Asturias" vy
promocionando su presencia en los diferentes mercados.

Visiéon ]

*Busqueda del reconocimiento de este Consejo Regulador como una
entidad profesional, dinamica e innovadora.

Valores ]

Fuente:

Proteg

*Independencia, competencia, profesionalidad, confidencialidad,
transparencia, dinamismo, cooperacién, innovacion y excelencia.

elaboracion propia a partir de la Memoria de Actividades (2018: 9) del CRDOP “Sidra de Asturias”

Segun lo establecido en la Solicitud de Registro de la Denominaciéon de Origen
ida “Sidra de Asturias” elaborada por la Direccion General de Alimentacién del

Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacién del Gobierno de Espafia, los productos

que se

amparan bajo esta Denominacion de Origen son la sidra y la sidra natural. Ambas

son el resultado de la fermentacion alcohdlica de manzanas frescas, pero se diferencian
en la forma en que se llevan a cabo sus procesos de elaboracion, ya que, en el caso de
la sidra natural, solo se utilizan préacticas tradicionales. Dentro de la sidra natural,
ademas, se pueden distinguir tres tipos de productos, como recoge la Tabla 2.1.8.

Tabla 2.1.8. Tipos de sidra natural DOP “Sidra de Asturias”

Caracteristicas Organolépticamente

Sidra Natural
Tradicional

Sidra Natural
Filtrada
(Nueva

Expresién)

Sidra Natural
Espumosa

Bebida fermentada de
manzana proveniente
de las 22 variedades de
DOP.

Bebida fermentada de
manzana procedente
principalmente de 12 de
las variedades de DOP.

Gas endogeno que
proviene de la
fermentacion.

Aspecto amarillo pajizo intenso de
relativa  transparencia, correcto
espalme y aguante. Su sabor es
intento y refrescante.

Aspecto amarillo alimonado con
tonos verdes y dorados. Su sabor es
fresco y ligero.

Aspecto pdlido de color amarillento
con destellos dorados, burbuja fina y
constante de lenta evolucion que
forma una corona marcada. Su sabor
es ligeramente acido con un frescor
permanente.

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del CRDOP” Sidra de Asturias”
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La acogida entre la poblacion que tienen las diferentes bebidas amparadas bajo
la DOP “Sidra de Asturias” no es la misma, como puede observarse en los Graficos
2.13.,214.y2.15.

Gréfico 2.1.3. Ventas (litros) de Sidra Grafico 2.1.4. Ventas (litros)de Sidra
Natural Tradicional Natural Filtrada
2.500.000 30.000
2.000.000 T 25.000 -
1.500.000 20000
o ® 15.000 e
1.000.000 T o 10,000 = o
500.000 - 5.000 . . .
0 0
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Gréfico 2.1.5. Ventas (litros) de Sidra
Natural Espumosa

100.000
80.000
60.000

4@
4«
[

40.000 =
20.000

&€

0
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Fuente: elaboracion propia a partir de la Memoria de Actividades (2018: 24-25) del CRDOP “Sidra de
Asturias”

En los graficos anteriores se puede apreciar que, en el caso de la sidra natural
tradicional y de la sidra natural espumosa, la tendencia registrada en los ultimos afios
es claramente creciente, sobre todo en 2018, donde este crecimiento es mas drastico.
Por el contrario, la tendencia de la sidra natural filtrada es decreciente, llegando a
registrar, en 2018, unas ventas situadas por debajo de la mitad de las conseguidas en
2010, afio en el que tuvo una mayor acogida, como muestra el Grafico 2.1.4.

Si se consideran la totalidad de los productos amparados bajo la DOP “Sidra de
Asturias” (Gréfico 2.1.6.), la cantidad de litros vendidos en los Gltimos afos es creciente,
teniendo especial importancia el afio 2018, donde el crecimiento es mucho mas elevado.

Grafico 2.1.6. Ventas (litros) de productos
DOP “Sidra de Asturias”

3000000
2500000
2000000
1500000
1000000

500000

0
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Fuente: elaboracion propia a partir de la Memoria de
Actividades (2018: 24) del CRDOP “Sidra de Asturias”
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Ahora bien, para que una sidra pueda ampararse bajo esta Denominacion de
Origen Protegida, existen una serie de requisitos que deben darse conjuntamente. Tal
y como establece el CRDOP “Sidra de Asturias” en su Memoria de Actividades (2018:
15-18), en el proceso de elaboracion, tanto las parcelas como los lagares deben cumplir
con una serie de caracteristicas, recogidas en la Tabla 2.1.9.

Tabla 2.1.9. Requisitos basicos del proceso de elaboracién para las sidras DOP “Sidra
de Asturias”

Descripcion Requisitos béasicos
= | ocalizacién: Asturias.
= Variedades: 76 variedades de manzana

Terrenos autorizadas para la elaboraciéon de la sidra
destinados a amparada bajo la DOP “Sidra de Asturias”.
Parcelas | la produccién = Précticas de cultivo: estricta definicion de los
de manzana patrones, densidades y condiciones en las que
de sidra debe cultivarse la manzana empleada.
= Recoleccion: establecimiento de los

rendimientos y calidades de la manzana.
= | ocalizacién: Asturias.
= Variedades: 76 variedades de manzana.
= Produccibn de manzana: a través de las

Instalaciones practicas autorizadas por los documentos
Lagares productoras normativos.
de sidra » Requisitos analiticos: los productos amparados

bajo la DOP “Sidra de Asturias” deben cumplir
con las condiciones fisico-quimicas y sensoriales
establecidas en el Pliego de Condiciones.

Fuente: elaboracion propia a partir de la Memoria de Actividades (2018: 15-18) del CRDOP “Sidra de
Asturias”

Teniendo en cuenta que estos son dos aspectos clave del proceso de
elaboracion de la sidra amparada bajo la DOP “Sidra de Asturias”, es importante
expresarlos en cifras para poder entender su importancia en la regién astur.

En cuanto a las parcelas, segun lo publicado por el CRDOP “Sidra de Asturias”
en su Memoria de Actividades (2018: 17), la superficie dedicada al cultivo de manzano
de sidra de la DOP “Sidra de Asturias”, a 31 de diciembre de 2017, era de 893 hectareas.
Esto significa que 723 parcelas, de 338 productores diferentes, se destinaron, en ese
afio, a la produccién de esta materia prima. Es importante sefialar que, pese a que la
superficie asturiana dedicada al cultivo de manzano de sidra sea bastante extensa, casi
el 27% de las parcelas individuales no superan una hectarea de extension, lo que se
debe a las condiciones orograficas y productivas de esta region. Como puede
observarse en el siguiente mapa, la distribucién de estas parcelas abarca todo Asturias.

.~

N* parvetas

) — -
Fuente: CRDOP “Sidra de Asturias” (2018: 17)

T — —
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Ademads, la variacion experimentada en la region astur, tanto en el nimero de
productores y de parcelas como en la superficie (en hectéreas) cultivada, es creciente,
sobre todo en los afios 2017 y 2018, donde este aumento es aiin mas significativo, como
se refleja en el Gréfico 2.1.7.

Gréfico 2.1.7. N° de parcelas, productores y hectareas adscritas a la DOP
“Sidra de Asturias”
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Fuente: elaboracion propia a partir de la Memoria de Actividades (2018:20) del CRDOP
“Sidra de Asturias”

En cuanto a los lagares, segun lo publicado por el CRDOP “Sidra de Asturias”
en su Memoria de Actividades (2018: 18), a 31 de diciembre de 2017, habia 31
productores repartidos por la regién astur que elaboraban alguno de los productos de
esta DOP. Estos se concentran, principalmente, en las conocidas como “comarcas
sidreras”, como se observa en el siguiente mapa.

,‘ Giién (7) ,' Oviedo (1) ,n Tinea (1)
,n siera (6) . Sariego (1) n Taramundi (1)

Fuente: CRDOP “Sidra de Asturias” (2018: 18)
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En este caso, se observa la misma tendencia que en el estudio de las parcelas,
productores y hectéreas cultivadas. Al analizar la variacién experimentada por el nimero
de lagares adscritos a la DOP “Sidra de Asturias”, se observa que existe una tendencia
mas o menos constante. La excepcion se encuentra en 2017 y 2018, donde el
crecimiento es mas significativo, como se observa en el Gréfico 2.1.8.

Gréfico 2.1.8. N° lagares adscritos a la DOP “Sidra de Asturias”
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Fuente: elaboracion propia a partir de la Memoria de Actividades (2018: 20) del CRDOP “Sidra de
Asturias”

Los aspectos comentados anteriormente resultan fundamentales a la hora de
considerar si un producto pertenece o no a la DOP “Sidra de Asturias”. Sin embargo,
existe una forma mas clara de diferenciar unos productos de otros: aquellos que se
encuentren amparados bajo esta DOP, portaran en sus botellas cualquiera de las
etiquetas que se muestran a continuacion, lo que permite identificar, a simple vista,
cuales forman parte de la Denominacion de Origen Protegida y cudles no.

Fuente: CRDOP “Sidra de Asturias” (2018)

Por ultimo, uno de los aspectos mas caracteristicos de la sidra asturiana y que
la diferencia del resto de sidras es el escanciado, ya que Asturias es el Unico lugar del
mundo en el que se escancia esta bebida. El motivo de esta peculiar practica astur se
encuentra en que, al arrojar la bebida a una distancia adecuada entre la boca de la
botella y el vaso, esta se “espalma”. Gracias a ello, se rompen las particulas contenidas
en la sidra, dejando que se cree una espuma, que permite su adecuada oxigenacion, lo
gue hace que su sabor sea Unico.
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2.2. LA SIDRA VASCA

Segun lo publicado por la Asociacion de Sidra Natural de Guipuzcoa, no existen
datos veridicos sobre el momento exacto en el que la sidra llegé al Pais Vasco para
guedarse. Esto no impide que, actualmente, sea considerada como uno los productos
agroalimentarios principales que se producen en esta region espafiola. Tal y como indica
el Avance del Anuario de Estadistica 2019 publicado por el Ministerio de Agricultura,
Pesca y Alimentacion (MAPA) del Gobierno de Espafia (2019), la superficie que abarca
la produccién de manzano en la region vasca es de casi 1.800 hectéareas, como se
muestra en la Tabla 2.2.1. La mayor parte, 1.294 hectareas concretamente, se destinan
a la produccion de manzano de sidra. Ademas, el Pais Vasco cuenta con 162.032
arboles de manzano diseminados, de los cuales 37.968 son de manzano de sidra.

Tabla 2.2.1. Superficie (hectareas) en plantacion regular de manzano en Pais Vasco

Total En produccién
Secano Regadio Total Secano Regadio
1.728 26 1.754 1.716 26

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

En esta region también se trata de explotar al maximo la produccién de
manzanas, por lo que el rendimiento obtenido de sus arboles, medido en kilogramos de
manzana por cada hectarea de manzano cultivado, es bastante elevado, como muestra
la Tabla 2.2.2. En este punto, es importante sefialar que el rendimiento obtenido de las
hectareas dedicadas a los arboles de secano es mayor en la regién vasca que en la
asturiana. Sin embargo, en el caso de los arboles de regadio, dentro de los cuales se
encuentra la variedad del manzano de sidra, el rendimiento es superior en la regién
astur. Ademas, a este rendimiento se debe afadir el proporcionado por sus 162.032
arboles de manzano diseminados, que es de 5 kilogramos de manzana por cada arbol,
por lo que también se observa un rendimiento inferior al generado en Asturias.

Tabla 2.2.2. Rendimiento (kg/ha) de la plantacion regular de manzano en Pais Vasco

Superficie en produccion (kg/ha)
Secano Regadio

5.656 13.047
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

Esto se traduce, en términos de produccién anual, en los datos recogidos en la
Tabla 2.2.3. En ella, se puede observar que la mayor parte de la producciéon de manzano
del Pais Vasco corresponde a manzano de sidra, ya que, de las mas de 10.000
toneladas de manzana producidas actualmente en la regién vasca, 8.196 corresponden
a esta variedad de manzano.

Tabla 2.2.3. Produccién (toneladas) de manzano en el Pais Vasco

En plantacién regular Arboles diseminados

10.046 888

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos del MAPA (2019)

De hecho, si se consideran, nuevamente, la Tabla 2.1.4. y el Grafico 2.1.1. del
apartado anterior, se puede observar que, en términos de produccion de manzano de
sidra, medida en toneladas, la posicion del Pais Vasco en comparaciéon con la
produccion de este manzano en otras regiones de Espafia y con el total nacional es muy
destacada, situandose solamente por detras de Galicia y de Asturias.
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Ahora bien, como se ha comentado a la hora de analizar la sidra asturiana, pese
a que este tipo de bebida se obtiene de la manzana sea cual sea su lugar de produccion,
los procesos de elaboracién y la combinacion de las diferentes variedades de manzana
no son iguales en las diferentes regiones en las que se produce. En este caso, la sidra
vasca se caracteriza por tener un sabor mucho mas amargo que la sidra asturiana y por
variar, ligeramente, el proceso de elaboracién que se lleva a cabo, diferencias que
aparecen recogidas en la Tabla 2.2.4.

Tabla 2.2.4. Principales diferencias entre la sidra vasca y la sidra asturiana

Diferencias

Materia prima

Temperatura

Prensado

Trasiego

Descripcion

La manzana utilizada en la elaboracién
de la sidra es diferente en cada region,
debido, principalmente, a las condiciones
climatolégicas y a sus procesos de
elaboracion y seleccion.

En el caso de la sidra vasca, la
temperatura a la que se expone el
producto durante el proceso de
elaboracion y, una vez obtenida la bebida
final, durante su almacenamiento es
inferior a la de la sidra asturiana, lo que
permite que su sabor sea mas acido.

La sidra vasca es prensada un mayor
namero de veces que la sidra asturiana.
En el caso de la sidra vasca, esta fase del
proceso de elaboracion no existe,
mientras que, en el proceso de
elaboracion de la sidra asturiana es uno

de los aspectos principales.
Fuente: elaboracion propia a partir de lo publicado en El Diario Vasco (2013)

Como en el caso de la sidra asturiana, el siguiente aspecto que se debe analizar
hace referencia a las empresas dedicadas a la produccion de sidra en la region vasca.
En este caso, el numero de compafias que elaboran esta bebida, segun lo publicado
en SABI (2018), es bastante elevado, aunque inferior a las registradas en Asturias. En
la Tabla 2.2.5. se puede apreciar cuales son las empresas que liderar el sector sidrero

en el Pais Vasco.

Tabla 2.2.5. Principales empresas productoras de sidra en Pais Vasco en 2018

Empresas

Sidras Saizar, S.L.
Isastegi Sagardotegia, S.L.
Sidras Bereziartua, S.L.

Petritegi Sagardoak 2011, S.L.

Sidras Liceaga, S.L.
Sidras Zelaia, S.L.
Sidras Gaztafaga, S.L.
Iruin 2016, S.L.

Astigarragako Gurutzeta, S.L.

O Ingresos de
Localizacion explotacion
empleados .
(miles de euros)
Usurbil 13 2.491
Tolosa 7 1.575
Astigarraga 5 1.431
Astigarraga 8 1.340
Donostia 7 918
Hernani 6 479
Andoain 8 736
Donostia 5 663
Astigarraga 6 629
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Sidreria Calonge, S.L. Donostia 4 493
Altzueta Sagardotegia, S.L. Hernani 4 428
Gartziategi, S.L. Donostia 2 378
Iparraguirre Sagardoak, S.L. Hernani 5 320
Urki Txakolifia, S.L. Getaria 3 277
Talai Berri, S.L. Zarautz 4 254
Mulisko, S.L. Urnieta 1 191

Otatza Sagardotegia, S.L. Zerain 1 181
Sidras Otzua-Enea, S.L. Hernani n.d. 126

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI (2018)

La tabla anterior muestra que la empresa del sector sidrero vasco que registra
unos mayores ingresos de explotacion en el afio 2018 es Sidras Saizar, S.L., que saca
una ventaja bastante importante a la que ocupa el segundo lugar, Isastegi Sagardotegia,
S.L. Ademas, la informacion recogida en esta tabla demuestra que todas las empresas
vascas del sector sidrero son de reducido tamafo, ya que ninguna supera los 50
trabajadores. En estos términos, se aprecia una clara diferencia con respecto a las
compafiias asturianas, ya que la empresa lider en esta Ultima regién es una mediana
empresa, Valle, Ballina y Fernandez, S.A.

Para poder apreciar la presencia vasca en el sector sidrero espafiol, es necesario
considerar, de nuevo, las Tablas 2.1.6. y 2.1.7. y el Gréafico 2.1.2., recogidos en el
apartado anterior. En ellos, se muestran las distintas empresas dedicadas a la
produccion de sidra y de otras bebidas fermentadas a partir de fruta a nivel nacional y
se puede apreciar que las empresas vascas ocupan un importante lugar, situdndose
solo por detras de Asturias en cuanto a numero de empresas.

Por ultimo, ademas de los aspectos mencionados anteriormente, es necesario
considerar los sellos de calidad que diferencian la sidra vasca de cualquier otra. En este
caso, existen dos marcas diferenciadoras, que se recogen en la llustracion 2.2.1.

llustracion 2.2.1

‘ < Gorenak

< Eusko Label

Fuente: elaboracion propia

Como relata Caserio Museo Igartubeiti Baserri Museoa (2011) en su pagina web,
Gorenak es un sello colectivo de calidad promulgado por la Asociacion Sagardo Mahaia.
Su objetivo principal es otorgar a las sidras amparadas bajo dicha denominacién una
garantia para el consumidor final sobre la procedencia y la calidad de esta bebida. La
decision estrategia basica establecida para su puesta en marcha ha sido la
determinacion de una serie de criterios y de métodos de trabajo relacionados con el
modo de llevar a cabo la elaboracién de la sidra. Por ejemplo, la materia prima utilizada
en su produccion debe de ser propia del Pais Vasco y cultivada bajo unas condiciones
previamente marcadas y claramente controladas durante el proceso. Ademas, se deben
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llevar a cabo, de forma rutinaria, controles de densidad y acidez, entre otros, que
garanticen la calidad de la bebida final. Las sidrerias que forman parte de esta marca
de calidad representan aproximadamente el 50% de la produccién total de sidra de
Guipuzcoa. Algunas aparecen recogidas en la llustracion 2.2.2.

llustracién 2.2.2. Sidrerias inscritas en la marca Gorenak

eHermani

*Astigarraga
*Hermani
*Donostia

*lkaztegieta

*Errenteria

*Astigarraga
*Andoain

*Astigarraga

*Tolosa

Fuente: elaboracion propia

Por su parte, tal y como recoge en su pagina web Eusko Label, esta marca es
un sello de calidad cuyo principal objetivo es establecer una clara diferencia entre los
productos amparados bajo esta denominacién y los que no lo estan en cuanto a la
calidad y la singularidad de los mismos. En este caso, no solo hace referencia a la sidra
vasca, sino que abarca un conjunto de productos agroalimentarios producidos,
transformados y elaborados en el Pais Vasco como, por ejemplo, carne, huevos, pollo
o cordero procedentes de la region. Ademas, cuenta con un érgano especifico de control
y certificacién denominado Hazi. En cuanto a su sidra, se caracteriza por estar realizada
a partir de manzana procedente al 100% del Pais Vasco. De igual forma que en
Gorenak, todo el proceso de cultivo, seleccion y recoleccién de la manzana estan
minuciosamente controlados. Ademas, Hazi realiza numerosos analisis relacionados
con la acidez, el grado de alcohol y los azucares, entre otros, que permiten garantizar la
maxima calidad del producto final. En este caso, las sidrerias que forma parte de esta
marca de calidad se localizan, mayoritariamente, en Guipuzcoa, aunque también hay
seis situadas en Vizcaya, como se observa en la llustracion 2.2.3.

llustracion 2.2.3. Sidrerias inscritas en la marca Eusko Label

*Aduna (Guiplzcoa)

*Usurbil (GuipUzcoa)
*Azpeitia (Guiplzcoa)
*Astigarraga (Guipuzcoa)
*Markina - Xemein (Vizcaya)
*Oyarzun (Guipuzcoa)
*Astigarraga (Guipuzcoa)
*Astigarraga (Guipuzcoa)
*Urnieta (GuipUzcoa)

*Hernani (GuiptUzcoa)

Fuente: elaboracion propia
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3: ESTUDIO EMPIRICO

Como afirman Cuervo y Garcia (1986: 15), la complejidad de la realidad
empresarial exige utilizar analisis econémico-financieros para determinar el éxito tanto
de la empresa como de la gestion aplicada y sus resultados. Para ello, se debe entender
a las empresas como “unidades de produccion en funcionamiento”. Ademas, las
variables analizadas deben sintetizar la informacion empresarial. El objetivo es
proporcionar una explicacion al movimiento de los valores econdmico-financieros
registrados, asi como lograr una prediccion de la direccion de la empresa en el futuro.

El andlisis econdomico-financiero permite conocer la capacidad de una
determinada empresa para generar beneficios y, a partir de estos, poder hacer frente a
sus obligaciones de pago. También, proporciona una vision sobre la viabilidad futura de
la compafiia, lo que facilita la toma de decisiones empresariales encaminadas a la
continuidad en el mercado y a la creacion de valor. La clave de este andlisis, segin
Cuervo y Garcia (1986: 19), se encuentra en el estudio de la relacién rentabilidad-riesgo
de una empresa, por lo que se deben analizar, en profundidad, tres aspectos
fundamentales: rentabilidad, solvencia y estructura financiera.

3.1. METODOLOGIA

Para realizar el analisis econdmico-financiero del sector sidrero se utiliza la
informacion proporcionada por la base de datos SABI. En ella, se realizan una serie de
restricciones con el objetivo de acotar las empresas que componen la muestra a
analizar. De esta forma, se seleccionan Unicamente las empresas activas, en Espafia,
dedicadas a la actividad 1103 “Elaboracién de sidra y otras bebidas fermentadas a partir
de frutas”, segun la clasificacion CNAE. Como resultado de esta busqueda, se obtienen
74 empresas. Entre ellas, se realiza una revisiéon para eliminar aquellas no dedicadas a
la produccion de sidra como tal, sino a la elaboracion de otros productos fermentados a
partir de frutas. La presencia de estas Ultimas no es significativa, por lo que no es
necesario utilizar filtros adicionales en cuanto a este criterio. Por ultimo, con el objetivo
de disponer de toda la informacion posible y de acotar ain mas la muestra, se han
eliminado aquellas empresas para las cuales no hay datos disponibles de sus Cuentas
Anuales en todos los afios estudiados, 2014-2018. Asi, se consigue una muestra
homogénea de 52 empresas.

La informacién obtenida se analiza a través de una serie de ratios agrupadas en
funcion de los distintos aspectos a analizar. Asi, se estudian el tamafio, la rentabilidad,
la productividad, la solvencia y la liquidez para el conjunto de las empresas
seleccionadas. Para ello, se toma como referencia la mediana, ya que es el valor
estadistico que consigue minimizar al maximo el sesgo ocasionado como consecuencia
de una muestra compuesta por empresas que registran valores extremos. Esto significa
gue algunas de las empresas seleccionadas registran magnitudes, como su cifra de
negocio, muy superiores a las de las demas compafias. Por ejemplo, en el caso de
Asturias, esto ocurre con Valle, Ballina y Fernandez, S.A. que presenta una clara
diferencia con las demas empresas del sector.

En la primera parte del andlisis econémico-financiero se realiza un estudio de los
diferentes indicadores clasificando las empresas en funcion de su localizacién. Para ello,
se lleva a cabo una segmentacién de la muestra previamente seleccionada seguin su
region: Asturias (A en las tablas) y Pais Vasco (P.V en las tablas). De esta forma, de las
52 compafiias seleccionadas, se establecen dos grupos claramente diferenciados: uno
correspondiente a las asturianas, conformado por 31 empresas, y otro relativo a las
vascas, formado por 14 empresas. En la segunda parte se presenta un andlisis de dos
casos particulares: Sidra Cortina Coro, S.L. e Isastegi Sagardotegia, S.L., empresas
asturiana y vasca, respectivamente. El motivo de seleccionar estas dos compafias esta
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en que ambas se encuentran entre las principales empresas productoras de cada una
de las regiones, debido a sus mayores ingresos anuales de explotacion.

3.2. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DEL SECTOR
3.2.1. Indicadores de tamafio

Los indicadores de tamafio son aquellos que permiten analizar el tamafio para
cada grupo de empresas definido a través de las siguientes variables.

Importe neto de la cifra de ventas o cifra de negocios (CN)

La cifra de negocios es una magnitud econdmica, recogida en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, que refleja el nivel de ingresos conseguidos por la empresa
gracias al desarrollo de su actividad principal. Por tanto, en el caso del sector sidrero,
muestra los ingresos obtenidos gracias a la venta de sidra y de sus diferentes
variedades. Su célculo parte de los ingresos comerciales de la empresa, a los que se
deben restar los descuentos, reducciones o bonificaciones efectuados, asi como
determinados impuestos. Cabe destacar que se ha seleccionado esta magnitud debido
a que, en términos generales, el nivel de facturacion depende de la capacidad de
produccion de la empresa, por lo que esta muy relacionado con el tamafio de la misma.

Activo Total (AT)

La estructura patrimonial de la empresa se divide en estructura econémica y
financiera, como recoge la llustracién 3.2.1.1. Por un lado, la estructura econémica hace
referencia a la inversién realizada, tanto a largo como a corto plazo. Se clasifica en
Activos No Corrientes (ANC) y Activos Corrientes (AC), que se diferencian por su mayor
o menor grado de liquidez. Por otro lado, la estructura financiera engloba la financiacion
utilizada para poder adquirir dichas inversiones. Por ello, la relacién que se establece
entre ambas partes de la estructura patrimonial es muy directa, ya que el volumen de
financiacién utilizado debe ser igual al volumen de inversion realizada. En este caso, al
hablar del activo total, se hace referencia a la estructura econdémica Unicamente. Es
importante destacar que se ha considerado esta magnitud como uno de los principales
indicadores de tamafio debido a que los volimenes, tanto de financiacibn como de
inversion, dependen, en gran medida, de su grado de actividad.

llustracion 3.2.1.1. Estructura patrimonial de empresa

ESTRUCTURA ECONOMICA ESTRUCTURA FINANCIERA

ACTIVO PATRIMONIO NETO
Y PASIVO
Patrimonio Neto o
S Inmovilizado Recursos propios
ACTIVO o
NO CORRIENTE { v
Inversiones a LP RECURSOS
PERMANENTES
Pasivo
T no corriente
Existencias Fondo de
ACTIVO ) Maniobra
CORRIENTE Realizable (Deudores)
54 2 PASIVO
Disponible (Tesoreria + Pasivo corriente CORRIENTE
Inversiones Financieras a CP)
INVERSIONES O FUENTES DE
EMPLEOS FINANCIACION
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NlUmero de empleados

El nimero de empleados se utiliza como indicador de tamafio debido a que el
volumen de contratacion de personal varia en funcién del trabajo realizado, es decir, del
grado de actividad de las empresas. En este caso, gracias al estudio realizado
previamente, se ha comprobado que ninguna de las compafiias del sector, en términos
generales, cuenta con una plantilla muy extensa. Igualmente, se ha seleccionado esta
variable como uno de los indicadores a analizar con el objetivo de comprobar si existen
diferencias significativas entre ambas regiones en este sentido.

Valor Agregado o Valor Afadido (VA)

El valor afiadido es una magnitud contable que permite comprobar la diferencia
existente entre los precios de venta y los costes de produccion. Por tanto, depende, en
gran medida, de la forma de llevar a cabo la actividad principal, ya que los costes
asumidos pueden ser mayores o menores dependiendo de cédmo se realice este
proceso. Esta es la explicacion de que se considere como uno de los indicadores de
tamano a analizar, ya que refleja la capacidad que tiene la empresa para generar rentas
por cada unidad de producto vendida.

En el sector sidrero de cada una de las regiones analizadas, los valores
registrados por estos indicadores en los Ultimos cinco afios aparecen recogidos en la
Tabla 3.2.1.1.

Tabla 3.2.1.1: Indicadores de tamafio (mediana)

2014 2015 2016 2017 2018
A PV A |PV A PV A PV A PV
CN 470 | 390 | 477 | 419 | 479 | 502 485 | 568 & 507 614
AT 927 692 1092 | 676 | 1092 688 1083 @ 696 & 979 | 653
N°Empl. 4 4 4 | s 5 5 4 5 4 5

VA 202 142 209 ‘ 198 178 200 172 225 160 211
Valores en miles de euros, excepto el nimero de empleados

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En primer lugar, en la Tabla 3.2.1.1., se puede observar que el importe neto de
la cifra de ventas de las empresas vascas es superior, desde 2016, al de las empresas
asturianas, mientras que, durante 2014 y 2015, la situacién era la contraria. De hecho,
considerando los valores registrados en 2018, es posible comprobar que la mediana de
la cifra de negocio de las empresas vascas se sitla en mas de 600.000 euros, mientras
gue la de las asturianas apenas supera los 500.000 euros. En este sentido, es
importante resaltar la gran diferencia en cuanto a la variacién experimentada por esta
cifra de negocios en cada una de las regiones analizadas. Como puede observarse en
la tabla anterior, la evolucién de las empresas asturianas se ha mantenido estable a lo
largo del periodo analizado, salvo en 2018, donde se registra un incremento interanual
del 4,54%. Sin embargo, el crecimiento experimentado por las empresas vascas es
mayor, ya que el crecimiento interanual experimentado en 2018 es del 8,10%. Por ello,
el Pais Vasco, en este sentido, no solo destaca por el incremento experimentado en la
cifra de negocios, sino también por la rapidez con la que se ha producido dicho
crecimiento, logrando posicionarse, incluso, por delante de las compafias asturianas,
aun partiendo de unas cifras inferiores, como se observa en el Gréfico 3.2.1.1.
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Gréfico 3.2.1.1. Cifra de Negocios (mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En segundo lugar, tal y como refleja la Tabla 3.2.1.1., el volumen de activo total
en 2018 de las empresas asturianas es superior al de las vascas en aproximadamente
330.000 euros. En este sentido, es importante destacar que la evolucién experimentada
en el periodo analizado de las empresas de ambas regiones es similar, aunque sea a
diferentes niveles, como muestra el Grafico 3.2.1.2. de una forma mucho mas visual.

Gréfico 3.2.1.2. Activo Total (mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En tercer lugar, en la Tabla 3.2.1.1., también puede observarse que el volumen
de contratacién en el sector sidrero no es elevado en ninguna de las dos regiones,
debido, principalmente, a que la mayoria de estas empresas son de reducido y mediano
tamafo. Considerando los datos registrados en 2018, la mediana del nimero de
empleados contratados por las empresas asturianas se sitla en 4, mientras que la de
las vascas se encuentra en 5. En estos términos, es importante sefalar la posicién de
una de las empresas que establece una clara diferencia con respecto a las demas
compafiias analizadas. Es el caso de Valle, Ballina y Ferndndez, S.A., empresa
asturiana que, segun los datos publicados por SABI para 2018, cuenta con 76
empleados, mientras que todas las demas compafiias asturianas pertenecientes a esta
actividad estan compuestas por menos de 50 trabajadores. En el caso del Pais Vasco,
no existe ninguna empresa que supere los 50. La compafiia que mas empleados registra
es Sidra Saizar, S.L., con un total de 13 trabajadores, por lo que no alcanza ni a la
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empresa que se encuentra por detrds de Valle, Ballina y Fernandez, S.A. en Asturias,
Manuel Busto Amandi, S.A., cuya plantilla se compone de 22 empleados.

Por ultimo, en cuanto a los indicadores de tamafio, como muestra la Tabla
3.2.1.1., la mediana del valor afiadido de las empresas asturianas, considerando los
datos registrados en 2018, es inferior en mas de 50.000 euros a la de las vascas. Sin
embargo, esta situacion no ha sido siempre la misma ya que, en 2014 y 2015, la
mediana de las empresas asturianas se encontraba por encima de la de las vascas
(Grafico 3.2.1.3.), fendbmeno ya observado en el estudio del importe neto de la cifra de
negocios, pues ambos factores estan muy relacionados.

Gréfico 3.2.1.3. Valor afiadido (mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

3.2.2. Indicadores de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad son aquellos que permiten estudiar el
rendimiento generado por el capital utilizado durante un periodo determinado, lo que
facilita la toma de decisiones empresariales. Para realizar este andlisis, se han
seleccionado las siguientes variables.

Rentabilidad Econémica (ROA)

La Rentabilidad Econémica mide la capacidad de los activos utilizados por la
empresa para generar beneficios, sin considerar los intereses de la financiacion utilizada
ni los gastos o impuestos que resulten de aplicacion. Por tanto, permite conocer la
eficiencia con la que la empresa emplea los recursos de los que dispone. Su célculo se
realiza a través de la ratio de los activos, conocida como ROA (Return on Assets), cuya
expresion en la siguiente:

Beneficios Antes de Intereses e Impuestos

ROA =
Activo Total

Rentabilidad Financiera (ROE)

La Rentabilidad Financiera refleja el beneficio conseguido por la empresa en
relacion a la inversion realizada por los duefios de la misma. Por tanto, establece una
relacion entre el resultado del ejercicio, o resultado neto, y el patrimonio neto de la
compafiia, lo que tiene especial transcendencia a la hora de encaminar las decisiones
financieras. Cabe destacar que las empresas con un mayor riesgo financiero suelen
registrar una Rentabilidad Financiera mas elevada, dado que se debe compensar el
riesgo asumido. Su calculo se realiza a través de la ratio de capital, conocida como ROE
(Return On Equity), cuya expresion es la siguiente:
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Resultado Neto
ROE = - -
Patrimonio Neto

Apalancamiento Financiero (AF)

El Apalancamiento Financiero hace referencia a la utilizacion de deuda para
financiar una determinada inversion, lo que permite que dicha operacién esté financiada,
en parte, con fondos propios y, en parte, con recursos ajenos. Gracias a ello, es posible
disponer de una mayor cantidad de dinero para invertir, lo que favorece el aumento de
la rentabilidad de los recursos propios. Gracias a este apalancamiento es posible
conocer el efecto que el uso de la deuda ejerce sobre la rentabilidad. Por tanto, es una
magnitud que relaciona la Rentabilidad Econdmica y la Rentabilidad Financiera,
anteriormente explicadas, pudiendo calcularse mediante diferencia de ambas, como
muestra la siguiente expresion:

AF = ROE — ROA

Cabe destacar que no siempre resulta favorable apalancarse, ya que esta
operacion solo es beneficiosa para la compafiia cuando los intereses de la financiacién
ajena son inferiores a la rentabilidad obtenida de la inversion. Por ello, es necesario
darle una correcta interpretacion a esta magnitud. Si el valor obtenido en su calculo es
superior a la unidad, resulta rentable recurrir a la financiacién ajena, mientras que, si es
inferior, no lo es. Esto se debe a que, en este Ultimo caso, el coste de los recursos ajenos
hace que la rentabilidad obtenida de la inversion realizada sea inferior que si se
utilizasen unicamente recursos propios en su financiacion.

Rentabilidad Econdmica de Explotacion (ROI)

El ROI es una ratio que mide la rentabilidad obtenida del activo o de las
inversiones realizadas por la empresa como consecuencia del desarrollo de su actividad
principal. En otras palabras, representa el porcentaje de beneficio o de pérdida de
explotacion obtenido por cada euro invertido en su actividad durante un periodo
determinado. Su célculo se recoge en la siguiente expresion:

Resultado de Explotacion
ROI = ,
Activo Total

En el sector sidrero de cada una de las regiones analizadas, los valores
registrados por estos indicadores en los Ultimos cinco afos aparecen recogidos en la
Tabla 3.2.2.1.

Tabla 3.2.2.1: Indicadores de rentabilidad (mediana)

2014 2015 2016 2017 2018
A P.V A P.Vv A P.Vv A P.V A P.V
ROA |5,19% |2,01%  5,30% | 6,64% |3,73% | 5,50% |2,46%  4,89% | 3,60% | 4,95%
ROE | 9,66% | 5,24% | 10,14% | 17,08% | 9,78% | 12,61% | 8,17% | 8,50% | 9,78% | 7,17%

AF | 4,47% | 3,23% | 4,84% | 10,44% | 6,05% | 7,11% |5,71%| 3,61% | 6,18% | 2,22%

Rtado.
Explot.

AT 927 692 1092 676 1092 688 1083 | 696 979 653
ROI |3,78% | 3,32% | 4,67% | 6,95% | 2,38%  4,51% |2,40% | 5,60%  2,86%  8,42%
Valores en porcentaje, excepto el Resultado de Explotacién y el Activo total en miles de euros

35 23 51 47 26 31 26 39 28 55

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI
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En primer lugar, como muestra la Tabla 3.2.2.1., la mediana de la Rentabilidad
Econdmica en las empresas asturianas, segun los datos recogidos en 2018, es inferior
a la registrada por las vascas en un 1,35%. Sin embargo, si se analiza la variacion de
esta variable a lo largo del periodo estudiado, recogida en el Gréfico 3.2.2.1., se observa
gue, en 2014, la situacion era la contraria, lo que tiene mas sentido teniendo en cuenta
gue el volumen de activo de las asturianas es superior al de las vascas. Por tanto, esto
pone de manifiesto la baja capacidad de las compafiias asturianas para sacar partido y
rentabilidad a sus recursos, ya que, en el Pais Vasco, se consiguen registrar unos
valores mas elevados de Rentabilidad Econdmica cuando el activo total utilizado en el
desarrollo de su actividad es inferior.

Gréfico 3.2.2.1. Rentabilidad Econdmica (mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En segundo lugar, en cuanto a la Rentabilidad Financiera, como refleja la Tabla
3.2.2.1., la mediana en las empresas asturianas, segun los datos registrados en 2018,
es superior a la de las vascas en un 2,61%. No obstante, si se analiza la variacion a lo
largo del periodo estudiado, se observa que esta situacién no se daba desde 2014. Esto
significa que, durante los afios centrales de estudio, la Rentabilidad Financiera de las
compafiias vascas era superior a la de las asturianas, como muestra el Grafico 3.2.2.2.

Gréfico 3.2.2.2. Rentabilidad Financiera (mediana)

20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%
2014 2015 2016 2017 2018

Asturias Pais Vasco
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

De hecho, si se analiza tanto la Rentabilidad Econdmica como la Financiera en
conjunto, se aprecia una gran sensibilidad de las empresas del Pais Vasco ante las
condiciones econdmicas del sector, ya que la evolucion experimentada, en ambos
casos, por las empresas asturianas es mas constante a lo largo del tiempo. Esto se
observa, por ejemplo, en 2015, afio en el que, en el Pais Vasco, aumentaron
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significativamente tanto su Rentabilidad Econdmica como Financiera, consiguiendo
establecer una diferencia con respecto a las compafiias asturianas del 1,34% y 6,94%
respectivamente.

En tercer lugar, como puede observarse en la Tabla 3.2.2.1., la Rentabilidad
Financiera de las empresas de ambas regiones es superior a su Rentabilidad
Econdmica durante todo el periodo analizado, lo que genera un Apalancamiento
Financiero positivo en todos los afios. Esto significa que, en ambos grupos de empresas,
la utilizacién de financiacion ajena tiene un efecto positivo desde el punto de vista de
sus socios. Un efecto apalancamiento positivo significa que el rendimiento obtenido de
los activos es superior al coste de la financiacion utilizada. Por tanto, el empleo de
financiacién ajena mejora la Rentabilidad Financiera de las empresas. De esta forma,
considerando los datos de 2018, se observa que la mediana del nivel de Apalancamiento
Financiero de las empresas asturianas es superior al de las empresas vascas en un
3,96%. De hecho, observando su tendencia a lo largo del periodo analizado, recogida
en el Gréfico 3.2.2.3., es posible concluir que el Apalancamiento Financiero siempre ha
sido superior en Asturias, salvo en los afios 2015 y 2016, donde la mediana de las
empresas vascas superé en un 5,60% y 1,06% respectivamente al de las empresas
asturianas. La razén se encuentra en el aumento tan significativo de la Rentabilidad
Financiera de las compariias vascas en esos dos afios, explicado anteriormente.

Grafico 3.2.2.3. Apalancamiento Financiero (mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

Por altimo, dentro de los indicadores de rentabilidad, tal y como refleja la Tabla
3.2.2.1., si se tienen en cuenta los datos de 2018, la mediana de la rentabilidad de
explotacioén obtenida por cada euro invertido en su actividad en las empresas asturianas
es significativamente inferior a la de las vascas. Esto significa que las empresas vascas,
en 2018, registran un beneficio de explotacién superior al de las asturianas en un 5,56%
concretamente. De hecho, si se observa la variacién a lo largo del periodo estudiado,
se observa que, salvo en 2014, el ROl de las empresas vascas siempre se ha mantenido
por encima al de las asturianas. Ademas, es importante mencionar el hecho de que la
evolucidon experimentada por las companiias asturianas es mas estable que la registrada
por las vascas: a partir de 2015, el ROI de las empresas vascas comienza a aumentar
significativamente hasta registrar los valores actuales, que marcan una importante
diferencia con respecto a sus competidores astures, como muestra el Grafico 3.2.2.4.
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Grafico 3.2.2.4. Rentabilidad Econdmica de Explotacion
(mediana)
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Fuente: elaboracion propia a partir de calculos propios con datos de SABI

3.2.3. Indicadores de productividad

Los indicadores de productividad permiten evaluar si las acciones llevadas a
cabo por los diferentes agentes relacionados con la empresa como, por ejemplo, los
empleados, favorecen la consecucién de los objetivos establecidos en las compafiias.
Por ello, en este apartado, se analiza la incidencia que tienen los empleados en el
correcto funcionamiento de las empresas gracias al analisis de los siguientes
indicadores.

Valor afiadido por cada empleado

Uno de los factores que contribuyen a la generacién del Valor Afiadido son las
acciones que llevan a cabo los empleados de la compaiiia, ya que la productividad de
los trabajadores tiene una relacion directa con el valor econémico generado por la
empresa. Ademas, al poner el Valor Aiadido en relacion con el factor trabajo, es posible
comprobar la aportacion de cada empleado en esta generacion de rentas. Por tanto, su
expresion es la siguiente:

Valor Anadido
N2 de Empleados

Valor Afiadido por Empleado =

Gastos de personal por cada empleado

Esta ratio permite conocer el coste que supone para la empresa cada uno de los
trabajadores que tiene contratados, por lo que es uno de los principales indicadores a
tener en cuenta a la hora de evaluar el trabajo desempefiado por cada empleado. De
esta forma, al poner en relacién los gastos asumidos por la entidad en materia de
personal y el nimero de empleados contratados, es posible analizar el coste unitario
gue supone cada trabajador para la compafiia. Gracias a ello, analizando esta ratio
conjuntamente con la que muestra el valor afiadido por empleado, anteriormente
explicada, se comprueba si compensa el coste asumido por cada trabajador teniendo
en cuenta la productividad aportada por cada uno. Su calculo es el siguiente:

Gastos de Personal

Gastos de Personal por Empleado = N° de Empleados
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ROI de Capital Humano (ROI CH)

Esta ratio permite analizar el resultado de explotacion obtenido por la empresa,
sin considerar el efecto del gasto de personal, con respecto a este ultimo. Es decir,
gracias a esta magnitud, es posible identificar la parte de la rentabilidad obtenida durante
el proceso de explotacién gracias a sus recursos humanos. Su expresion es la siguiente:

Resultado de Explotacién + Gastos de Personal
Gastos de Personal

ROICH =

Coste Laboral Unitario (CLU)

El Coste Laboral Unitario es una magnitud que refleja el coste para la empresa
gue supone cada uno de sus trabajadores en funcién de la productividad, en términos
de valor afadido, obtenida por dicha compafiia. Por tanto, es un indicador que refleja la
participacién de cada empleado en la generacion de rentas para la empresa. Su calculo
se realiza a través de la siguiente expresion:

Gastos de Personal
Valor Afiadido
En el sector sidrero de cada una de las regiones analizadas, los valores

registrados por estos indicadores en los Gltimos cinco afios aparecen recogidos en la
Tabla 3.2.3.1.

CLU =

Tabla 3.2.3.1: Indicadores de productividad (mediana)

2014 2015 2016 2017 2018
A PV A PV A PV A PV A |pPv
VA 202 | 142 | 209 @ 198 | 178 | 200 172 | 225 @ 160 | 211
N° Empl. 4 4 4 5 5 5 4 5 4 5
VEAm%‘I” 5050 3550 | 52,25 39,60 3560 40 @ 43 | 45 | 40 | 4220
Gastos
Poreomy | 105 | 147 | 111 | 187 | 117 | 145 123 152 133 | 144
Gastos
Personal | 26,25 36,75 27,75 2740 2340 @29 | 30,75 30,40 33,25 28,80
por Empl.
e, 35 23 51 | 47 26 | 31 26 | 39 28 | 55
Explot.
ROICH | 133 116 @ 146 134 122 121 121 126 121 1,38
CLU 052 104 053 069 066 073 072 068 083 068

Valores en miles de euros, excepto el ROI CHy CLU

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En primer lugar, como se observa en la Tabla 3.2.3.1., considerando los datos
registrados en 2018, la mediana muestra que el 50% de las empresas asturianas han
obtenido una productividad de cada trabajador de 40.000 euros, valor similar al
conseguido en el Pais Vasco, con mas de 42.000 euros. Sin embargo, si se analiza la
evolucion experimentada a lo largo del periodo estudiado, es posible apreciar que,
durante 2014 y 2015, la productividad por empleado obtenida por las empresas
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asturianas era superior a la de las vascas. En esta ocasion, la explicacion se encuentra
en una drastica caida de la productividad por empleado en las empresas asturianas y
no en el rapido crecimiento de este valor en el Pais Vasco, como se ha observado en
otras magnitudes. Ahora bien, analizando los dos importes relacionados en esta ratio,
es posible afirmar que este decrecimiento se debe a una importante caida del valor
afiadido en el afio 2016 con respecto a 2015, de un 14,83% concretamente, y no a una
disminucion del numero de trabajadores contratados.

En segundo lugar, como se aprecia en la Tabla 3.2.3.1., en cuanto a la mediana
de la ratio que muestra los gastos de personal incurridos por cada empleado, en las
empresas asturianas en 2018, este es de mas de 33.000 euros, valor superior al
registrado en el Pais Vasco, donde no supera los 30.000 euros. Esto cobra especial
importancia si se tiene en cuenta el resultado obtenido en el analisis anterior, ya que se
observa que la productividad por empleado, medida en términos de valor afiadido, de
las empresas asturianas es inferior a la de las vascas, mientras que el coste por
empleado es superior en el caso de Asturias. Si se estudia la evolucion experimentada
lo largo del periodo analizado, es posible comprobar que dicho coste, en 2014, era
inferior en el caso de Asturias. Esto demuestra que, de nuevo, es el afio 2015 el que
marca un punto de inflexion. EI motivo de este cambio se encuentra en el gasto en
personal de las diferentes empresas, ya que, en Asturias, este valor aumenta con
respecto a 2014 en un 5,71%, mientras que en el Pais Vasco disminuye un 6,80%.

En tercer lugar, tal y como se observa en la Tabla 3.2.3.1., la mediana de la ratio
ROI CH, considerando los valores proporcionados en 2018, en el caso de las empresas
asturianas, es de 1,21, mientras que en las empresas vascas se obtiene un resultado
superior, un 1,38. Esto demuestra que, pese a que el coste por empleado asumido por
las compafias asturianas, analizado en el apartado anterior, es superior que el de las
vascas, el beneficio obtenido del proceso de explotacidén por cada euro invertido en sus
recursos humanos es inferior. Esto pone de manifiesto que los gastos de personal
resultan mas rentables en el caso de las empresas del Pais Vasco, ya que obtienen un
mayor resultado de explotacién de sus recursos humanos cuando el coste asumido es
inferior.

Por ultimo, dentro de los indicadores de productividad, como muestra la Tabla
3.2.3.1., la mediana del CLU, en 2018, en el caso de las empresas asturianas, es de
0,83, superior en 0,15 a la registrada por las empresas vascas, cuyo valor es de 0,68.
Esto significa que las compafiias asturianas necesitan asumir un mayor gasto de
personal por cada euro de valor afiadido conseguido. Si se analiza la tendencia de este
indicador a lo largo del periodo estudiado, se comprueba que, hasta 2016 incluido, la
situacion era la inversa: el coste de personal asumido por las empresas vascas por cada
euro de valor afiadido era superior al de las asturianas. Sin embargo, en 2017, cambia
la direccion debido, fundamentalmente, a que el valor afiadido de las empresas
asturianas disminuye con respecto a 2016 en un 14,83%, mientras que el gasto de
personal aumenta en un 5,41%, situacién que no se produce en el Pais Vasco, donde
ambos valores experimentan un crecimiento proporcional.

3.2.4. Indicadores de solvenciay liguidez

La liquidez hace referencia a la capacidad de una empresa para hacer frente a
sus obligaciones de pago en el corto plazo a partir de los recursos obtenidos, mientras
gue la solvencia refleja la capacidad de una comparfiia para asumir dichas obligaciones
tanto a corto como a largo plazo. Por tanto, ambos conceptos se encuentran
directamente relacionados con los fondos ajenos utilizados por la compaiiia. Esto hace
gue este tipo de indicadores tenga especial transcendencia para la toma de decisiones
empresariales, ya que resultan fundamentales a la hora de considerar la continuidad de
la compainiia en el futuro. Los indicadores de solvencia y liquidez que se van a analizar
son los siguientes.
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Ratio de Garantia

Esta ratio refleja la capacidad de una empresa para hacer frente a sus
obligaciones de pago teniendo en cuenta la totalidad de los bienes de los que dispone
dicha compafia. Por tanto, se calcula mediante la relacion entre su activo total (AT) y
su pasivo total (PT), que se recoge en la siguiente expresion:

Activo Total

Ratio de Garantia = ————
Pasivo Total

Su interpretacion presenta limitaciones, ya que depende, en gran medida, del
tipo de empresa que se esté analizando. Por ello, desde un punto de vista académico,
se ha establecido un rango situado entre 1,5y 2,5, a partir del cual es posible determinar
si se realiza una adecuada gestién econdémica y, por tanto, no existe riesgo de quiebra.
Si se obtiene un resultado comprendido fuera de estos limites, podrian presentarse
problemas financieros. De esta forma, si se obtiene un valor demasiado reducido, es
posible que la compafiia se encuentre préxima a la quiebra técnica al contar con un
pasivo total bastante superior al activo del que dispone. Por el contrario, si se obtiene
un valor demasiado elevado, es posible que existan problemas financieros al no acudir
a los fondos ajenos para financiar las inversiones realizadas, lo que supondria un uso
excesivo de los recursos propios.

Ratio de endeudamiento

Esta ratio muestra la relacién existente entre la financiacion ajena de una
empresa y su Patrimonio Neto (PN). De esta forma, es posible conocer si el volumen de
deuda contraido es adecuado teniendo en cuenta el volumen de recursos propios de los
gue se dispone. Su expresion es la siguiente:

Pasivo Total

Ratio de Endeudamiento = - -
Patrimonio Neto

Ratio de liguidez

Esta ratio mide la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones
de pago a corto plazo, es decir, a menos de un afio, gracias a sus activos liquidos. Por
tanto, permite comprobar si la compafia es capaz de pagar sus deudas mas inmediatas,
con independencia de si su proceso de explotacion obtiene beneficios o pérdidas,
considerando, Unicamente, el Activo Corriente (AC). Ademas, es uno de los indicadores
principales a tener en cuenta en la toma de decisiones empresariales para garantizar el
adecuado funcionamiento de la compafiia, asi como su continuidad en el futuro, ya que
permite conocer si existen riesgos de insolvencia en el corto plazo que podrian generar
importantes riesgos financieros. Su expresion es la siguiente:

Activo Corriente

Ratio de Liquidez = Pasivo Corriente

Para que el valor obtenido sea adecuado, es necesario que se haya llevado a
cabo una adecuada planificacion financiera de las inversiones realizadas y de la
financiacion utilizada para ello desde la direccién de la empresa. Desde el punto de vista
tedrico, para poder darle una correcta interpretacion a esta ratio, se establece el limite
de la unidad. De esta forma, si el valor obtenido de su calculo es superior a la unidad,
es posible afirmar que la empresa cuenta con activo corriente suficiente como para
hacer frente al pago de sus obligaciones a corto plazo. Por el contrario, si este valor es
inferior a la unidad, la empresa no dispone de la solvencia adecuada para asumir su
deuda mas inmediata.
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Capacidad de reembolso de la deuda

Este indicador muestra la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a la
devolucion de la deuda contraida. Establece, por tanto, una relacion entre el EBITDA 'y
la totalidad de su pasivo. El EBITDA es una magnitud econémica que refleja el beneficio
obtenido por la empresa, antes de considerar el efecto de los intereses de la deuda
asumida, los impuestos que resulten de aplicacion y la amortizacion de las inversiones
realizadas. Es decir, permite conocer la ganancia o pérdida obtenida gracias a su
actividad principal sin tener en cuenta cuestiones financieras ni tributarias. Por tanto,
gracias a él, es posible comprobar si la empresa es rentable o no, aunque por si solo no
aporta informacién suficiente y, por ello, se suele utilizar en combinacién con otro tipo
de indicadores. Ademas, permite analizar la solvencia de la compafiia, como en este
estudio, si se pone en relacion con el total de deuda asumida, como muestra la siguiente
expresion.

EBITDA

i 1 1 = —
Capacidad de reembolso de la deuda Pasivo Total

En el sector sidrero de cada una de las regiones analizadas, los valores
registrados por estos indicadores en los Ultimos cinco afios aparecen recogidos en la
Tabla 3.2.4.1.

Tabla 3.2.4.1: Indicadores de solvencia y liquidez (mediana)

2014 2015 2016 2017 2018
A PV A PV A PV A PV A PV
AT 927 | 692 | 1092 | 676 | 1092 | 688 | 1083 | 696 @ 979 | 653
PC 225 | 171 | 284 | 119 @ 273 | 83 | 305 | 118 @ 258 | 118
PNC 198 | 173 | 202 @ 188 | 173 @ 169 | 239 @ 261 | 232 | 260
PT 423 | 344 | 486 | 307 @ 446 @ 252 | 544 | 379 @ 490 | 378
Ratio de
Garantia | 219 201 | 225 220 245 273 199 184 200 173
PN 276 | 123 | 223 | 174 @ 308 | 205 @ 314 | 266 @ 323 | 321
Ral‘zthodde 153 | 2,80 218 176 145 123 1,73 142 | 152 @ 1,18

Ratio de 0,84
Ligquidez %
EBITDA 65 57 72 77 50 63 55 71 47 109
Capacidad
reembolso 0,15 | 0,27 | 0,15 | 0,25 | 0,11 | 0,25 | 0,20 | 0,29 | 0,10 | 0,29
deuda
AT, PC, PNC, PT, PN y EBITDA en miles de euros

0,54% | 0,87% | 0,61% | 0,75% | 0,66% | 0,89% | 1,12% | 1,09% | 1,10%

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En primer lugar, tal y como recoge la Tabla 3.2.4.1., los valores de la mediana
de la Ratio de Garantia se encuentran dentro del rango que podria considerarse normal
(Gréfico 3.2.4.1.), desde un punto de vista académico, en todos los afios analizados y
en ambas regiones. En este caso, vuelve a darse la misma situaciébn que en los
indicadores estudiados previamente. Durante los afios 2014 y 2015, la ratio de las
empresas asturianas era superior a la de las vascas en un 0,18 y un 0,05
respectivamente. En 2016, se produce un cambio de tendencia y empieza a ser el Pais
Vasco el que registra una mediana superior. Esto significa que, en 2018, por ejemplo,
las compafiias vascas cuentan con una mayor garantia de pago a sus acreedores,
aunque es importante sefialar que esta diferencia no es muy significativa y que, en
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ambos casos, los valores se encuentran en el rango marcado, lo que demuestra una
adecuada gestion de la financiacion ajena.

Gréfico 3.2.4.1. Ratio de Garantia (mediana)
3,00

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

0,00
2014 2015 2016 2017 2018

Asturias Pais Vasco
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En segundo lugar, como muestra la Tabla 3.2.4.1., en las empresas asturianas,
segun los datos registrados en 2018, la mediana de la Ratio de Endeudamiento es
superior que la recogida para las empresas vascas en 0,34. Esto significa que las
companiias de Asturias estan mas endeudadas que las del Pais Vasco. Si se analiza la
tendencia de esta ratio a lo largo del periodo estudiado (Grafico 3.2.4.2.), es posible
comprobar que, en 2014, las empresas vascas registraban una mediana superior a la
de las empresas asturianas en 1,27. Sin embargo, en 2015, consiguieron minorar su
nivel de financiacién ajena con respecto a sus fondos propios en un 36,91%, gracias a
una disminucién de sus pasivos de un 10,76% y a un aumento de su patrimonio neto de
un 41,46%. De esta forma, se logré6 mantener por debajo de la ratio de las empresas
asturianas, quienes, por el contrario, experimentaron un crecimiento de un 42,20%
debido a una reduccién de su patrimonio neto de un 19,20% y a un aumento de sus
fondos ajenos de un 14,89%. A partir de entonces, su evolucién se ha mantenido mas
0 menos constante durante todo el periodo analizado.

Gréfico 3.2.4.2. Ratio de Endeudamiento (mediana)
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Asturias Pais Vasco

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En tercer lugar, en cuanto a la Ratio de Liquidez, como refleja la Tabla 3.2.4.1.,
la mediana en ambas regiones, teniendo en cuenta los datos de 2018, es muy similary,
de hecho, ambos son valores situados en torno a la unidad, que es el limite que se suele
establecer, desde el punto de vista tedrico, para poder analizar si la ratio es adecuada.
Esto indica que las empresas, tanto asturianas como vascas, disponen de los activos
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liquidos suficientes para hacer frente a sus obligaciones de pago a corto plazo. Sin
embargo, si se analiza la evolucion de esta ratio a lo largo del periodo estudiado, se
puede observar que, hasta 2017, las empresas de ambas regiones mantenian una ratio
inferior a la unidad. Esto demuestra que, hasta ese momento, ni las empresas vascas
ni las asturianas disponian de activos liquidos suficientes para cumplir con el pago de
sus deudas en el corto plazo, por lo que su liquidez no era la adecuada y esta situacion
podria haber supuesto importantes problemas financieros para las compafiias.

Por ultimo, para poder analizar la Capacidad de Reembolso de la Deuda, es
necesario estudiar primero la evolucion del EBITDA. Como se observa en la Tabla
3.2.4.1., la mediana del EBITDA registrada, en 2018, por las empresas asturianas es
inferior a la de las vascas en 62.000 euros. En este punto, es importante sefialar que el
objetivo de este indicador no es mostrar la liquidez de la que disponen las empresas
para hacer frente a sus obligaciones de pago. Ademas, es posible que un elevado
EBITDA se deba a un alto grado de Apalancamiento Financiero, ya que no considera el
endeudamiento de la empresa. Por tanto, dado que por si solo el EBITDA puede dar
lugar a errores en su interpretacion, es mas adecuado analizar su efecto en conjunto
con otras variables como, por ejemplo, con el Pasivo Total (PT). De esta manera, es
posible analizar la Capacidad de Reembolso de la Deuda. En estos términos,
considerando los datos recogidos en la Tabla 3.2.4.1., es observa que la mediana de la
Capacidad de Reembolso de la Deuda de las empresas vascas en 2018 es superior a
la de las asturianas en 0,19, lo que significa que en las empresas del Pais Vasco se
generan 0,19 euros mas de fondos de caja para cubrir un euro de la deuda contraida.
Si se tiene en cuenta la evolucion de este indicador a lo largo del periodo analizado, se
aprecia que los valores en ambas regiones en cada uno de los afios estudiados han
sido siempre similares entre si.

3.3. CASOS PARTICULARES EN ASTURIAS Y PAIS VASCO

Con el objetivo de realizar una dltima comparacioén entre ambas regiones, se
realiza un analisis econdémico-financiero de dos de las principales productoras
nacionales de sidra: Sidra Cortina Coro, S.L. e Isastegi Sagardotegia, S.L. Para ello, se
han obtenido de SABI algunas de las principales partidas de las Cuentas Anuales de
cada una de ellas. Es importante sefialar que se han escogido estas dos compafiias
debido a su similitud en determinadas variables: ambas se encuentran entre las
compafiias mas importantes de Asturias y Pais Vasco, respectivamente, y presentan
caracteristicas parecidas en cuanto a que son Sociedades Limitadas, cuyo altimo afio
con Cuentas Anuales disponibles es 2018 y cuyo capital social es muy similar: en el
caso de Sidra Cortina Coro, S.L., este es de 546.850 euros, mientras que en Isastegi
Sagardotegia, S.L. es de 457.908 euros.

3.3.1. Sidra Cortina Coro, S.L.

Sidra Cortina Coro es una sociedad limitada con domicilio social en Villaviciosa
(Asturias). Tal y como recoge la propia empresa en su pagina web, su nacimiento tuvo
lugar en 1952 de la mano de Celestino Cortina Cuadra quien, en pocos afios y pese a
la crisis econémica de aquel entonces, consiguié convertir su sidra en una de las mas
conocidas de la regién. Tras su fallecimiento, fue su hijo, Eloy, quien tomo las riendas
del negocio familiar, consiguiendo multiplicar la produccién y convirtiéndose en pionero
de diversos avances tecnoldgicos en cuanto al prensado y embotellado de la sidra.
Desde entonces, su crecimiento ha ido en aumento, consiguiendo posicionarse como
una de las principales empresas productoras y comercializadoras de sidra, tanto a nivel
regional como nacional, tras haberse constituido como sociedad limitada en 1998. A
continuacion, se lleva a cabo el analisis econémico-financiero de la empresa, a partir de
la informacion recogida en las Tablas 3.3.1.1. y 3.3.1.2.

Tabla 3.3.1.1: Principales partidas (euros) del Balance de Sidra Cortina Coro
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2014 2015 2016 2017 2018
Activo No
Corlenie 1.060.830 1.380.189 1.430.145 1.453.177 1.629.400
Activo Corriente 1.646.486 1.843.303 1.762.915 2.054.293 1.971.911
Total Activo 2.707.317 3.223.492 | 3.193.060 3.507.470 3.601.310
Fondos Propios 2.315.924 2.527.657 | 2.689.429 2.885.950 3.171.558
Pasivo No
Sl (n/d) 12.540 11.275 10.010 8.746
Pasivo Corriente 391.392 683.295 492.356 611.510 421.006
Total Pasivo y
Fondos Propios 2.707.317 3.223.492 | 3.193.060 3.507.470 3.601.310

(n/d): No disponible
Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En Tabla 3.3.1.1. se recogen las principales partidas del Balance de la empresa
analizada, medidas en euros. Por un lado, en cuanto a su estructura econémica, es
importante sefialar que su Activo Total (AT) ha aumentado en todos los afios estudiados,
excepto en 2016. En este afio, experimenta una caida del 0,94%, debido a una
disminucion de sus activos corrientes de un 4,36% frente a un aumento de sus activos
fijos de un 3,62%. Esta pequefia disminucion se recupera en 2017, donde el crecimiento
experimentado por el activo total es de un 9,85%, lo que permite que se superen los
valores de activo total registrados con anterioridad. Por otro lado, en primer lugar, se
aprecia que, dentro de la estructura financiera de la empresa, el patrimonio neto tiene
en ella una presencia significativa durante todo el periodo analizado. Por ejemplo, en
2018 (Grafico 3.3.1.1.), el patrimonio neto representa el 88,07% del total de la dicha
estructura. Ademas, sus variaciones interanuales han sido significativas durante todos
los afios analizados, registrando unos crecimientos anuales situados en torno al 5% vy el
10%. En segundo lugar, dentro de la estructura financiera, si se analizan los recursos
ajenos en funcion de la temporalidad de cada uno, se puede apreciar que destacan
mayoritariamente la financiacion ajena a corto plazo. Por ejemplo, en 2018, este tipo de
recursos representa el 11,69% del total de la estructura financiera de la compafiia,
mientras que los recursos ajenos a largo plazo solamente representan el 0,24%.
Ademas, si se analiza la variacién experimentada por esta financiacion ajena a lo largo
del periodo analizado, es posible detectar que, con el paso de los afios, tanto los fondos
a corto como a largo plazo, han ido decreciendo significativamente, con unas caidas
interanuales aproximadas del 10% en el caso de los pasivos no corrientes y del 30% en
el caso de los pasivos corrientes.

llustracion 3.3.1.1. Balance de 2018 (%) de Sidra Cortina Coro

ANC
45,24%

PN
88,07%

AC
54,76%

PNC 0,24%
PC 11,69%

Fuente: elaboracion propia
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Tabla 3.3.1.2: Otros indicadores de las Cuentas Anuales de Sidra Cortina Coro

2014 2015 2016 2017 2018
N° de Empleados 11 10 9 8 8

Resultado del Ejercicio 242.219 174.114 165.565 200.315 291.519
Margen de Beneficio 16,51% 12,65% 11,98% 13,19% 18,13%
Rentabilidad Econémica 11,31% 7,44% 7,08% 7,58% 10,86%
Rentabilidad Financiera 13,22% 9,49% 8,40% 9,21% 12,33%
Ratio de Endeudamiento 14,46% 21,59% 15,77% 17,72% 11,93%

Ratio de Liquidez 1,83 1,03 1,39 1,39 2,24

Valores en euros, porcentajes e indices

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En la Tabla 3.3.1.2., se recogen otras partidas destacadas de las Cuentas
Anuales de la empresa analizada. En cuanto al resultado del ejercicio, en dicha tabla se
aprecia que, en 2018, este valor roza los 300.000 euros, lo que permite que la empresa
esté situada entre las que obtienen un mayor resultado anual dentro del sector sidrero
asturiano. Si se analiza la tendencia experimentada por este valor a lo largo del periodo
establecido, es posible identificar que, durante 2015 y 2016, se produjeron caidas
significativas, del 28,12% y 4,91% respectivamente. Ademas, esto ocasioné también
una reduccion de su plantilla, como se observa en la citada tabla. A partir de 2017, el
resultado del ejercicio comienza a mejorar, con unas variaciones interanuales en 2017
y 2018 del 20,99% y 45,53% respectivamente, hasta conseguir las cifras registradas en
la actualidad. De hecho, si se estudia también el margen de beneficio, es posible
confirmar lo explicado con anterioridad: en 2015 se experimentd una caida del 23,28%
y en 2016 del 5,30%, mientras que, a partir de 2017, se inicia su recuperacion con unos
crecimientos interanuales en 2017 y 2018 del 10,10% y 37,45% respectivamente. En
este punto, es importante destacar que esta misma tendencia, con caidas de los valores
en los afios centrales de estudio, es la misma que la observada en el andlisis del sector,
por lo que esta comparfiia experimenta la misma evolucidbn que el sector sidrero
asturiano.

Sidra Cortina Coro presenta una Rentabilidad Econdémica, en 2018, superior al
10%. Analizando su evolucion a lo largo del periodo establecido, el crecimiento
interanual experimentado en 2018 por este tipo de rentabilidad es de un 43,27%, por lo
gue es muy significativo. Sobre todo, si se tiene en cuenta que, en 2015, este valor
comenzo a registrar una tendencia decreciente con disminuciones del 34,22% en 2015
y 4,84% en 2016. En 2017, se inici6 su recuperacion con un crecimiento del 7,06%. Esta
misma evolucion es la experimentada por su Rentabilidad Financiera ya que, en este
valor, también se produjo un crecimiento significativo este Ultimo afio: la variacion
interanual registrada en 2018 es del 33,88%, pese a ser uno de los momentos del
periodo analizado que presenta un menor endeudamiento. De hecho, para completar
este andlisis, si se estudia la evolucién experimentada por la Ratio de Endeudamiento,
es posible comprobar que, en 2015, este valor aumentd significativamente con un
crecimiento interanual del 49,31% mientras que, en 2016, esta ratio comenz6 a decrecer
hasta situarse en un valor inferior al registrado en 2014. Esto significa que, pese a que
en 2018 la Rentabilidad Financiera obtenida sea la mayor de entre todos los afos
analizados, el peso de su financiacidbn ajena con respecto a sus fondos propios
disminuyd6 en este Ultimo afo significativamente.

En cuanto a la situacién de solvencia de la empresa, si se analiza la Ratio de
Ligquidez, recogida en la Tabla 3.3.1.2., es posible comprobar que, en 2018, este valor
se encuentra significativamente por encima de la unidad. Esto refleja que la empresa

41



oty n_"
& P '\\ Master en Sistemas de Informacion y Andlisis Contable ‘ 0 .
i o 1}& Auditoria de Cuentas

posee activos corrientes suficientes como para hacer frente al pago de sus obligaciones
en el corto plazo.

3.3.2. Isastegi Sagardotegia, S.L.

Isastegi Sagardotegia es una sociedad limitada con domicilio social en
Guipuzcoa (Pais Vasco). Tal y como explica la propia empresa en su pagina web, fue
fundada en 1984 por Migel Mari Lasa, quien decidi6 comenzar a comercializar su sidra
por aquel entonces junto con la ayuda de su padre Joxe Mari. En pocos afios,
consiguieron posicionarse como una de las principales empresas productoras y
comercializadoras de sidra en el Pais Vasco, mediante la aplicacion de los
conocimientos reunidos durante afios en el sector. Finalmente, se constituyé como
sociedad limitada en 1995 y, a partir de entonces, gano presencia y fama no solo a nivel
regional y nacional, sino también internacional. A continuacion, se lleva a cabo el analisis
economico-financiero de la empresa, a partir de la informacién recogida en las Tablas
3.3.2.1.y3.3.2.2.

Tabla 3.3.2.1: Principales partidas (euros) del Balance de Isastegi Sagardotegia

2014 2015 2016 2017 2018
Activo No Corriente | 465.527 | 442.378 @ 506.180 | 654.655 758.111
Activo Corriente 550.466 | 500.031 | 709.995 | 958.811 | 1.063.498
Total Activo 1.015.994 | 942.409 | 1.216.175 | 1.613.465| 1.821.609
Fondos Propios 395.694 | 443.178 | 510.305 | 731.835 861.358
Pasivo No Corriente | 148.885 67.932 175.540 261.479 220.390

Pasivo Corriente 471.415 | 431.299 530.331 620.151 739.862

Total Pasivoy | 515994 942,409 | 1.216.175 1.613.465 1.821.609
Fondos Propios

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

Por otro lado, en primer lugar, se aprecia que, dentro de la estructura financiera
de la empresa, el patrimonio neto tiene en ella una presencia significativa durante todo
el periodo analizado. Por ejemplo, en 2018 (Gréfico 3.3.1.1.), el patrimonio neto
representa el 88,07% del total de la dicha estructura. Ademas, sus variaciones
interanuales han sido significativas durante todos los afios analizados, registrando unos
crecimientos anuales situados en torno al 5% y el 10%. En segundo lugar, dentro de la
estructura financiera, si se analizan los recursos ajenos en funcion de la temporalidad
de cada uno, se puede apreciar que destacan mayoritariamente la financiacion ajena a
corto plazo.

Observando la Tabla 3.3.2.1., donde se recogen las principales partidas del
Balance de la empresa analizada, medidas en euros, es posible comprobar que su
activo total ha aumentado a lo largo del periodo analizado, excepto en 2015. En este
afio, dicho valor experimenta una caida significativa del 7,24%, que ripidamente se
recupera en 2016, llegando a alcanzar una cifra superior a la que registré en 2014,
rondando los 800.000 euros. La explicacion se encuentra en una disminucion de sus
activos fijos del 4,97% y de sus activos circulantes del 9,16%. De igual forma, los fondos
utilizados para financiar estas inversiones registran una tendencia creciente durante los
afios analizados, excepto en 2015. En este afio, solamente aumentaron sus recursos
propios en un 12% frente a unas caidas significativas de sus pasivos no corrientes, en
un 54,37%, y de sus pasivos corrientes, en un 8,51%. Es decir, su financiacién ajena se
redujo significativamente en 2015 aungue, a la par que la inversién realizada, en 2016,
dichos valores se recuperaron registrando unas cifras superiores a las de 2014.
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Estableciendo una comparacion con Sidra Cortina Coro, es posible comprobar
gue las estructuras econdmicas de ambas empresas son similares, pero sus estructuras
financieras difieren en todos sus aspectos. Por ejemplo, en 2018, la compafia asturiana
posee un patrimonio neto que representa el 88,07% del total, mientras que en Isastegi
Sagardotegia dicho porcentaje es de un 45,36% (Gréafico 3.3.2.1.). De hecho, el
patrimonio neto es la partida principal de la estructura financiera de Sidra Cortina Coro.
Sin embargo, en el caso de la compafiia vasca, sus recursos propios tienen un peso
dentro de la estructura financiera similar al de sus pasivos: los recursos ajenos a largo
plazo representan el 16,21% del total y los fondos ajenos a corto plazo el 38,44%. Por
tanto, el porcentaje de representacion del pasivo total en la estructura financiera de la
compainiia es del 54,64%, muy por encima del 11,93% que representa dicha financiaciéon
en la estructura financiera de Sidra Cortina Coro.

llustracion 3.3.2.1. Balance 2018 (%) de Isastegi Sagardotegia

ANC
40,57%

PN
45,36%

PNC 16,21%
PC
38,44%

Tabla 3.3.2.2: Otros indicadores de las Cuentas Anuales de Isastegi Sagardotegia

AC
59,43%

Fuente: elaboracién propia

2014 2015 2016 2017 2018
Numero de trabajadores 4 4 4 6 7

Resultado del Ejercicio  -62.258 47.523 64.913 221.530 | 144.979
Margen de Beneficio -10,31% 7,70% 8,56% 15,66% | 10,50%
Rentabilidad Econémica -8,06% 6,25% 6,67% 14,86% 9,08%
Rentabilidad Financiera -20,70% & 13,28% 15,90% @ 32,77% 19,19%
Ratio de Endeudamiento 61,05% | 52,97% @ 58,04% & 54,64% @ 52,64%

Ratio de Liquidez 0,65 0,56 0,61 0,52 0,52

Valores en euros, porcentajes e indices

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de SABI

En cuanto al Resultado del Ejercicio, en la Tabla 3.3.2.2., se puede observar que,
en 2018, este valor roza los 150.000 euros, lo que situa a la empresa entre una de las
principales compafiias del sector sidrero vasco. Comparando dicha cifra con la
registrada, para ese mismo afio, por Sidras Cortina Coro, S.L., se aprecia una clara
diferencia: la compafiia asturiana consigue un Resultado del Ejercicio que,
practicamente, dobla al de la vasca. Si se analiza la tendencia experimentada por este
valor a lo largo del periodo analizado, se puede observar que, de igual forma que en la
empresa asturiana, su variacion es creciente en todos los afios. En este punto, es
necesario destacar que, en 2014, el Resultado del Ejercicio fue negativo, lo que significa
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gue esta empresa, durante ese afio, obtuvo importantes pérdidas. No obstante, en 2015,
se consigui6 revertir la situacion de manera significativa, registrando un crecimiento
interanual del 176,33%. De todas formas, los valores registrados por Isastegi
Sagardotegia son inferiores a los de Sidra Cortina Coro durante todos los afios
analizados, pero resulta significativo su rapido crecimiento.

Isastegi Sagardotegia presenta una Rentabilidad Econdmica, en 2018, superior
al 9%, valor similar al registrado por Sidra Cortina Coro, que se sitla por encima del
10%. Analizando la evolucion de esta cifra a lo largo del periodo estudiado, se puede
afirmar que el crecimiento experimentado por la compafiia vasca es mas significativo
gue en el caso de la empresa asturiana. En 2014, Isastegi Sagardotegia registré una
Rentabilidad Econ6mica negativa que consiguio recuperar en 2015. En este ultimo afio,
la variacion interanual fue del 177,54%, lo que permitié superar la cifra conseguida por
Sidras Cortina Coro en dicho afio, aun partiendo de unos resultados negativos. Esta
misma evolucién se observa en el caso de la Rentabilidad Financiera: en 2014, Isastegi
Sagardotegia registré valores negativos que consiguio recuperar en 2015, momento en
gue la variacion interanual experimenta fue del 164,15%, logrando, en ese afio, una
Rentabilidad Financiera superior a la de Sidra Cortina Coro. Cabe destacar que aquellas
empresas que obtienen una Rentabilidad Financiera muy elevada con frecuencia
cuentan con un mayor riesgo financiero, ya que teéricamente se debe compensar el
riesgo asumido de su financiacion. De hecho, esta situacion se confirma gracias al
andlisis del Ratio de Endeudamiento, donde se puede observar que, en 2018, la
companiia vasca supera el 50%, mientras que la empresa asturiana no alcanza el 12%.
Esta diferencia se debe al mayor peso de la financiacién ajena, sobre todo a largo plazo,
en la estructura financiera de la empresa del Pais Vasco ya que, como se observo en el
andlisis de la compafiia asturiana, los recursos ajenos de esta Ultima son limitados en
comparacion con el volumen de fondos propios de los que dispone.

En cuanto a la situacion de liquidez de la empresa, si se estudia la Ratio de
Liguidez, recogida en la Tabla 3.3.2.2., es posible comprobar que, en 2018, este valor
es de 0,54, por lo que se encuentra muy alejado de la unidad, que es el limite
establecido, desde el punto de vista teérico, para considerar si una empresa se
encuentra en una adecuada situacion de liquidez. En este caso, al registrar un valor
inferior a ese limite, es posible afirmar que la empresa podria no contar con la liquidez
suficiente como para hacer frente al pago de sus obligaciones en el corto plazo,
situacioén, por tanto, distinta a la experimentada por la empresa asturiana.
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4: CONCLUSIONES

El sector sidrero se ha convertido en uno de los principales referentes de algunas
regiones del norte de Espafia, entre las que sobresalen Asturias, Pais Vasco y Galicia.
Este sector se caracteriza por estar compuesto por empresas de reducido y mediano
tamafo, ya que ninguna de ellas cuenta con mas de 250 trabajadores. De hecho, gracias
al estudio realizado, se ha comprobado que la empresa que alberga unos mayores
niveles de produccion y ventas no supera los 80 empleados.

Haciendo una divisién, a nivel regional, de las diferentes empresas dedicadas a
la produccién de sidra y de otras bebidas fermentadas a partir de frutas, es posible
detectar que las regiones que cuentan con un mayor nimero de empresas productoras
son Asturias y Pais Vasco. Ademas, en estas regiones, la sidra se caracteriza por tener
una profunda historia. No obstante, pese a que la tradicion asturiana es bastante mas
extensa que la vasca, la diferencia entre ambas ha disminuido significativamente en los
ultimos afios. Esto se debe al fortalecimiento, cada vez mayor, de la posicion del Pais
Vasco en el sector. De hecho, analizando los indicadores calculados, se observa que la
evolucion del Pais Vasco ha sido muy significativa en los Gltimos afios, llegando, incluso,
a superar a Asturias en determinados aspectos, pese a contar con un nimero inferior
de empresas sidreras.

En cuanto a las conclusiones obtenidas en el estudio, en primer lugar, gracias a
los indicadores analizados de tamafio, se comprueba que el crecimiento experimentado
por el Pais Vasco es mucho mas significativo que el asturiano. Segun los datos
recogidos en 2018, las empresas vascas han superado tanto en cifra de negocios como
en valor agregado a las compafiias asturianas. Esto resulta todavia mas transcendental
si se tiene en cuenta que dichas empresas han mantenido practicamente el mismo
numero de empleados durante el periodo analizado. Ademas, han dispuesto de un
activo total bastante mas reducido. Esto significa que el 50% de las compafiias vascas
consiguen un mayor beneficio del desarrollo de su actividad principal que el 50% de las
asturianas, mientras que la inversion realizada por estas Ultimas es superior. La razon
podria encontrarse en la falta de aprovechamiento de las instalaciones en Asturias
debido al caracter estacional del consumo de la sidra.

Gracias al analisis de los indicadores de rentabilidad, se observa que el Pais
Vasco experimenta un crecimiento significativo tanto de su Rentabilidad Econémica
como Financiera. El afio que da inicio a este andlisis recoge unos valores de dichos
indicadores inferiores a los registrados en Asturias. Sin embargo, en 2018, estas cifras
han aumentado significativamente hasta situarse por encima de las registradas en la
region astur. Ademas, si se consideran los valores relativos al ROl en ese mismo afio,
es posible afirmar que las empresas vascas consiguen un mayor nivel de beneficios por
inversion realizada que las compaiiias asturianas.

A través del analisis de los indicadores de productividad, se observa que el Pais
Vasco consigue generar un mayor valor agregado por cada empleado contratado a
pesar de contar con un menor coste por trabajador. Esto significa que las empresas
asturianas invierten una mayor cantidad de dinero en sus trabajadores, lo que supone
un mayor gasto de produccién, mientras que consiguen una productividad mas reducida
gue en el Pais Vasco.

Por altimo, gracias al analisis de los indicadores de solvencia y liquidez, se afirma
gue las empresas pertenecientes al sector sidrero de ambas regiones se encuentran en
una situacion de solvencia para poder hacer frente al pago de sus obligaciones. Tanto
a largo como a corto plazo, se observa que los valores de estos indicadores son muy
similares en ambos casos. Esto significa que, ni en Asturias ni en el Pais Vasco, sus
empresas corren riesgo de quiebra por insolvencia.
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Pese a las diferencias encontradas entre ambas regiones, si se analiza el sector
sidrero a nivel nacional y de forma global, este presenta un crecimiento anual constante
debido a tres razones principales. Por un lado, la incorporacién, cada vez mayor, de
numerosos avances tecnoldgicos que permiten abaratar y mejorar los procesos de
elaboracion. Ademas, la creacion de nuevos productos basados en la sidra permite
ampliar el publico al que tradicionalmente se ha dirigido esta bebida y aumenta su
presencia en los supermercados y comercios locales. Por otro lado, en los Ultimos afios,
la basqueda de nuevos mercados, més alla de las fronteras regionales e, incluso,
nacionales, se ha convertido en uno de los objetivos principales del sector. Por ello, se
debe continuar en esta linea de diversificacion y ampliacién del mercado con el objetivo
de aumentar los beneficios y la presencia nacional e internacional de esta bebida
caracteristica del norte de Espafia.
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