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1.INTRODUCCION

El desarrollo de la actividad empresarial se produce en un entorno dinamico y complejo,
cuya evolucion presenta un destacado grado de incertidumbre, ya que viene condicionada por
distintos aspectos multidimensionales. El contexto sectorial se configura como un importante
referente para la estrategia empresarial, por ser el ambito donde encuentra su emplazamiento la
ventgja competitiva. En este sentido, los andlisis sectoriales permiten la obtencion de una
perspectiva sintética de las circunstancias que definen la estructura del espacio de actuacion.

La finalidad del presente trabgjo es efectuar un andlisis de algunos aspectos que
posibiliten una aproximacion a la configuracion de la estructura interna por ramas de actividad
ddl sector econdmico de laindustria, en el ambito espacial concreto de Castillay Ledn. A tal fin,
se rediza un estudio a partir de la informacion contable integrada en los estados financieros de
aquellas empresas cuya actividad principal se circunscribe a sector de la industria, con €
proposito de identificar y analizar cudles son las ramas de actividad industrial que presentan un
perfil econdbmico de sus procesos productivos més proximo y cudles més divergente,
estableciendo para €llo una serie de factores explicativos que permitan discernir algunas de las
dimensiones més representativas.

Ademés de la importancia de conocer e sector para poder explicar adecuadamente el
comportamiento y € riesgo de la empresa, un argumento que refuerza la ampliacion del objeto
material dd andlisis hacia conjuntos de empresas es que e paradigma de la utilidad de los
sstemas de informacién contable para la adopcion de decisiones por los usuarios puede
extenderse hacia € ambito del sector o de la rama de actividad. En dicho contexto, los andlisis
sobre datos agregados posibilitan la deduccion de indicadores cuantitativos que sean
significativos de los procesos econdmicos que se producen dentro del conjunto de empresas
consideradas. Estos indicadores, ademas de servir de soporte para analizar el armazon comin y
las estructuras diferenciales entre los distintos conjuntos de empresas, se pueden constituir en un
insumo de los procesos de decision de los diferentes agentes dentro del &mbito sectorial.

Con edta pretension, € desarrollo del estudio queda necesariamente acotado por la
vertiente analitica escogida, que precisa de una base de informacion contable. Fruto de este
planteamiento, € trabagjo se organiza de la manera siguiente: en primer lugar se efectlia un
recorrido detallado sobre e modelo planteado, explorando las posibilidades de aplicar la técnica
de los ratios a una informacion construida a través de la agregacion de los datos disponibles de
la cuenta de pérdidas y ganancias, agrupados para conjuntos de empresas gque presentan como



rasgo comun la rama industrial en que pueden ubicarse. Posteriormente, se procede a una
descripcion de la estructura interna del sector, segmentado por ramas de actividad afines. Esta
descripcion se basa en e perfil definido por e andisis de ratios, y se orienta arededor de
parametros genéricos que puedan ser significativos de la vertiente econdmica y la eficiencia
productiva de las empresas, como e vaor afiadido, la productividad o la estructura de gastos. A
continuacion, mediante técnicas estadisticas de reduccion de datos y agrupacion, trataremos de
clasificar las ramas de actividades industriales segun sus similitudes y distancias respecto a una
serie de factores bésicos que trazan € contorno de su dimension productiva. Como consecuencia
y sintesis final, obtendriamos como resultado una configuracion de las agrupaciones de ramas
industriales que se encuentran méas proximas en cuanto a aguellas caracteristicas que mejor
expliquen los procesos de generacion de vaor y productividad.

2.MARCO TEORICO APLICABLE

2.1. El andlisis contable através deratiosy su extensiéon a ambito sectoria

El soporte de partida del andlisis de estados financieros se encuentra en los sistemas de
informacion contable de las empresas, basicamente en las cuentas anuales desde un enfoque
externo, ya que € acceso a la informacién interna suele estar restringido a determinados
usuarios. El objetivo genérico del andlisis de la informacion econémico-financiera gravita, en el
marco del “paradigma de utilidad”, en torno a las necesidades de sus usuarios, proporcionando
una base racional paralos procesos de adopcion de decisiones (Garcia-Ayuso, 1995; p. 38). La
informacion contable puede ser tratada con distintas técnicas en funcion de los objetivos
especificos del andlisis. Dentro del instrumental aplicable a datos de corte transversal, la
herramienta habitual, aunque no Unica ni propia, es € ratio (Garcia-Ayuso y Jmeénez, 1996; p.
408). Los ratios, seguin Foster (1986), son una técnica que sintetiza la informacion econémico-
financiera de las empresas de manera aternativa a los datos originales. Whittington (1980)
describe e empleo de ratios como instrumento de andlisis, atribuyéndoles un uso positivo y otro
normativo. El uso positivo consistiria en construir modelos empiricos con fines predictivos,
mientras que en su utilizacién normativa, los ratios son un instrumento de comparacién de las
empresas con un referente, que tradicionalmente es la media del sector.

El hecho de que, d enjuiciar la gestion empresaria, el sector de actividad sea una de las
variables relevantes para describir € entorno de la empresa (Rivero Torre, 1992; p. 14),
convierte a la perspectiva sectorial en una importante referencia comparativa de los valores
individuales del indicador proporcionados por e andlisis de ratios. Esta interrelacion entre
andlisis sectoria y andlisis de ratios es posible encontrarla en Lev (1969), quien supone que €
objetivo 0 meta de cada ratio financiero puede ser la media del sector (aunque ciertamente esta
afirmacién ha sido posteriormente rebatida o matizada por otros autores). Asi, Jménez et d.
(2000; p. 40) afirman que & analista debe formarse una imagen sintética de la empresa 'y del
sector, para generar hipétesis explicativas del comportamiento empresarial. En paabras de
Garcia Benau y Monterrey (1997; p. 159) “resulta evidente que € analista no puede ignorar €
entorno econdmico, ya que la solvencia, rentabilidad, crecimiento, etc., no son la resultante
Unicamente de las politicas y estrategias desarrolladas por cada empresa, sino también del
escenario en que estas desarrollan su actividad” . Por ello, conviene examinar las condiciones del
sector en que opera la empresa previamente a efectuar un andlisis de ratios, pues es posible
constatar como no pocos ratios se explican mejor por e entorno del negocio que por la propia
gestion de la empresa. Laffarga (1999; p. 321) abunda en esta vision “top-down”, indicando que
se hace necesario primero estudiar las condiciones del sector en €l que se encuadrala empresa,
para descender posteriormente a andlisis propiamente dicho. En e presente trabgo, € andisis
de ratios se ha extendido desde la empresa considerada individualmente hacia agrupaciones de
empresas por ramas de actividad pertenecientes al mismo sector industrial, permitiendo la



comparacion entre subsectores intraindustria. En este sentido, la ventgja indudable de la
utilizacion de ratios para conjuntos de empresas, frente a empleo de las magnitudes contables
originales, reside en que los ratios permiten comparar agrupaciones de diferente dimension.

2.2. Utilizacion de métodos estadisticos multivariantes

Los métodos estadisticos integrados en € andlisis de datos multivariante permiten €
tratamiento de diversas variables involucradas en la caracterizacion de un determinado
fendbmeno. La utilizacion en la investigacion contable empirica de modelos multivariantes
aplicados a ratios ha aumentado en intensidad en la medida en que se desarrollan y perfeccionan
los bancos de datos de informacién econdmico-financiera susceptibles de suministrar
informacion para € andlisis, conjuntamente con las mayores posibilidades que ofrecen las
aplicaciones informéticas para € tratamiento de un amplio volumen de datos. Los diversos
estudios realizados pueden englobarse en torno a tres ges, que serian aquellos cuyo objeto es
predecir situaciones de insolvencia, los destinados a estudiar la relacion entre la dimension
empresarial con la solvenciay rentabilidad, y los dirigidos ala obtencion de grupos estratégicos
de empresas (Rodriguez Arizay Roman, 1999; p. 118). Nuestro trabgo vendria a encuadrarse
en este (ltimo &mbito, paralo cual utilizaremos dos métodos multivariantes': en primer lugar €
andlisis factorial, cuyo propésito es reducir las dimensiones de las variables de partida
mostrando |as relaciones entre éstas, para, a continuacion, aplicar @ llamado andisis cluster o
de conglomerados, que permite la disminucién de las observaciones en grupos homogéneos
segln su semejanza de perfiles. Tales métodos multivariantes se han instrumentado a través de
las aplicaciones informéticas SPSS y Statgraphics.

Con los métodos de andlisis factorial un conjunto de variables independientes (en
nuestro caso los ratios) puede reducirse a un nimero limitado de factores incorrel acionados que
explican la mayor parte de la informacion total del conjunto original de variables, permitiendo
representar las interrelaciones existentes entre dichas variables (Garcia-Ayuso, 1996; p. 81).
Con esta técnica se pretende encontrar factores, que, ala vez que sean asequibles de interpretar,
contengan & maximo contenido informativo del conjunto inicial de variables (es decir, que
incluyan la mayor parte de la variabilidad de las variables originaes). Es preciso hacer una
referencia a la no identificacion absoluta entre las técnicas de andlisis factorial y € método de
componentes principales, puesto que es posible encontrar estudios donde esta matizacion es
confusa, alentado quiza, por € tratamiento que presentan determinadas herramientas
informéticas. Siguiendo a Uriel (1995), mientras que lafinalidad del andlisis factoria es obtener
factores que expliquen lo meor posible las relaciones entre variables (lo que implica mayor
modelizacién formal), e objetivo del andlisis de componentes principales es describir la mayor
parte de la variabilidad del conjunto original. Compartimos con otros autores esta apreciacion
sobre dichos métodos multivariantes en su aplicacion a andlisis de ratios [ Garcia-Ayuso (1996),
Rodriguez Arizay Roman (1999), Martin Jiménez (1999)].

Seguidamente, se ha efectuado un andisis cluster cuyo objetivo es encontrar
agrupaciones de elementos con caracteristicas homogéneas respecto a un conjunto de factores.
S d andlisis factorial nos permitia disminuir € nimero de variables (ratios), € andisis cluster
va a reducir € numero de casos (las ramas de actividad), agrupando aguellos con una
caracterizacion similar. Aungue no se trate de una técnica predictiva, puede servir para perfilar
qué ramas de actividad presentan comportamientos productivos afines.

Es frecuente encontrar en la literatura contable trabajos de investigacion empirica que
apliquen el andlisis factorial a un conjunto de ratios construidos sobre informacion econdmico-

! Unaenumeracién de |as técnicas multivariantes que se utilizan basicamente en el andlisis de estados financieros se puede encontrar
en Larrén et a. (1998), Rodriguez Arizay Roman (1999) o GarciaAyuso (1995).



financiera® desde el trabajo seminal de Pinches, Mingo y Caruthers en 1973 (Pina, 1992; p. 14).
Cifiéndonos a algunos de los estudios més recientes dirigidos al andlisis de la empresa espafiola,
podemos citar a Garcia-Ayuso (1996), que aporta conclusiones sobre la existencia de relaciones
entre ratios financieros de empresas industriales espafiolas similares a evidencias de otros
paises. En & ambito regional, encontramos € estudio de Gonzdlez Lopez y Gémez Miranda
(1996), para empresas andaluzas de diferentes sectores, Gonzélez Pérez (1997) sobre factores
determinantes de la rentabilidad empresarial en empresas canarias, y € trabgjo de Martin
Jménez (1999) que realiza un andisis factorial de ratios de 1.197 sociedades industriales
domiciliadas en Cadtillay Ledn. Por otra parte, € andlisis cluster también es una técnica de uso
habitual en & andliss multivariante de ratios (Larran et al., 1998; p. 578; Rodriguez Ariza 'y
Roman, 1999; p. 118). En € contexto del andlisis contable, y sobre una base regiona y
sectorial, puede citarse el trabagjo de Gomez Miranday Gonzélez L 6pez (1996).

3.METODOLOGIA Y DATOSUTILIZADOS

El enfoque externo del andliss de estados financieros precisa asentarse en €
conocimiento de datos contables empresariales, haciéndose necesario acudir a fuentes que
proporcionen informacion econdémico-financiera de la industria. Como e dmbito territorial de
nuestro estudio viene delimitado por € espacio geografico de la Comunidad Auténoma de
Cadtilla 'y Leodn, los datos utilizados se han obtenido partiendo de dos bases documentales
institucionales cuyo contenido se corresponde u organiza sectoridmente a partir de la
informacion contable de empresas, y que son:

a) Analisis econdmicofinanciero de las empresas de Cadtilla y Ledn por sectores de actividad
1995-1996 (en adelante, AEF). Este trabgjo retine en e volumen que comprende € bienio 1995-
96 informacion de las cuentas anuales agregadas por ramas de actividad, partiendo de una
poblacion con carécter censal, que incluye aquellas sociedades mercantiles con domicilio social
en Cadtilla y Ledn que han depositado sus cuentas en los Registros Mercantiles de la
Comunidad.

b) Cuentas del sector industrial Castillay Ledn 1996 (en adelante, CSl). Reflgjala explotacion
para € ambito regional que la Consgeria de Economia y Hacienda realiza sobre la Encuesta
Industrial de Empresas del INE. Aungue la unidad central de observacion es la empresa, integra
como unidad complementaria e establecimiento y la unidad de actividad econémica a nivel

local. Los cuestionarios de la encuesta, de cumplimentacién voluntaria, solicitan informacion,

basicamente de la cuenta de pérdidas y ganancias, conforme alas normas y criterios contenidos
en e Plan General de Contabilidad.

El andlisis separado de dos fuentes de datos, construidas con diferente metodologia,
circunscritas a sector de la industria en Castillay Ledn, puede permitir subsanar mutuamente
algunas de las limitaciones o deficiencias que cada soporte de datos presenta. Especificamente,
la utilizacion de una segunda fuente de datos contribuye a contrastar la validez de las
agrupaciones resultantes de un andlisis cluster® y a confrontar resultados, aunque € nimero de
datos limite la fiabilidad estadistica.

Por 1o que se refiere a la necesaria organizacion de los datos para su andlisis, es preciso
considerar que, aungue en ambas fuentes de datos la informacion contable que se presenta se

2 En GarciaAyuso (1996) puede encontrarse una descripcién de | os estudios publicados y una sintesis de |os resultados hallados en
los diferentes trabgjos.

3 Existen varios ejemplos de comparacion de resultados de métodos multivariantes (concretamente con técnicas de andlisis factorial)
aplicados a datos contables de dos muestras diferentes, como € trabajo de Johnson en 1978 o de Virtannen e Yli-Olli en 1989
(Garcia-Ayuso, 1996; p. 73).



refiere a agrupaciones de unidades econdmicas por ramas de actividad, la clasificacion
empleada en cada fuente no ha sido idéntica. La clasificacion de AEF esta basada en los
sectores de las Tablas Input-Output de Castillay Ledn de 1995, mientras que lade CSI sigue €
modelo de la Encuesta Industrial de Empresas del INE. Para que la comparacion de los datos
sea factible, hemos planteado una homogeneizacion de la informacion de partida que iba a ser
procesada, reorganizando las clasificaciones originarias a través de su relacion con la
Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas CNAE-93. Partiendo de la idea de trabgjar
con & maximo nimero de grupos de actividad que presenten igual contenido en ambas bases de
datos, hemos considerado una segmentacion del sector industrial en trece blogques que incluyan
ramas afines. En consecuencia, cada bloque resultante contiene las empresas que tienen unos
determinados epigrafes en la clasificacion CNAE-93, de tal manera que un mismo epigrafe
CNAE-93 nunca aparecera en dos bloques diferentes. La divisién del sector de la industria
propuestay utilizada para nuestro andisis ha sido la que figuraen € cuadro 1.

CUADRO 1: AGRUPACIONES DE RAMAS DE ACTIVIDAD DEL SECTOR INDUSTRIAL
CONSIDERADASEN EL ANALISIS

GRUPO ACTIVIDAD

Extraccién de minerales metdlicosy metalurgia, industrias extractivasy del petréleo, industria
metal Graicay fabricacién de productos metédlicos, excepto maguinariay eguipo.

I ndustrias de alimentacién, bebidas y tabaco.

Industria textil, confeccion y peleteria, cuero, fabricacion de marroquineriay vigje, guarnicioneria,
talabarteriay calzado.

Industria de lamaderay del corcho, excepto muebles, cesteriay esparteria

Industria del papel, edicién, artes aréficas v reproduccion de soportes grabados.

Industria quimica.

Fabricacién de productos de caucho y materias plésticas.

Fabricacién de otros productos minerales no metélicos.

Industria de construccién de maguinariay equipo mecanico.

Fabricacion de maquinas de oficina, equipos informéticos, médico-quirdrgicos, de precision,
opticay relojeria, de maquinariay material eléctrico, de material electrénico, de equiposy
aparatos de radio, television y comunicaciones.

11 Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y semirremolgues, otro material de transporte.

12 Reciclaie, fabricacion de mueblesy otras industrias manufactureras diversas.

Produccion y distribucion de energia eléctrica, gas, vapor y agua caliente. Captacion, depuracion y
distribucién de agua
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Asimismo, muchas de las limitaciones del andlisis efectuado se evidencian a partir de
las caracteristicas de las dos fuentes de datos utilizadas conjuntamente. En este sentido, se hace
preciso explicitar una serie de consideraciones que van a condicionar € desarrollo del estudio, y
gue podriamos resumir en las siguientes.

- El &mbito temporal escogido para el estudio ha sido € gjercicio 1996. La razdn estriba en
gue éste era el periodo més reciente de datos disponibles en la fuente AEF. Por este motivo,
la unidad monetaria de |os datos es |a peseta.

- El andlisis de ratios se ha efectuado sobre magnitudes econdmicas contenidas en la cuenta de
pérdidas y ganancias, debido que la fuente CSl no ofrece estrictamente informacién respecto
a elementos patrimoniales contenidos en € baance de situacion.

- Las fuentes de datos se gustan a formato abreviado de las cuentas anuales contenido en €
Plan General de Contabilidad. Ello implica que no se disponga de cierta informacion como €
coste de ventas, que seria muy relevante para € andlisis de ratios econdémicos. Ademas, en €
célculo de magnitudes intermedias del excedente, como e resultado neto de explotacion, no
se han podido considerar las insolvencias de trafico y la variacion de provisiones para
insolvencias de tréfico, a no figurar dicha informacién en los datos de CSl.



- Aungue la clasificacion es nitida en € sentido de que cada rama de actividad sélo va a
incluirse en uno de los rece grupos considerados, en la préctica es posible que existan
dificultades en la delimitacién de la ubicacion sectoriad de empresas con multiples
actividades o de establecimientos integrados en empresas. El criterio utilizado en ambas
fuentes para situar una actividad en unaramaindustrial es el de la actividad principal.

- El andlisis estadistico se ha redlizado sobre datos de partida organizados seguin ramas de
actividad, sin considerar otras variables de clasificacion que podrian resultar relevantes ala
hora de caracterizar a las unidades econdmicas industriales, como e tamafio y la localizacion
espacia. En consecuencia, es posible que existan ramas de actividad en que la ponderacion
de una o pocas empresas puedan influir sustancialmente en la caracterizacion del perfil del
sector.

Partiendo del esquema de la cuenta de pérdidas y ganancias recogido en AEF,
semgjante al modelo abreviado del Plan General de Contabilidad, para cada uno de los trece
grupos de ramas de actividad considerados se han calculado |os ratios relacionados en € cuadro
2*. Talesratios se han seleccionado teniendo en consideracion la literatura existente, de acuerdo
alos objetivos perseguidos y alainformacion disponible para su construccion, de tal forma que
permitan apreciar diversas caracteristicas de actividad, eficienciay productividad®, teniendo en
cuenta que, para poder redlizarse un andlisis factorial, @ nimero de ratios debia ser inferior a de
grupos de ramas de actividad.

CUADRO 2: RATIOS UTILIZADOS EN EL ANALISIS DEESTADOS FINANCIEROS

CODIGO NOMBRE
R1 Consumos de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios
R2 Gastos de personal / Importe neto de la cifra de negocios
R3 Amortizaciones/ Importe neto de la cifra de negocios
R4 Resultado bruto de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios
R5 Resultado neto de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios
R6 Gastos de personal / Valor afiadido
R7 Resultado neto de explotacion / Valor afiadido
R8 Importe neto de la cifra de negocios/ N° de empleados

R9 Valor afiadido / N° de empleados
R10 Gastos de personal / N° de empleados
R11 Resultado neto de explotacion / N° de empleados

Las dos fuentes de informacion utilizadas proporcionan una distribucién provincial de
los datos para @ conjunto de la industria. Aungue € objeto de nuestro trabgjo se dirige a tratar
de analizar qué ramas de actividad presentan un perfil productivo més similar, se ha optado por
efectuar inicialmente una exploracion inicial a escala provincial, que proporcione una primera
idea de como se localizan geogréficamente las unidades econdmicas que tratamos de describir
en cada una de las fuentes de datos’. Para ello, se han representado gréficamente dos de las
dimensiones que pueden representar € volumen de la actividad industrial, concretamente el
importe neto de la cifra de negociosy € personal empleado, tanto para AEF como para CSl.

* Hay que tener presente que “El ratio de las medias no es lo mismo que la media de los ratios. Asi, el calculo de los ratios
promedios de cada sector viene aser  ratio de las medias’ (Sanchez Segura, 1994; p. 168).

® El andlisis de productividad, como un complemento necesario al de rentabilidad para el estudio de la eficienciaen la gestion, sude
dirigirse haciala obtencion de indicadores que midan la contribucién de cada factor de la produccién ala obtencion del resultado
final (Rivero Torre, 1992; p. 256).

® En AEF los result ados provinciales vienen también desagregados por ramas de actividad. Para respetar el secreto estadistico en
algunos casos se han suprimido datos de empresas en e nivel provincia, lo cual explica que la suma total por provincias no
coincide con la suma global de sectores sin provincializar. Concretamente, hay una diferencia de 90.323 millones de ptas. en €
importe neto de la cifra de negociosy de 3.076 empleados sin asignar en laescala provincial.



FIGURA 1: DISTRIBUCION PROVINCIAL DEL IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS Y
DEL PERSONAL EMPLEADO EN EL SECTOR INDUSTRIAL
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De la observacion de la distribucion provincid del importe neto de la cifra de negocios
(figura 1) podemos extraer algunas deducciones preliminares. Por gemplo, viene a confirmar
gue la localizacion de la actividad industrial se produce en tres provincias, que serian, por este
orden, Valladolid, Burgos y Ledn, mientras que Zamora es la provincia que presenta un menor
importe de la cifra de negocios. Una segunda consecuencia es que las cifras manejadas por CSI
son superiores a las de AEF, por € hecho de que su &mbito de observacion es mas amplio, a
incluir unidades econdmicas que tienen su domicilio social fuera dd territorio. Es msible
congtatar también que la distancia porcentual entre CSl y AEF es diferente para cada provincia,
sin duda por la ponderacion significativa de plantas industriales para las cuaes e domicilio
social de la empresa se encuentra fuera del limite provincid. La representacion de la
distribucion del persona empleado en € conjunto de la industria indica unos resultados
parecidos’, que asimismo se muestran en la figura 1. Cabe destacar que, en CSl, Burgos es la
provincia que mas personal empleado presenta, superando a Valladolid, lo cual se podria
interpretar en términos de que las actividades industriales que son més intensivas en capital se
incorporan en esta base de datos.

4, ANALISISDE RESULTADOS

4.1. Andlisis de ratios. Comparacion de resultados para cada base de datos

La aplicacion de los once ratios a los datos correspondientes a cada uno de los trece
grupos de ramas de actividad para las dos fuentes de informacion ofrece los resultados que
figuran en € anexo 1, junto a su representacion grafica.

Un primer andlisis, orientado en torno a los valores de los ratios que indican € peso
cuantitativo que tienen los distintos componentes de la cuenta de resultados en la propia
actividad, permite mostrar que la estructura de gastos y resultados suele ser similar en las dos
fuentes de datos consideradas. Respecto a los gastos, € mayor porcentge de gasto sobre
importe neto de la cifra de negocios corresponde a consumo (60,5% para el caso de CSl y 68%
para AEF), seguido de los gastos de personal (entre d 15% y 16%), y a continuacion las
amortizaciones (alrededor del 5%), excepto en € grupo 13 (energia y agua) donde la
participacion de las amortizaciones es mayor a peso de |os gastos de personal, y alcanza valores

" EnCSl, el personal ocupado es uno de |os conceptos econémicos empleados en |a tabulacién que se solicitabaa cumplimentar los
cuestionarios individuales. En € caso de AEF, y aunque en € depdsito de las cuentas deberia presentarse esa informacion, 1o
cierto es que no siempre esta disponible, por lo que hatenido que ser estimada en algunos casos por lafuente primaria.



superiores a los del resto de las ramas de actividad (la explicacion puede encontrarse en las
necesidades de inmovilizado que requieren las empresas que se incluyen en este subsector). En
cuanto a los resultados, las distintas ramas de actividad que se engloban en e sector industrial
presentan unos resultados de explotacion positivos en e gercicio econdmico analizado. Existe
una excepcion, que es la industria de construccion de maguinariay equipo mecanico (grupo 9)
que, segun los datos de AEF, obtiene un resultado neto de explotacion negativo. Por
consiguiente, en este grupo |os ratios Resultado neto de explotacion / Importe neto de la cifrade
negocios y Resultado neto de explotacion / Vaor afiadido toman vaores inferiores a cero.

Un andlisis mas especifico puede permitir sefidar los aspectos més destacables de la
comparacion entre agrupaciones de ramas de actividad y entre las bases de datos utilizadas:

- El grupo 13, que integra las actividades relacionadas con energia y agua, presenta un
comportamiento diferente a resto de las ramas de actividad. Ademas, parala mayoria de los
ratios existen diferencias apreciables entre AEF y CSl. Las actividades de este grupo
obtienen mayores valores en los ratios relacionados con e margen comercial (Resultado
bruto de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios y Resultado neto de explotacion /
Importe neto de la cifra de negocios). Este hecho puede estar motivado porque la
participacion del consumo y de los gastos de persona en e importe neto de la cifra de
negocios es inferior alade resto de los grupos. También hay que destacar, en este subsector,
gue la productividad por empleado, asi como los gastos medios por empleado, alcanzan
valores muy superiores a resto de las ramas de actividad, ademas de ser € grupo que destina
menor excedente econdmico en gastos de personal (segun € ratio Gastos de persona / Valor
afadido).

- Laparticipacion de los consumos en € importe neto de la cifra de negocios toma los valores
més altos en los grupos 2 (alimentacion, bebidas y tabaco), 11 (materia de transporte) v,
paralos datos de AEF, e 9 (industria de la construccion de maquinariay equipo mecanico).
Ademas, en estas mismas ramas de actividad € ratio Gastos de personal / Importe neto de la
cifra de negocios se sitta por debajo del promedio agregado para toda la industria (entre €
15% y 16%) y la productividad del personal respecto a importe neto de la cifra de negocios
es més elevada, exceptuando al grupo 13 (energiay agua), ya comentado, y € grupo 6 (la
industria quimica) paralos datos de CSl.

- Los grupos 3 (industria textil) y 12 (reciclgje, fabricacion de muebles y otras industrias
manufactureras diversas) presentan la productividad del personal més baja, tanto en términos
de importe neto de la cifra de negocios como de vaor afiadido, y son las que mayor
excedente econdmico aplican a gastos de personal.

- En € grupo 6 (industria quimica) hay que destacar las diferencias que se aprecian entre
ambeas fuentes de datos en los valores que toman |os ratios relacionados con € persond de la
empresa (sobre todo en aquellos que € indicador se construye utilizando la magnitud técnica
nimero de empleados). Graficamente, se puede apreciar como en este caso los valores de los
ratios de CSl son superiores alos de AEF.

4.2. Andlisis factoria

El objetivo ddl andlisis factorial, como ya se ha mencionado, es la reduccion del
conjunto inicia de ratios a otro conjunto menor de factores no observables e incorrelacionados,
gue a su vez presentan una estructura de interrelacién con las variables originales, mediante la
cud los factores obtenidos determinan los vaores que toman los ratios. Conviene mencionar
gue una limitacion que presenta e analisis multivariante con ratios es la dificultad de asumir
gue la distribucion conjunta sea una normal (Garcia-Ayuso, 1995; p. 55). Aunque la realizacion
de transformaciones de los ratios pudiera megorar sus propiedades estadisticas, un argumento
contrario es que dificulta en gran medida la adecuada interpretacién econémica.



Existen agunos indicadores previos gque contrastan s € modelo factoria resulta
adecuado (Uriel, 1995; p. 355). Uno de dllos es |la medida de adecuacion muestral de Kaiser,
Meyer y Olkin (KMO), cuyo rango varia entre 0 y 1. Seguin indica Kaiser, una medida KMO
inferior a 0,5 no seria aceptable. Como se puede apreciar en € cuadro 3, en € caso de CSl |la
medida KMO es de 0,568 mientras que para AEF acanza un resultado de 0,611. En la misma
tabla se recoge como contraste previo e estadistico de Bartlett, que en ambas fuentes de datos
permite rechazar la hipétesis nula de no correlacion.

CUADRO 3: INDICADORES DE ADECUACION DEL ANALISISFACTORIAL

INDICADOR Csl AEF
M edida de adecuacién muestra KMO 0,568 0,611
Prueba de esfericidad de Bartlett
Chi-cuadrado aproximado 397,423 422,285
gl 55 55
sig. 0,000 0,000

El criterio utilizado parala extraccion de factores ha sido e de componentes principales,
através del cual obtenemos factores que explican la méxima varianza gl conjunto original de
ratios tipificados. El resultado se muestra en € cuadro 4, donde figura e nimero de orden de
aparicion de cada factor, e valor propio o autovalor asociado y la varianza total explicada por
cada factor. Se ha tomado como criterio para establecer la seleccion de componentes €
propuesto por Kaiser, consistente en escoger aquellos cuyo autovalor sea mayor que 1 (los
resultados han sido mas fécilmente interpretables que en e caso de seleccionar agquellos
autovalores mayores que 0,7, que es € criterio de Joliffe). En el caso de CSl, dos factores
explican € 89,003% de la variabilidad, y para AEF los dos factores extraidos explican €
91,974% de lavarianza total.

CUADRO 4: SOLUCIONES FACTORIALES

CSl AEF
N°factor | Valor propio| % varianza % varianza Valor propio| % varianza % varianza
acumulada acumulada
1 8,2174 74,704 74,704 7,8431 71,301 71,301
2 1,5729 14,299 89,003 2,274 20,673 91,974
3 0,7688 6,989 95,992 0,7169 6,517 98,491
4 0,2933 2,666 98,659 0,0783 0,712 99,204
5 0,1024 0,931 99,589 0,0643 0,585 99,788
6 0,0327 0,298 99,887 0,0149 0,135 99,923
7 0,0069 0,063 99,95 0,0052 0,048 99,971
8 0,0054 0,049 99,999 0,003 0,027 99,998
9 0,0001 0,001 100,000 0,0002 0,001 100,000

Las correlaciones entre factores y ratios originales se [laman cargas o pesos factoriales y
se recogen en la llamada matriz factorial. La matriz factorial no es Unica, puesto que hay
infinitos valores posibles que ofrecen idénticos resultados de comunaidad y unicidad. La
rotacion puede ayudar a mejorar la interpretacion de los factores extraidos. Hemos optado por
aplicar € procedimiento de rotacion varimax, con € cua se pretende maximizar la correlacion
de los diferentes ratios asociados con cada factor y minimizar las correlaciones entre diferentes
factores, puesto que asi se facilitaba la interpretacion de los resultados. En e cuadro 5 se
muestra la estructura de la solucién factoria tras la rotacion varimax. Cuanto mas se acerquen a
16 -1 los pesos o cargas de los ratios originaes mas influencia tienen en € factor. Asi, podemos
interpretar e factor 1 como méargenes y resultados de explotacion y € factor 2
fundamentalmente como productividad del persona, matizado en € caso de AEF como
productividad de los factores productivos basicos.



CUADRO 5: ESTRUCTURA DE LA SOLUCION FACTORIAL (ROTACION VARIMAX)

Cs AEF

Ratios Factor 1 Factor 2 Factor 1 Factor 2
R1 -0,92044 0,323847 -0,691263 0,713541
R2 -0,024147 -0,972622 -0,096453 -0,954837
R3 0,880432 0,318218 0,940579 0,034774
R4 0,915612 0,376192 0,998675 -0,020301
R5 0,904267 0,389219 0,983286 -0,0551
R6 -0,691583 -0,655054 -0,888074 -0,394657
R7 0,708836 0,516841 0,809545 0,09483
R8 0,48406 0,822849 0,556893 0,804329
RO 0,832315 0,510071 0,933491 0,326058
R10 0,583701 0,4765 0,789936 0,458782
R11 0,852504 0,479981 0,96183 0,229021

Para las dos bases de datos destaca en importancia €l factor 1, que explica el 71,3% de
la varianza de los datos para AEF y € 74,7% para CSl. Este factor agrupa, por una parte,
aquellas variables que informan de la tasa de participacion de distintos tipos de resultados sobre
el importe neto de la cifra de negocios o vaor afiadido (R4, R5, R7) vy, por otra, los ratios que
ponen en relacidn factores productivos con outputs intermedios o findes (R3, R9, R11). En CSl,
el ratio Consumo de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios (R1) mostré una
correlacion negativa elevada con este factor en la solucion rotada. El factor 2 esté integrado por
ratios construidos a partir de informacion relacionada con €l persona de laempresay e importe
neto de la cifra de negocios, los cuaes estaran indicando la productividad del personal. En €
caso de AEF, € ratio Consumo de explotacion / Importe neto de la cifra de negocios presenta
para la ®lucion rotada una correlacion mayor con este factor, por lo cual, para € andlisis
factorial redlizado sobre esta base de datos, se podria denominar a este factor como
productividad de los factores bésicos.

Finamente, se han obtenido las puntuaciones factoriales de cada grupo de ramas de
actividad (es decir, los valores que toman los factores), como punto de partida para el andisis de
conglomerados.

4.3. Andlisis cluster

El andlisis cluster o de conglomerados es un método exploratorio que nos va a permitir
clasificar los grupos de ramas de actividad, en funcion de los factores que los caracterizan, en
distintos conglomerados que presenten un perfil homogéneo.

Dentro de las posibilidades del andlisis cluster, se ha utilizado € |lamado jerarquico, por
ser el més adecuado, debido a nimero de datos de partida. Para formar cada conglomerado, €l
procedimiento empieza con cada observacion en un grupo separado, combinando las dos
observaciones mas cercanas, formando un nuevo grupo. La distancia entre grupos se calcula
segln e método de vecino mas préximo, considerando como medida la distancia euclidea a
cuadrado. Después de recalcular la distancia entre cada grupo, 10s dos grupos que resulten méas
cercanos vuelven a ser combinados. El proceso se repite hasta llegar d nimero de grupos
especificado. Para determinar cudl es € numero idéneo de conglomerados, una opcion es
observar la distancia entre grupos de cada etapa del proceso, la cua se ve representada en la
figura 2 de distancia de aglomeracion, para las dos bases de datos. La regla es elegir e nimero
de agrupaciones en € cual la estructura cluster permanece estable para una gran distancia. El
resultado es que e nimero de conglomerados razonable para CSl es de 3, mientras que en AEF
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serian 5. La distribucién de los sectores en cada conglomerado es la indicada en e cuadro 6 y
figura 3. El dendrograma es la representacion usual de los pasos de una solucion de
conglomeracion jerarquica, y sirve para evaluar la cohesiéon de los conglomerados que se han
transformado, como se puede apreciar en lafigura 4.

FIGURA 2: GRAFICO DE DISTANCIA DE AGLOMERACION
CSI AEF

05 F = 04 [ 5

2 E 03 F 3
03 B ": ] E
£ E 02 E

Distancia
Distancia

02 £ E E
o1 _ E 0.1 b -:

CUADRO 6: DISTRIBUCION POR CONGLOMERADOS DE LAS AGRUPACIONES DE RAMAS
DEACTIVIDAD

NUMERO DE ANALISIS ANALISIS
AGRUPACION CLUSTERCS CLUSTER AEF

1 1 1

2 1* 2

3 1 1

4 1 1

5 1 1

6 2 3

7 1 3

8 1 1

9 1 4

10 1 1

11 1* 2

12 1 1

13 3 5

* En CSl, estas dos agrupaciones formarian el siguiente conglomerado si se optase por considerar cuatro clusters.

FIGURA 3: REPRESENTACION GRAFICA DE LA PERTENENCIA DE LAS OBSERVACIONES A
CADA CONGLOMERADO
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Un andlisis de los resultados muestra como en Castillay Ledn e subsector de energiay
agua presenta un comportamiento claramente diferente a resto de ramas industriales
confirmando la evidencia de otros andlisis sectoriales de laindustria (Gallizo y Salvador, 2000;
p. 52). Tanto en AEF como en CSl se puede concluir que los factores de productividad y
margenes y resultados en esta rama se encuentran bastante por encima del resto de la industria,
motivado, sin duda, por las condiciones de un mercado sustancialmente singular. La industria
guimica también presenta un perfil diferenciado en cuanto a superior productividad, y en € caso
de CSI (que incluiria empresas no domiciliadas en Castillay Ledn) su actividad se caracteriza
también por mayores margenes. En AEF, en d mismo conglomerado en que se ubica la
industria quimica se incluiria laindustria del caucho y materias plésticas, es decir, en lamedida
en que se consideran las empresas de esta rama de actividad cuya sede sociad se sittia fuera de
territorio castellano-leonés, su comportamiento se hace més homogéneo a lo que se podria
denominar situacion caracteristica de la explotacion industrial en la comunidad auténoma.

Las actividades de construccion de maquinaria y equipo mecanico destacan en AEF
como conglomerado propio gracias a que sobresalen en productividad de los factores basicos.
Cabe resdltar también las industrias de aimentacién y las de fabricacion de vehiculos de motor,
gue se clasifican de modo diferente por el nimero de conglomerados razonable considerado en
cada base de datos. En AEF, ambas ramas forman un cluster con menor productividad y
mayores margenes que la mencionada industria de construccién y equipo mecanico. En cambio,
CSl muestra un perfil de estas ramas més parecido a del conjunto de laindustria. L6gicamente,
ladiferencia se explica por lainclusion en CSI de grandes empresas no domiciliadas en Cadtilla
y Ledn, cuyo perfil productivo difiere de la pequefia y mediana empresa que se encuadra en la
misma rama de actividad, y esta domiciliada en la comunidad auténoma, lo cua podria sugerir
gue la empresa de menor dimensién suele optar por un enfoque productivo basado mas en los
factores basi cos (entendemos que fundamentalmente en los recursos humanos), frente ala gran
empresa.

5. CONCLUSIONES

El presente trabgjo se habia marcado como objetivo andizar y caracterizar las distintas
ramas del sector industrial de Cadtilla y Ledn, a partir de indicadores de eficiencia y
productividad de las unidades empresariadles que congtituyen la oferta. Los resultados de los
andlisis efectuados facilitan algunas claves para entender & configuracion de la actividad
industrial de las empresas de la region durante € periodo considerado, en el que € conjunto de
laindustria viene a presentar resultados de explotacion positivos.

En primer lugar, uno de los aspectos més relevantes que se pueden concluir, desde la
perspectiva de la identificacion de ramas de actividad con perfiles productivos semejantes, es la
gran diferencia que se aprecia en las actividades relacionadas con energia y agua, cuya
singularidad en cuanto a caracterizacion poductiva y mercado ya podia establecerse a priori.
Estas actividades concentran los mayores indices en cuanto a generacion de vaor y
productividad de los recursos humanos, hecho sin duda imputable a la actividad de produccién
hidroel éctrica

En segundo lugar, y aun cuando se evidencia cémo, para e momento temporal
estudiado, las diferentes ramas de actividad muestran diversos perfiles en cuanto a generacion
de excedente de explotacion y productividad de los factores, € andisis estadistico de
conglomerados puede permitirnos destacar algunas ramas que obtienen ventga relativa en
cuanto ala productividad de los factores productivos béasicos. Estas actividades que exhiben un
mayor dinamismo serian aquellas relacionadas con industria de material de transporte, caucho y
plastico, aimentacidn, construccion de maquinariay equipo mecanico y quimica. En este dltimo



caso, la consideracién de las empresas quimicas domiciliadas fuera de la comunidad supone que
el subsector destague también en margenes y resultados de explotacién. En sintesis, se puede
concluir que, en e ambito regional las actividades vinculadas a la industria relacionada con los
recursos naturales y a la industria de automocion, maguinaria'y quimica asientan la generacion
de excedente de explotacion en una superior productividad de los factores basicos,
especiamente en eficienciadel personal.
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ANEXO|

RESULTADOS DE LOS RATIOS PARA CADA BASE DE DATOS

GRUPO|FUENTE R1 = R2 | R3 | R4 A R5 R6 | R7 | R8  R9* RI10* RI11*
Grupo 1 AEF 046 032 007 012 005 072 0,12 1147 506 3,65 0,63
CS| 048 028 007 014 007 067 017 1302 548 368 092 |
Grupo 2 AEF 0,71 00 0,03 0,08 005 058 0,26 2793 509 293 131
CSl 0,67 011 0,03 0,11/ 008 051 0,35 2755 6,03 310 210
Grupo 3 AEF 054 026 003 008 005 0,77 015 858 290 | 223 043
CSl 055 0,26 003 008 0,05 0,77 015 876 294 226 0,46
Grupo 4 AEF 058 020 003 008 005 0,71 0,17 1038 298 212 051
CSl 0,60 0,18 0,03 0,09 0,06 0,66 0,22 1147 3,19 212 0,72
Grupo5 AEF 047 025 006 013 0,07 065 0,19 1445 543 355 1,06
CSl 050 021 006 013 0,07 062 0,21 1591 532 330 1,09
Grupo 6 AEF 065 016 002 0,08 0,06 0,66 0,24 20,79 506 334 1,22
CSl 052 015 003 0,14 0,11 0,52 0,36 4015 1182 6,13 4,28
Grupo 7 AEF 0,60 017 004 0,11 006 061 023 1987 542 330 1,25
CSl 050 029 003 007/ 004 080 010 2148 7,73 618 0,79
Grupo8 AEF 050 023 005 0,12 0,06 067 018 12,79 444 296 0,80
CSl 045 023 006 016 010 059 0,26 1411 552 327 144
Grupo 9 AEF 081 011 0,04 004 000 072 0,00 4094 641 461 0,00
CSl 0,60 026 003 005 002 083 007 1385 442 366 0,33
Grupo 10 AEF 055 026 004 0,11 007 070 0,19 1292 482 339 091
CSl 054 024 003 0,13/ 010 064 0,26 1323 485 312 1,28
Grupo 11 AEF 0,72 014 003 008 0,04 063 021 2910 6,25 397 | 1,32
Csl 079 011 004 005 0,01 0,68 0,06 4057 668 457 043
Grupo 12 AEF 057 023 003 007 004 0,77 014 11,10 3,36 | 258 0,49
CSl 053 026 003 006 003 082 010 7,75 251 205 024
Grupo 13 AEF 038 013 014 035 0,21 0,28 0,43 5322 2551 7,07 11,03
CSl 033 012 0,15 050 0,35 0,19 0,56 64,96 4044 7,72 22,64

* En millones de pesetas.
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