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Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

CAPITULO I. INTRODUCCION

1. Resumen

Se pretende analizar dos casos empresariales de éxito en el sector de la automocidon en Espaina
con el objetivo de identificar sus distintas estrategias empresariales y obtener conclusiones
sobre qué aspectos han determinado el posicionamiento estratégico de cada uno de ellos en el
mercado espafiol. Para ello, se realizara un analisis comparativo de las situaciones econémico
financieras de dos de las empresas del automadvil con mayor prestigio a nivel nacional: Grupo
Volkswagen (donde se analizardn las empresas SEAT S.A., Volkswagen Audi Espaia S.A. y
Volkswagen Navarra S.A.) y Ford Motor Company (donde se analizard la empresa Ford Espaia
S.L.). El analisis econdmico financiero se basara en el estudio de sus distintos estados financieros.
Todo ello, mediante la utilizacion de ratios financieros.

En el estudio de sus principales estrategias en el mercado se analizard en profundidad las
funciones desarrolladas por dichas empresas a nivel de responsabilidad social corporativa,
calidad y marketing, entre otros, ademds de cdmo éstas han influido de tal manera hasta
conseguir un posicionamiento en el sector.

Palabras clave: Estrategias, Automavil, Volkswagen, Ford.

1.1. Abstract

It is intended to be analyzed two successful Spanish business cases with the aim of identifying
their variety of business strategies. Besides, the main goal is getting conclusions about which
aspects have determined their strategic location in the Spanish market. With this purpose, it will
be done a comparative analysis of each financial and economic situation of the two most
prestigious Spanish companies: Volkswagen Group (composed by SEAT S.A., Volkswagen Audi
Espafia S.A. y Volkswagen Navarra S.A.) and Ford Motor Company (the Company which will be
analyzed will be Ford Espaiia S.L.). This financial and economic analysis will be based on the
study of their distinct financial states using financial ratios.

It is interesting to make a deeper analysis of the main functions developed by these companies
concerning the corporate social responsibility, quality and marketing. Besides, the study will also
be focused on how the influence of this functions has positioned these companies in the sector.

Key words: Strategies, Automobile, Volkswagen, Ford.
2. Justificacion Trabajo Final de Grado

El sector automouvilistico es un sector especialmente significativo para la industria en Espafia que
genera miles de puestos de trabajo, contribuyendo tanto al PIB como a la mejora de la economia.
No obstante, la crisis actual ha repercutido gravemente en él, por lo que se han establecido
diversas medidas para la continuidad del mismo. Ademas, todas las empresas cuya actividad
principal pertenece a este sector, llevan a cabo constantemente acciones para conseguir un
posicionamiento en el mercado.

El presente proyecto pretende mostrar la evolucion del sector de la automocion desde
aproximadamente el siglo XVIIl hasta hoy, para obtener una conclusidn respecto al progreso
tecnoldgico, econédmico e histdrico. De igual modo, se hace necesario analizar qué tipo de
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estrategias son las que llevan a cabo las empresas de éxito que dan lugar a la obtencién de un
liderazgo competitivo en el mercado y a la mejora de la economia en general.

Para identificar y caracterizar dichas estrategias empresariales, el autor del presente estudio
considera necesario realizar un analisis comparativo de dos empresas que poseen una elevada
notoriedad en el mercado y cuyas estrategias constituyen un ejemplo de modelo de negocio: El
grupo Volkswagen y el grupo Ford. Ambos grupos poseen una significativa cifra de negocios y
llevan a cabo distintas estrategias que conllevan el crecimiento continuado del grupo tanto a
nivel nacional como internacional.

En lo que respecta a Volkswagen, y como se detallara en posteriores capitulos, el grupo es el
mayor fabricante de vehiculos del mundo. Por su parte, Ford es el que mayor variedad de
vehiculos produce en Espafia, por lo que ambos merecen ser comparados.

3. Objetivos
3.1. Objetivo general

El objetivo general del presente estudio consiste en el andlisis comparativo de las estrategias
utilizadas por las empresas pertenecientes al sector del automdvil en Espana, con el fin de
identificar y caracterizar las diferentes estrategias que permiten alcanzar el liderazgo
competitivo en el mercado a las empresas del sector de la automocidn en Espania.

3.2. Objetivos especificos
Los objetivos especificos son los mencionados a continuacion:

e Conocer la situacion y evolucidén del sector del automdévil especialmente a nivel de
Espafa.

e Realizacion de un analisis econdmico financiero de dos de las empresas del sector de la
automocidon mas prestigiosas de Espafia, cuyo fin es ayudar a la comprensién de la
aplicacién de determinadas estrategias de negocio.

e Identificacion y andlisis de las estrategias de cada grupo.

4. Metodologia

El presente proyecto se basard en la utilizacion de las herramientas que se detallan a
continuacion.

En primer lugar, se procedera a la consulta de bases de datos y fuentes documentales, tales
como:

e Sistema de Analisis de Balances Ibéricos para la obtencién de la informacion referida
al sector (en el andlisis econdmico financiero de los grupos).

e Instituto Nacional de Estadistica, para la consulta de las principales magnitudes
macroecondmicas que se ven afectadas por la actividad en el sector de la automocién,
entre otros.

e La pagina web Registradores de Espaia, para la obtencién de las cuentas anuales de
cada una de las entidades a analizar.
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e Programa de software de hoja de cdlculo Excel, para el calculo de los ratios financieros
utilizados para el analisis econémico financiero.

e Otras fuentes documentales para la busqueda de informacion sobre el sector
automovilistico

En segundo lugar, se procedera a la aplicacién de técnicas para la realizacién del andlisis
econdmico financiero en el ejercicio 2014 a través de la utilizacion de ratios financieros, que
ayudaran al diagndstico y evaluaran la gestion de las entidades, aspecto que permitira alcanzar
una visién general de los grupos en Espaia. Dichos ratios se calcularan a partir de la informacién
de los estados financieros de cada entidad mediante la base de datos Excel.

En tercer y ultimo lugar, se realizara también un analisis en profundidad de la informacién
interna de las entidades objeto de analisis, con el fin de estudiar detenidamente la razén por las
cuales las entidades establecen la aplicacién de un tipo de estrategias u otro. Ademas, este
aspecto también servird de ayuda para la comprension de determinados puntos del andlisis
econdmico financiero y la obtencion de conclusiones.

5. Asignaturas relacionadas

El presente proyecto se realiza en base a las determinadas asignaturas cursadas en la Facultad
de Administracion y Direccion de Empresas de la Universidad Politécnica de Valencia.

En primer lugar, practicamente la totalidad del proyecto se basa en la asignatura Andlisis y
Consolidacion Contable, en la cual el alumno realiza un analisis econdmico financiero de una
entidad a través del estudio de los ratios financieros calculados a partir de sus cuentas anuales.
Cabe destacar, ademas, que la idea inicial de la realizacidn del presente Trabajo Final de Grado
surge en base a dicha asignatura.

En segundo lugar, para la determinacién del tipo de estrategia que implanta cada una de las
entidades, ha servido de ayuda la asignatura Estrategia y Disefio de la Organizacion, en la que
se proporciona una gran cantidad de informacion acerca de las estrategias en la empresa.

En tercer lugar, las asignaturas Investigacion Comercial y Direccion Comercial también han
servido para relacionar dichas estrategias con las variables del marketing: Precio, Comunicacién,
Distribucion y Producto.

Por ultimo, la asignatura Marketing en Empresas y Servicios Profesionales también ha servido
para comprender de la relevancia que tienen los siguientes elementos del marketing: las
personas, la entrega del servicio, los procesos, las pruebas fisicas... Todo ello, aplicado en
cualquier entidad independientemente del tipo de actividad que realice.
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CAPITULO Il. SECTOR DEL AUTOMOVIL

El presente capitulo pretende analizar detenidamente cudl es la situacién del sector
automovilistico en Espafia y todos los hechos acontecidos desde finales del siglo XVIII hasta la
actualidad. Para ello, se estudiara la evolucidon de dicho sector tanto a nivel europeo como
nacional, proporcionando una idea de la importancia del mismo en el mercado.

Sin embargo, el sector del automdévil es uno de los mas afectados por la crisis econdmica que
atraviesa Espaia, por lo que existen numerosas ayudas instauradas por distintos organismos
que han permitido el levantamiento del mismo, como es el Plan de Incentivos al Vehiculo
Eficiente (Plan PIVE). La relevancia de esta ayuda es tal que se ha procedido al analisis exhaustivo
de la misma.

Por ultimo, también se pretende detallar todas y cada una de las empresas que operan en
Espafia, con el objetivo de conocer las caracteristicas mas relevantes de cada una de ellas y su
situacion general respecto al sector. De este modo se podra establecer una relaciéon con las
empresas objeto de estudio y conocer el por qué éstas ultimas han sido seleccionadas para el
presente trabajo.

Todo ello permitird alcanzar una visién general del sector, para después poder realizar el analisis
comparativo y de estrategias detallado de las empresas objeto de estudio: Ford Espafia y
Volkswagen.

1. Elsector del automovil

Hoy en dia el sector automovilistico es una pieza fundamental de la industria espafiola.
Representa el 10% del PIB y el 17,7% del total de las exportaciones espafiolas. Esta industria
genera 300.000 empleos directos y 2 millones de puestos de trabajo ligados al sector, segun el
informe sobre el sector de la automocién en Espaia elaborado por Comisiones Obreras. Es por
ello que se ha de especificar detalladamente la historia desde sus principios hasta la actualidad.

1.1. Comienzos del sector del automovil

Antiguamente, aproximadamente en el afio 2000 a.C., los medios de transporte habituales eran
los caballos y el carruaje, y asi continud durante unos 4000 afios, hasta la aparicion de la maquina
de vapor. Cabe destacar que la historia del automavil recorre las tres fases de los grandes medios
de propulsién: vapor, electricidad y gasolina.

La historia comienza en el siglo XVIII, época en la que los vehiculos autopropulsados de vapor
marcaran los inicios de esta gran evolucién histérica. El autor de este primer automavil de vapor
fue Nicolas-Joseph Cugnot (1725-1804), escritor e inventor francés, que dio a conocer este
vehiculo en Paris, 1769.

El vehiculo autopropulsado de vapor, denominado “Fardier” por Cugnot, se diseid inicialmente
para arrastrar piezas de artilleria. Se trataba de un triciclo que montaba sobre la rueda delantera
una caldera y un motor de dos cilindros verticales y 50 litros de desplazamiento. Este vehiculo
fue el primer intento de obtener una fuerza motriz que sustituyera a los caballos. En 1770 se
construyo el segundo modelo, que podia arrastrar 4’5 toneladas a una velocidad de 4 km/hy en
1771 se diseiid la tercera versidn, que actualmente se encuentra expuesta en el Museo Nacional
de la Técnica de Paris.
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llustracion 1. Fardier de Cugnot, modelo de 1771. Fuente: Wikipedia
(Joseph Cugnot, Nicolas, 2005)

El segundo vehiculo a vapor es el triciclo de William Murdock, movido por una maquina de Watt,
alrededor de 1784. Este vehiculo constaba de unas delgadas ruedas y una pequefia chimenea
en la parte posterior.

Cabe mencionar un hecho juridico que limitd considerablemente el progreso automovilistico, y
es la denominada “Ley del banderin rojo”, impulsada en esta época debido al mal estado de las
carreteras y al temor del publico por ello. Segun esta ley, todo coche a vapor que circulase por
las carreteras deberia ir precedido de un hombre a pie, portador de un banderin rojo de dia y
una linterna encendida de noche. Esta ley no fue abolida hasta 1896.

Sin embargo, la invencidn del coche a vapor fracasé por ser una maquina muy pesada y de dificil
conduccién. No obstante, es interesante destacar algunas invenciones mas hasta la invencion
definitiva del automovil:

0 El automdvil con motor propulsado por aceite disefiado por Josef Bozek en 1815.
0 El Faetdn propulsado por vapor disefiado por Walter Hancock en 1838
0 Elautomovil propulsado por células eléctricas no recargables.

O Motor de combustion interna a base de gasolina, disefiado por Siegfried Marcus
alrededor de 1870.

Unos aflos mas tarde, aproximadamente por 1872 en Alemania, Nikolaus Otto disefié el motor
de gas, mejorado por Gottlieb Daimler al construir un vehiculo alimentado por gasolina: una
motocicleta.

Mientras tanto, el ingeniero aleman Karl Benz ya habia construido un vehiculo impulsado por
gasolina, un triciclo con motor de cuatro tiempos, basado en el principio de Otto. Ademas, Benz
invento su propio sistema de encendido eléctrico y roded al motor de una envoltura por la cual
circulaba agua fria como medio refrigerante. Dos cadenas y un embrague intercalado en ellas
transmitian la fuerza del motor a las ruedas posteriores. Cabe destacar que Benz adoptd el
diferencial (patentado por J.K. Starley en 1877) para solucionar el problema que presentaba su
vehiculo: la rueda exterior tenia que moverse mas rdpidamente que la interior. Fue asi como
Benz construyé todos los detalles del coche, convirtiéndose, en 1885, en el primer automovil.
Véase ilustracion 2.
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llustracion 2. Vehiculo Benz de 1885. Fuente: Pdgina web Historia y Biografias. (Historia y Biografias).

Poco después, Gottlieb Daimler y Wilhelm Maybach, de Stuttgart, disefiaron su propio automavil
en 1889, alimentado con gasolina, contando con 4 ruedas de madera con cubierta de acero
pareciéndose a un carruaje al cual le faltaban los caballos. Finalmente, expusieron en la
Exposicion Mundial de Paris un vehiculo para 4 personas con motor refrigerado por agua y con
una caja de cuatro velocidades. Una firma francesa constructora de coches adquirié la licencia
para la fabricacién de automdviles Daimler, hecho que dio lugar al enorme progreso de esta
industria en Francia, que la llevd a ocupar el primer lugar entre todos los paises europeos, hasta
la Primera Guerra Mundial.

Un detalle a mencionar es que en 1894 tuvo lugar en Francia la primera carrera de automoviles
(Paris-Ruan-Paris), que fue ganada por un Daimler con una velocidad promedio de 32
kildmetros. También Karl Benz vendié gran cantidad de automdviles a Francia.

Los Estados Unidos no fabricaron su primer automavil hasta 1893, cuando un mecdnico de ese
pais, Charles E. Duryea, construyé un vehiculo con motor de gasolina.

1.2. Evolucion del sector del automovil

Alrededor de 1900, la produccidn masiva de automdviles ya habia empezado en Francia y
Estados Unidos. Las primeras compafiias creadas para fabricar automéviles fueron las francesas
Panhard et Levassor(1889) y Peugeot (1891).

En 1896, Henry Ford circuld por Detroit con su primer coche construido por él mismo con motor
de gasolina. Ford era una persona organizadora y perfeccionadora, que conocia perfectamente
defecto de los coches europeos: Estaban destinados a personas deportistas y con un nivel
adquisitivo alto, pero no al hombre comun. Es decir, los Estados Unidos necesitaban un medio
de transporte popular, barato y que consumiese poco. Pues Henry Ford lo consiguié mediante
la produccidon del “
serie de este modelo, que consiguid fabricarse a partir de 1913 en las primeras cadenas de

modelo T”. Gracias a ello, levanté su propia fabrica para la produccién en

montaje, ayudando a que este automavil estuviera al alcance de millones de personas.
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llustracion 3. Modelo T disefiado por Henry Ford. Fuente: Pdgina web” biografias y vidas”.

A modo de curiosidad, en 1917, existid un vehiculo cuyas caracteristicas técnicas suponen hoy
en dia unas de las mas relevantes del mercado, un vehiculo que ofrecia propulsion hibrida. Su
nombre era Woods Dual Power, fabricado por la Woods Motor Vehicle Company de Chicago.

Desde la Primera Guerra Mundial hasta la Gran Depresion de 1929 los principales vehiculos que
se dieron a conocer fueron: El Austin 7 (1922-1939), Bugatti Type 35 (1924-1929), Ford T (1927-
1931) y Cadillac V-16 (1930)

La década de 1920-1930 fue clave para el disefio de los elementos auxiliares del automavil, que
se incorporaron de manera definitiva en él. Destacan los neumaticos de baja presion, disefiados
en 1923, y el freno integral, el freno hidraulico, las carrocerias compactas de acero, el alumbrado
antideslumbrante, eliminacién de ruidos e humos y un largo etcétera. Todo ello, entre los afios
1924-1926. El modelo norteamericano Chysler Six es considerado como el automovil que
contiene toda la serie de mejoras que se produjeron en este periodo.

Con esto llegamos a la crisis econdmica de 1929, que afectd considerablemente a la industria
automovilistica. Unicamente las grandes empresas podian fabricar el coche ya que eran las
Unicas capaces de resistir las alterativas del mercado. Esto elimind las empresas marginales del
mercado, desaparecieron o fueron absorbidas por las grandes. Las Unicas pequefias empresas
gue subsistieron fueron aquellas que se dedicaban a los prototipos de distintos usos, como por
ejemplo los automdviles fabricados por Duesenberg en Alemania y Rolls-Royce en Inglaterra, o
los tipos deportivos, como los Ferrari, Maserati o Aston Martin.

A partir de 1930, comenzd el desarrollo de los coches completamente cerrados y de forma mas
redondeada. Los automdviles relevantes fueron: Ford B (1932-1948), Bugatti 57 (1934-1940),
Critroén Traction Avant (1934-1956) y el Escarabajo de Volkswagen (1938), que superé el record
de ventas del modelo Ty se convirtié en el coche mas popular.

En la década de 1930 se introdujo el embrague automatico y la caja de velocidades sincronizada,
incorporado por Citroén en Francia o Studebaker en América. Curiosamente, en 1934 aparecié
en Airflow, de Chrysler, con carroceria muy funcional y siendo un modelo auténticamente
aerodindmico (que fracasd ya que el publico se inclinaba en aquella época hacia modelos
ortodoxos).

La economia y el rendimiento caracterizaron la segunda mitad de la década, en la que
aparecieron y se estudiaron tipos de coches que han alcanzado una vigencia de mas de 20 afios.
Entre ellos, destacan los modelos 130, 150 y 170 de Daimler-Benz, y el modelo 7 CV de Citroén.
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Todo ello culmina en la Il Guerra Mundial, en la que destaca la participacion de todas las
industrias automovilisticas. En esta época aparecen en Europa las primeras investigaciones del
motor eléctrico y gas alumbrado, debido a la penuria y escasez de combustibles, donde podemos
calificar su situacion como “desastrosa”.

El final de la guerra supuso para la industria del automévil la reparacion, preparacion y
reconversién de todos los equipos. Sin embargo, y como ya hemos mencionado anteriormente,
Europa disponia de un parque de vehiculos obsoletos y destrozados. Destacan durante estos
afos el modelo 4cV de Renault, la DKW, el Volkswagen y el Fiat 500. Mientras tanto, en EEUU se
vuelve al tipo de automdévil de proporciones monumentales y se avanza en el campo de los
automatismos.

Posteriormente, la industria del automdvil adquirié una dimensidn gigantesca, convirtiéndose
asi en uno de los elementos clave del siglo XX. A nivel mundial, el coche elegido como “coche
del siglo” fue el ya mencionado Ford Modelo T, que mds adelante explicaremos detalladamente.

1.3. Situacién actual.

Después de la Il Guerra Mundial, EEUU fabricé alrededor del 75% de la produccidon mundial de
automoviles. Estos fueron superados por Japon en 1980, y hasta 1994 volvié a ser EEUU. Mas
tarde, en 2006, Japdn alcanzé de nuevo a EEUU en produccién y mantuvo su posicion hasta el
2009, donde China tomod la primera posicién, fabricando una media de 13’8 millones de
unidades al afo. En definitiva, desde 1970 hasta el dia de hoy, el nimero de automoviles
producidos en el mundo ha crecido exponencialmente, situdndose este sector en uno de los mas
importantes para el progreso.

Un hecho relevante que marcd la diferencia entre la produccidn japonesa y europea, finalizada
la Il Guerra Mundial, fue la fabricacion en cadena, pasando de 1.000 vehiculos al dia hasta 5.000,
donde se introdujeron los robots.

A destacar también el fendmeno de la globalizacién y la nueva estrategia de las principales
firmas americanas (Ford, Chrysler, etc.) de implantacion en otros mercados, que dejé al viejo
continente sin una politica propia en el sector, perjudicado gravemente por la crisis del petréleo.

A partir de 1980-1985 se produjo una reconversion del sector, debido a la baja demanda, a la
fuerte competencia de Japdn y al elevado endeudamiento de las empresas (por las inversiones
realizadas). Se establecieron ayudas estatales a las empresas y fiscales al consumo, que
instantdaneamente tuvieron efecto positivo y reactivaron la economia. Todo ello, unido a la
bajada del petréleo, que facilité un relanzamiento importante del sector.

1.3.1. Datos actuales

Una vez detallada la historia del sector, es necesario mostrar datos que manifiestan la situacion
en la que se encuentra la automocién actualmente.

El informe de situacidn sobre el sector de automocién en Espaiia elaborado por CCOO en 2015
muestra la evolucién de la produccidn de vehiculos en los principales mercados del mundo. En
esta evolucidén se muestra claramente el efecto de la crisis financiera internacional en el sector
de la automocién, sobre todo en los paises europeos y Japén, mientras que China y EEUU
experimentan crecimientos positivos.
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Por su parte, Espaia se sitla en la novena posicidn, mostrandose una evolucion de la produccién
de vehiculos desfavorable desde el principio de la crisis pero que comienza a crecer a partir de
2013. Todo ello permite concluir que el pais esta en una situacidon intermedia en cuanto a la
produccion de vehiculos, y quiza deberia llevar a cabo diversas politicas para aumentar este
factor. No obstante, el caso de Espafia serd analizado con mds detalle en el apartado siguiente.

PRODUCCION DE VEHICULOS EN LOS PRINCIPALES MERCADOS DEL MUNDO

PAISES 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1.China 8.882.456 9.299.180 13.790.994 | 1B.264.667 | 18.418.876 | 19.271.808 | 22.116.825 | 23.722.890
2.EEUU 10.780.729 8.693.541 5.731.397 7.761.440 8.661.535 10.328.884 | 11.066.432 | 11.660.699
3.Japén 11.596.327 | 11.575.644 7.934.057 9.625.940 8.398.630 9.942.711 9.630.181 9.774.558
4. Alemania 6.213.460 6.045.730 5.209.857 5.905.985 6.146.953 5.649.269 5.718.222 5.907.548
5.Corea del Sur 4.086.308 3.826.682 3.512.926 4.271.941 4.657.094 4.557.738 4.521.429 4.524.932
6.India 2.253.729 2.332.328 2.641.550 3.536.783 3.927.411 4.145.194 3.898.425 3.840.160
7.México 2.085.245 2.176.994 1.561.052 2.345.124 2.681.050 3.001.974 3.054.849 3.365.306
8.Brasil 2.977.150 3.215.976 3.182.923 3.648.358 3.407.861 3.342.617 3.712.380 3.146.118
9.Espaiia 2.889.703 2.541.644 2.170.078 2.387.900 2.373.329 1.979.179 2.163.338 2.402.978
10.Canada 2.578.790 2.082.241 1.490.482 2.071.026 2.135.121 2.463.732 2.379.834 2.393.880
11.Rusia 1.660.120 1.790.301 752.012 1.403.244 1.990.155 2.231.737 2.184.266 1.886.646
12.Tailandia 1.287.346 1.393.742 999.378 1.644.513 1.457.798 2.483.043 2.457.057 1.880.007
13.Francia 3.015.854 2.568.978 2.047.658 2.227.374 2,242,928 1.967.765 1.740.000 1.817.000
14.R. Unido 1.760.253 1.649.515 1.090.139 1.393.436 1.463.999 1.576.945 1.597.872 1.598.879
15.Indonesia 411,638 600,628 464,816 702,508 838,388 1,052,895 1.206.368 1.298.523
16.R. Checa 937.648 846.567 983.243 1.076.385 1.199.845 1.178.938 1.132.931 1.251.220
17.Turkia 1.125.534 1.170.445
18.Irén 997.240 1.274.184 1.395.075 1.599.454 1.648.505 989.110 743.647 1.090.846
19.Eslovaquia 571,071 575,776 461,340 561,933 639,763 926,555 975.000 993.000
20.Italia 1.248.312 1.023.774 843.239 857.359 790.348 671.768 658.206 697.864

TOTAL 73.266.061 70.757.299 | 61.703.997 | 77.601.901 | 79.880.028 | 84.141.209 | 87.507.027 | 89.747.430

Tabla 1. Produccion mundial de vehiculos entre 2007 y 2014. Fuente: Informe situacion sector de la automocion
CCOO de 2015.

En cuanto a las marcas, la mayor produccién de vehiculos en 2013 la encabeza Toyota, seguida
de General Motors y Volkswagen. Ford, en este caso, ocupa el quinto lugar. Segin muestra el
Informe sobre el sector de automocion en Espafia, “Las 12 marcas que producen mds de dos
millones de vehiculos cada una acaparan el 77% del total mundial de produccion de vehiculos.”
(CCOO de Industria, 2015)

Comparando a nivel europeo, la fabricacidon de vehiculos tuvo una caida del 12’5% de 2008 a
2014 a raiz de la crisis, siendo los principales productores Alemania, Espafa, Francia, Reino
Unido e Italia, todos ellos con reducciones en la produccién que se han visto derivadas en una
caida del 16% en las ventas (2014), aunque en 2015 volvieron a incrementarse.

En lo que respecta al mercado exterior, y segin muestra el informe de CCOO, “En el afio 2014,
la balanza comercial del sector del automdavil registré un superdvit de 90.153 millones de euros
en la UE; las importaciones crecieron un 2%y las exportaciones un 2°7% respecto al afio anterior,
dirigidas a EEUU como principal destinatario de vehiculos” (CCOO de Industria, 2015). Todo ello
muestra la relevancia del mercado exterior en el sector de la automocion. Ademads, este
incremento de los envios hacia EEUU favorece las negociaciones sobre el acuerdo del Tratado
de Libre Comercio entre UE y EEUU, basado en la unificacién de los estandares de seguridad
para que un vehiculo espafiol se exporte a EEUU sin necesidad de adaptacién a aquel mercado.
Segun afirma el secretario general de la patronal Erik Jonnaert: “En el caso de que se aprobase
este tratado, los costes de produccion se reducirian en un 27% y se mejoraria la competitividad
de la industria europea”. (CCOO de Industria, 2015)
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Grdfico 1. Destinos de las exportaciones europeas en el periodo 2011 a 2014
Fuente: Elaboracion propia a partir de Informe de situacion del sector del automdvil en Espafia por CCOO (CCOO de
Industria, 2015)

El Grafico 1 muestra los principales destinos de las exportaciones europeas de turismos de 2011
a 2014. Tal y como se puede observar, la evolucidn de las exportaciones ha sido negativa en
todos los paises excepto en EEUU, que concentra un aproximadamente un 18% del total de estas
exportaciones y, ademas, presenta una evolucidn positiva cada afio, aproximandose al millén de
euros en 2014. Todo ello se resume en el fortalecimiento de las relaciones con EEUU, cuyos
principales perjudicados son los mercados asiaticos.

Segun la Asociacion Espafiola de Fabricantes de Automdviles y Camiones (ANFAC en adelante),
el principal objetivo para los préximos afios es seguir aumentando esta cifra y asi alcanzar los 3
millones de vehiculos fabricados. Segin muestra la nota de prensa del ANFAC a 20 de enero de
2016, de un total de 2.202.348 turismos producidos, 1.893.724 han sido exportados, es decir,
un 85’9%.

En definitiva, la situacién del afio 2014 ha reflejado una cierta recuperacion del mercado
europeo con respecto a las ventas de vehiculos. EI mejor resultado lo tuvo Espafia, con un
aumento del 20%, que continda la ténica en 2015, siendo este crecimiento del 86% en el primer
semestre (segln muestra el informe de situacion de CCOO). Cabe destacar, que durante el
periodo 2008-2014, sélo el grupo aleman Volkswagen y los vehiculos asiaticos (Nissan, Hyundai,
Kia...) han conseguido crecimientos en las ventas.

Toda esta evolucion del sector de la automocién en la UE ha afectado drasticamente al empleo,
viéndose una reduccién del 4’5% en el periodo de 2008-2013 en este sector, cuyas principales
pérdidas se sitlan en Francia y Espaia.

1.3.2. Politicas comerciales y regulatorias

No obstante, todo hecho necesita una regulacion, y en este caso, la Unién Europea actua sobre
una base de libre competencia donde se aplica una politica de armonizacién normativa (en la
que destaca la ampliacidn de las normas ISO y de las propias normas nacionales de cada pais)
para luchar contra las medidas proteccionistas de cada pais.
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En lo que al sector del automévil se refiere, este presenta una estructura de oligopolio (10
empresas controlan el 80% de la fabricacién) y la venta de vehiculos fabricados con normas
nacionales no presenta problemas para la venta en otro pais de la Unién Europea. Pero no es asi
en cuanto a la fabricacion e importacion desde paises extracomunitarios, los cuales han de
adaptarse a la normativa europea.

La la historia se han aprobado diversos fundamentos juridicos que han marcado la historia del
sector, entre ellos destacan los principios generales de la politica de transportes incluida en el
articulo 4 del Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea (TFUE):

1. El “Libro Blanco sobre realizacién del mercado interior”, presentado en 1985, posee
diversas sugerencias con el fin de garantizar la libre prestacion de servicios y fija una
serie de imperativos de la politica comun de transportes. En su fundacion, las politicas
mas relevantes consistian en la instauracién de un mercado libre y sin restricciones, el
aumento de los contingentes bilaterales y la eliminacion de las distorsiones
competitivas.

2. “Libro Blanco sobre el curso futuro de la politica comun de transportes”: Instaurado en
1992 con el fin de abrir los mercados de transportes.

3. “Libro Verde del 20 de Diciembre de 1995”: Con el fin de conseguir la regulacidon de
precios justos en el sector y asi disminuir la competencia.

4. “Libro Blanco 22/07/1998": donde se detallaba claramente las politicas que seguian los
Estados miembros para tarificar los transportes.

5. “Libro Blanco La politica Europea de transportes de cara a 2010: la hora de la verdad”.
En este documento se centraba en la creacién de un sistema rentable de transportes y
respetuoso con el medio ambiente y estabilizar el porcentaje de transportes
contaminantes dentro del total de transportes, entre otros.

6. Revision intermedia del Libro Blanco: En 2006, que trataba de mejorar aquellos objetivo
fijados en el libro anterior. Entre otras medidas, se encontraba laimplantacién de planes
de accion para la logistica de mercancias y la implantacion de objetivos estratégicos.

7. Medidas “Hacia un transporte mds ecoldgico” implantado en 2008, con el fin de alcanzar
propdsitos climaticos y energéticos.

2. Elsector del automovil en Espafia

2.1. Comienzos del sector del automovil en Espafia

Los primeros indicios del automévil se remontan al afio 1855, donde el inventor valenciano
Valentin Silvestre disefid el “locomdvil”, una enorme maquina de vapor construida en base a
cuatro ruedas, una caldera y sistemas de transmision. Este vehiculo fue definido como “Ia
locomotora para caminos ordinarios”.

En 1860, el ingeniero vallisoletano llamado Pedro Ribera disefié el locomdvil “Castilla”, utilizado
en lugar del ferrocarril para transportar mercancias y pasajeros. Este medio de transporte, cuya
potencia era de 10CV y velocidad maxima de 15 kildmetros por hora, fue importado desde
Inglaterra y el 30 de Octubre de 1860 realizd el trayecto Valladolid-Madrid en 19 dias, recorrido
que actualmente coincide con la Autovia A6. El “Castilla” fue mejorado y aparecié otro locomovil
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denominado “Principe Alfonso”, constituido por una sola rueda delantera, menos distancia
entre ejes y un eficaz sistema de frenada.

No obstante, los afios pasaban y con ellos la tecnologia evolucionaba. En 1864, Juan Oliveras
Gabarré, industrial residente en Manresa (Barcelona), patentd el “Velocifero”, carruaje cuya
traccidn se realizaba mediante pedales accionados por el conductor. Este hecho supuso un gran
paso para la evoluciéon, ya que funcionaba sin necesidad de caballerias y mediante la fuerza
humana sobre el eje, permitiendo la utilizacidn simultanea de pies y manos. El vehiculo constaba
de tres ruedas, una delantera y dos traseras, con una velocidad entre los 10-12 kildémetros por
hora.

En 1889 aparece el primer automoévil de explosidén, conocido como Bonet, y patentado por
Francesc Bonet Dalmau, en Catalufia, constituido por cuatro ruedas y transmisién por cadena y
diferencial, y propulsado por un motor mono cilindrico Daimler. No obstante, este medio de
transporte tenia muy poca potencia y fue considerado como un triciclo, por lo que abandoné el
proyecto.

Ilustracion 4. Francisco Bonet Dalmau con el Bonet.
1890. Fuente: Autopasion (Autopasion, s.f. )

Mas adelante, la Compaiiia General Espafiola de Coches de Automdéviles E. De la Cuadra, en
Barcelona, junto con la ayuda de Marc Birkigt (ingeniero suizo), disefaron los vehiculos “La
Cuadra”, constituido con un motor de explosién y fabricado con dos motorizaciones, una de 905
ccy4 HPyotrade 1.106 ccy 7 HP. Este automévil maravillé al mundo, pero Emilio de la Cuadra,
fundador de la compaiiia, tuvo que cerrar la empresa por motivos financieros. No obstante, uno
de sus acreedores llamado José Maria Castro Ferndndez, prosiguié el negocio creando la
empresa J.Castro, Sociedad en Comandita Fabrica Hispano Suiza de Automdviles y con ella los
“Castro” nuevos modelos similares a los “La Cuadra”. Fue asi como en 1903 presentaron un
nuevo modelo, un bicilindrico de 10 HP y mds tarde un cuatro cilindros de 2.412 ccy 14 HP. Pero
estos nuevos modelos no tuvieron gran éxito, sélo se vendieron 5 unidades y la empresa tuvo
que cerrar.

No obstante, en 1904 surgid la “Hispano Suiza”, que adquirié maquinaria nueva y amplié las
instalaciones, construyendo en 1911 una fdbrica de automdéviles y motores de aviacién y
expandiéndose a Paris y Ripoll. También construyeron un taller de carrocerias en la ciudad de
Barcelona.
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1900 - La Cuadra Centauro - 2 cilindros - 7 hp

llustracion 5. Vehiculo La Cuadra (Autopasion 18, s.f.)

A partir de este momento la industria del automavil en Espafia comienza a decaer. Durante el
primer tercio del siglo XX no surge ninguna gran empresa de automoviles o, en su defecto,
fracasan, mientras que en otros paises como Francia, Gran Bretafia, Italia o Alemania la
evolucion seguia en aumento. Entre otras causas, el nulo desarrollo de la industria
automovilistica en Espafia fue debido a los elevados costes de aceros especiales, elevados costes
de personal, tipos de cambio desfavorables y al elevado éxito de los coches extranjeros.

A raiz de la primera guerra mundial se confiere una nueva dindmica en la industria
automouvilistica. De 1914 a 1918, las empresas metallrgicas amplian los talleres y mejoran la
magquinaria, pero aun asi Espafia sigue muy alejada de la competencia. Durante este periodo, se
eleva el coste de las manufacturas y se reducen los precios de coste en el extranjero
(principalmente por el tipo de cambio). Este hecho provocé una profunda crisis que afecté a un
40% de la produccion, por lo que los productores solicitaron una mayor proteccion de los
poderes publicos y el establecimiento de acuerdos de cooperacidon entre empresas para asi
conseguir reestablecer los derechos arancelarios en la industria y reducir los costes de
produccidn. Este hecho tuvo resultados positivos y durante la década siguiente destacé el apoyo
del gobierno espafiol a esta industria, estableciendo leyes proteccionistas que dieron lugar a la
creacion de numerosas fabricas de vehiculos, pero que aun asi continuaban lejos de la tonica de
la competencia internacional.

En definitiva, construir una industria a gran escala durante las tres primeras décadas del siglo
fue una labor muy costosa, debido principalmente a la inexistencia de empresas para suministrar
maquinas de precisién y disefio especial y a la falta de especializacion por parte de los
productores.

Con ello se llega al periodo de entreguerras, en el que la escasa produccién local provoca la
instalacion de las filiales de empresas multinacionales, principalmente las fabricas Ford, General
Motors, Fiat-Hispania, Ford Motor Ibérica y la Sociedad Espaiiola de Construccidon Naval. Cabe
destacar también la relevancia de la industria auxiliar del automdévil, como Pirelli, Firestone,
Continental y Michelin, entre otros. Estas industrias auxiliares tuvieron un auge importante para
la fabricacion de neumaticos.

Durante la dictadura de primo de Rivera se cred la Comisidn Oficial del Motor y del Automavil
(COMA), que se encargaba de que los centros y corporaciones oficiales adquieran automaviles
nacionales y a “invitar” a posibles empresas a implantar fabricas en el pais. El éxito de la COMA
fue nulo y dio lugar a un programa cuyos objetivos se basaban en el establecimiento de

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

categorias del automavil: El coche de precio elevado (De lujo), de precio medio y de precio
barato (vehiculo popular). Para ello, se instalaron diversas fabricas para cada categoria
(compatibles con la importacion), que culmind con una escasa proteccién tanto arancelaria
como de industria nacional. En definitiva, la industria del automdvil se desarrollé primeramente
con la produccién de vehiculos de lujo (en pequefias series) y mas tarde con el montaje de
vehiculos extranjeros. En 1935 Espafia produjo 800 automdviles y camiones y se importaron mas
de 22.000.

Hacia 1960, el parque automovilistico espanol continuaba creciendo y destacé el sistema de
produccion en masa. Durante esta época se constituyeron la Empresa Nacional de
Autocamiones (ENASA) en 1946, y la Sociedad Espafiola de Automdéviles de Turismo S.A. (SEAT)
en 1950, cuyo modelo, el 600, cambié el estilo de vida del pais. Con el tiempo, el nimero de
productoras comenzé a crecer y hasta 1980 existian 6 en el pais: Seat, Fasa-Renault, Citroén,
Chrysler, Ford y General Motors. Todas ellas llevaron a Espafia a convertirse en uno de los
principales productores mundiales.

La crisis del petrdleo tuvo como consecuencia la creacion de motores de gasolina de bajo
consumo, motores diésel con rendimientos superiores y demds acciones con el fin de reducir el
consumo de combustible.

2.2. Evolucion y actualidad en Espafia

Durante los afios 90 el sector de la automocidn continua su etapa de expansion. La facturacion
de automdviles evolucioné positivamente a partir de este momento y perdurd hasta los inicios
de la crisis econdmica actual. La estimacion de vehiculos producidos durante este periodo fue
de 2 millones y medio de unidades. Ademads, Espafia contaba en este periodo con 19 plantas que
fabricaban diversos modelos y, por consiguiente, alcanzaban unos beneficios mds que
favorables.

Durante este periodo, la exportacién de vehiculos supuso uno de los papeles mas importantes,
representando mas del 20% del total de las exportaciones espanolas. Por otro lado, las
importaciones procedian mayoritariamente de Francia y Alemania, y suponian el siguiente
inconveniente: mientras Espafia produce vehiculos de gama media y baja, ésta importa
vehiculos de gama alta fabricados en este pais. Todo ello tuvo como consecuencia la generacién
de numerosos puestos de empleo y un elevado porcentaje (alrededor de un 5%) de contribucién
del sector al PIB.

Todo ello constituyd el sector del automdvil como una de las mayores potencias econdmicas en
Espafia, después de la vivienda. Pero la crisis econdmica estallada en 2007, provocd graves
efectos en la economia. Las ventas cayeron drasticamente y el empleo se redujo de manera
inmediata. Ademas, de las 19 plantas con las que contaba, 2 de ellas no pudieron superar esta
situacién y cerraron (Santana Motor e Iveco).

A partir de la crisis, la facturacion se redujo en un 13’1%, segun datos del ANFAC, siendo 2014
el afio donde se comenzaron a observar resultados positivos respecto a otros afios. No obstante,
Espafia continta siendo un referente a nivel mundial en cuanto a produccién, ya que “es el pais
que mds ha reducido la diferencia en la produccion de vehiculos en 2014 respecto al afio 2007,
segun nos muestran los datos de ANFAC. (ANFAC, 2014)
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La evolucion positiva de 2014 ha sido debida principalmente, ademas del fomento de las
exportaciones y del dinamismo en el sector de componentes, a la instauracion de los planes PIVE
y PIMA, que serdn analizados en profundidad en el siguiente apartado. Estos planes han sido
establecidos con el fin de mejorar la situacidn tras la crisis y alcanzar con ello un incremento de
las ventas. No obstante, el fomento de las exportaciones también ha obtenido un papel de
elevada relevancia en la mejora de la situacién, siendo SEAT, Mercedes, Ford y Nissan las plantas
gue mas vehiculos aportan al extranjero.

Por su parte, todo ello no se habria conseguido sin una fuerte inversidn en este sector realizada
pro las empresas automovilisticas entre 2012 y 2014. Asi pues, SEAT y Volkswagen Navarra
lideran en ranking en cuanto a inversién realizada, ascendiendo a un total de 2.100 y 4.200
millones de euros.

En definitiva, se podria decir que el mercado interior ha marcado un antes y un después en la
recuperacion del sector de la automocion en el pais, ademas de la actuacién por parte de las
empresas que ha logrado activar nuevamente la economia y combatir la situacion de crisis que
atraviesa Espafia. De este modo, el sector de la automocidn se sitia hoy en dia como una fuerza
econdmica y asi lo revelan los datos macroecondmicos que se detallan a continuacion.

e EMPLEO

La crisis econdmica afectd gravemente al empleo del sector del automoévil. No obstante, los
datos revelan la recuperacién continuada afo tras afio del mismo. De hecho, segun la EPA, 2014
se muestra como el afio que mas puestos se han generado en este sector en Espafia (casi 20.000
empleos en todo el sector, 27.000 contando el primer trimestre de 2015).

El empleo en este sector es caracterizado como estable, y el acumulado del periodo 2007-2014
muestra una pérdida de empleo del 16’5%. Este aspecto revela una vez mas la exposicion del
sector a la crisis. Sin embargo, el sector de la automocion representa en 2014, segun datos de la
memoria ANFAC, 87% del empleo total sobre la poblacidn activa.

Un ejemplo de este hecho es el grafico 2, el cual muestra la evolucion de las personas ocupadas
del sector de las entidades objeto de estudio. Los dos grupos analizados tienen en comun el tipo
de actividad, cuyo CNAE es la “Fabricacion de vehiculos de motor” (29.1). La evolucidn en este
sector esta marcada por la crisis, donde se observa una reduccién continuada desde los inicios
de la misma (2008) hasta 2013, siendo 2014 el afo en el que se comienzan a ver los primero
sintomas de recuperacion.

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracién y Direccion de Empresas

EVOLUCION PERSONAS OCUPADAS SEGUN TIPO DE ACTIVIDAD
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Grdfico 2. Evolucidn de las personas ocupadas pertenecientes al sector de la automocion 2008-2014 (CNAE 29.1 y
CNAE 29.2). Fuente: Elaboracion propia a parte de datos del Instituto Nacional de Estadistica. (Joseph Cugnot,
Nicolas, 2005)
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Grdfico 3. Variaciones trimestrales del producto interior bruto en la economia espafiola de 2014 a 2015. Fuente:
Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

El grafico 3 representa las variaciones trimestrales que el Producto Interior Bruto ha generado
en la economia espafiola. De este modo, se observa una clara recuperacion en relacién a la crisis
econdmica, presentando a partir de finales de 2013 variaciones positivas. Se recuerda que el
sector de la automocion representa cerca de un 10% del PIB.

El periodo objeto de estudio es 2014, donde el informe de situacion del sector de la automocion
elaborado por Comisiones Obreras destaca lo siguiente: “Los indicadores econdmicos durante
2014 sefialaron un cambio en la tendencia negativa del consumo y de la inversion, haciendo
posible una aportacion positiva de la demanda nacional al crecimiento del PIB. Pero es una
recuperacion basada en la desigualdad, elevado endeudamiento publico y privado, escasez de
crédito y, de nuevo, con aportacion exterior negativa al crecimiento.” (CCOO de Industria, 2015)
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e VALOR ANADIDO BRUTO

Las presentaciones sectoriales del sector de la automocién elaboradas por el Ministerio de
Industria en 2014 muestran la elevada notoriedad del sector de los vehiculos, puesto que
representan un 7'8% respecto al total de la industria en cuanto a Valor Afladido Bruto se refiere,
ocupando el tercer puesto a nivel nacional.
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Grdfico 4. Valor afiadido bruto por sector de actividad (2014). Fuente: Ministerio de Industria.

e PRODUCTIVIDAD

Otro aspecto que denota la relevancia del sector del automévil es la productividad del mismo.
En este sentido, el grafico 5 representa la productividad generada en este sector por
comunidades auténomas en 2014, donde se observa un claro predominio de la Comunidad
Valenciana, debido posiblemente a la planta productora Ford Espafia S.L. Este hecho constituye
uno de los motivos por los cuales se ha elegido esta empresa como objeto de estudio.

Comunitat Valenciana 94,2
Pais Vasco 62,9

Mavarra, Ci Foral de 7O

Cataluha 76,2
Madrid, Comunidad de 732
TOTAL NACIONAL 72,9
Galicia 69,2
Castilla y Lodn 68.1
Cantabria 65.5
Castllla - La Mancha 58,0
Aragan 52.3
Asturias, Principado de 470
Rioja. La 45,6
Andalucin 39.8
Canarias 39,5
Balears, llles 253
Murcia, Regiin do 24.4

Extramadura 7.2

10 30 50 7o 280

Grdfico 5. Productividad sector automocion (VA en miles de euros por ocupado). Fuente: Ministerio de Industria.

e INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
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El indice de Produccién Industrial representa otro aspecto de suma relevancia en el sector y asi
lo revela su evolucion. Tal y como se observa en el gréfico 6, la variacion de este indice ha ido
creciendo en los ultimos afios, observandose un claro predominio del sector de la automocion.
Esto hecho permite afirmas que la produccion en el sector automovilistico es claramente
significativo para la economia Espafiola.

30
= |P| Espafia Sector Automocion

===|P| Total Esparia
15

Tasa de variacion en % suavizada

-15
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Gréfico 6. Tasa de variacion del indice de Produccion Industrial de 2010 a 2015. Fuente: Ministerio de Industria.

3. Principales empresas en el sector del automovil
3.1. Principales entidades automovilisticas

Tal y como se ha comentado anteriormente en apartados anteriores, Espafia ha experimentado
un importante crecimiento industrial que ha comportado resultados positivos a la industria
automovilistica. Es por ello que muchos fabricantes de automodviles poseen centros de
produccidn en este pais. La totalidad de plantas constructoras de vehiculos asciende a 17,
distribuidas segun la ilustracién que aparece a continuacion:

RENAULT

PSA - CITROEN

CONCEN'I'RAGONDE LA INDUSTRIA DE
COMPONENTES

- > 30% . > 5%

s O

llustracion 6. Plantas de fabricacion de vehiculos en Espafia. Fuente: Informe sobre la situacion del sector de
la automocion en 2014 elaborado por CCOO.
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La ilustracion anterior muestra la centralizacién de la industria de componentes en Madrid,
Catalufia y el Pais Vasco, siendo Catalufia quien concentra el mayor numero de plantas (IVECO,
SEAT y NISSAN), con un 23'73% de la produccion. Segun la Asociacion Espafiola de Fabricantes
de Equipos y Componentes para Automocién (SERNAUTO), “El peso de este sector dentro de la
economia espafola, representa un 10% del PIB”. (SERNAUTO, 2016)

La mayoria de las plantas de produccién se han especializado en vehiculos de gama media. Es
por ello que Espafia ha conseguido situarse como referente a nivel mundial, por lo que se hace
necesario destacar las principales caracteristicas que le han llevado a ello (SERNAUTO, 2016):

1. Productividad: Espafia cuenta con elevados indices de productividad en lo que a
produccidon en plantas se refiere. Este aspecto ha llevado a numerosas empresas a
instalar sus plantas en este pais con el fin de exportar sus modelos.

2. Mano de obra: Aproximadamente 250.000 personas trabajan actualmente en el sector.
No obstante, son 2 millones las personas que se relacionan si tenemos en cuenta el
empleo indirecto que se genera.

3. Fabricas modernizadas: Las plantas espafolas cuentan con una tecnologia muy
avanzada que cuenta con la presencia de la robotizacion y automatizacion.
Actualmente, Espafia es el tercer pais europeo con mayor nimero de robots instalados.

4. |+D+i: Espana ha realizado una fuerte inversidén en I+D+i en todos sus sectores, pero
principalmente en el de la automocion, con el objetivo de seguir innovando ademas de
respectar el medio ambiente.

5. Competitividad de la industria de componentes y de industrias auxiliares: El servicio
rapido y adecuado a las necesidades de las plantas de produccién han sido el
determinante que han elevado la presencia de industrias de componentes. Asimismo,
industrias auxiliares, como la de las maquinarias o las industrias productoras de
materiales, han elevado la productividad de las plantas de fabricacion.

En lo que respecta a la matriculacién de vehiculos por marcas, el grafico 7 muestra que el total
de matriculaciones en Espafa del afio 2014 asciende a 855.308, un 18'3% mas que en 2013,
aspecto que muestra el crecimiento favorable en el sector. La marca que lidera el ranking es
Volkswagen, con 76.958 matriculaciones en 2014 (Un 20% mas que en 2013), seguido de SEAT
con un total de 67.894. En el tercer puesto, nos encontramos con la marca OPEL, cuyas
matriculaciones ascienden a 66.700. Todo ello muestra la elevada notoriedad del grupo
Volkswagen en el pais y el crecimiento continuado y exitoso de las matriculaciones en Espafia.
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RANKING DE MATRICULACIONES DE VEHICULOS EN ESPANA
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Grdfico 7. Ranking de matriculaciones de vehiculos en Espafia en 2014. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos
extraidos de la memoria anual 2014 ANFAC.

El Estado ha conseguido en 2014 una recaudacion de aproximadamente 26.000 millones de
euros en lo que al sector del automovil se refiere (Un 2’3% mas que en 2013, segun datos del
ANFAC), cuya partida mas importante es el consumo de carburante. No obstante, el crecimiento
anual se debe principalmente a la recaudacién en el IVA por la compra de vehiculos nuevos, cuya
cuantia asciende a 2.884 millones de euros. Como ya se ha detallado en apartados anteriores,
el plan PIVE ha sido un factor fundamental de este crecimiento.

En cuanto a la produccién de vehiculos en Espafia, las principales entidades automovilisticas que
producen en el pais son las que se muestran en la ilustraciéon 6. No obstante, la tabla 2 muestra
los principales modelos fabricados tanto en 2014 y 2013 (Datos obtenidos a partir de la memoria
anual ANFAC).

FABRICA LOCALIDAD MODELO
Ford Kuga
Transit

FORD Almussafes Tourneo
Mondeo

S-Max
Galaxy
Stralis

Trakker
Vito
MERCEDES Vitoria Viano
Clase V
NV200
Pathfinder
Navarra
NT500
C4 Cactus
C4 Picasso

PSA Madrid, Vigo Berlingo Electric
Peugeot parter Electric

IVECO Madrid, Valladolid

NISSAN Barcelona, Avila, Cantabria

C-Elysée
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RENAULT Valladolid, Palencia, Sevilla Twizy

SEAT Martorell Altea, Altea XL y Altea Freetrack

Audi Q3
VOLKSWAGEN Pamplona Polo
Corsa
OPEL Zaragoza Meriva
Mokka

Tabla 2. Modelos de automoviles fabricados en Espafia. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ANFAC y
CEA.

Tal y como muestra la tabla 2, la fabrica que mayor nimero de modelos produce en Espafia es
Ford, seguida de SEAT (Al producir distintas versiones del modelo Altea) y PSA-Peugeot. No
obstante, se procede a realizar un anadlisis exhaustivo de cada una de las fabricas instaladas en
el pais.

FORD

Fabrica ubicada en Almussafes (Valencia) que mayor variedad de modelos produce. Nacié en
1976, y actualmente posee un sistema logistico muy eficaz debido a la cercania de los
proveedores y a que posee su propia estacién de ferrocarril. En los ultimos afios ha
incrementado su produccidn, elaborando una cuantia de 300.000 vehiculos en 2014.

La planta supuso una inversion de 2.300 millones de euros y ha proporcionado 3.000 puestos de
trabajo desde el afio 2013, alcanzando la cifra de 8.000 empleados. Actualmente se producen
1.700 vehiculos al diay con la nueva incorporacidn de produccion del S-Max y el Galaxy, se prevé
que se produzcan 1.914. Ademads, cuenta con 20 proveedores nuevos que abastecen la fabrica,
situadas en los alrededores de la planta.

Todo ello constituye la principal razén por la que se ha decidido escoger dicha empresa para
realizar su estudio econdmico financiero y estratégico. Por este motivo, se procedera a analizar
mas detalladamente esta empresa en apartados posteriores.

IVECO-PEGASO

Planta de produccidn de camiones ligeros y pesados, que fue inaugurada en 1957 cuyo primer
vehiculo fue presentado en 1991, concretamente el modelo Iveco Daily. Posee una planta en
Madrid y otra en Valladolid.

El modelo Iveco Daily es construido en Valladolid en una cantidad de 24.320 unidades anuales.
El modelo Strails y Trakker se fabrican en Madrid, saliendo al afio unos 16.963 Strails y 5.568
Trakker (112 unidades al dia).

En marzo de 2015 se firmo el 162 ERTE aplicado desde 2008 y previsto hasta el 31 de Julio de
2015 en la planta de Valladolid. El 10 de abril de 2015 presentd el “Plan Industrial 2015”
mediante el que pretende desplazar de Madrid a la planta italiana la produccién de vehiculos
militares, y a Valladolid la produccién de chapa y pintura, con el objetivo de centralizar la
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produccidon de vehiculos industriales pesados. De esta manera, la planta de Valladolid dejaria de
producir el modelo Daily y pasaria a ser un proveedor de la planta madrileiia.

MERCEDES BENZ

La fabrica situada en Alava se especializa en la produccién de furgonetas. Inaugurada en 1954,
cuyos vehiculos fabricados ascienden a 1’8 millones, es la segunda mayor planta de produccién
de este tipo de vehiculos.

Actualmente concentra la produccion mundial de furgonetas impulsadas por baterias eléctricas
y su objetivo es fabricar una cantidad de 10.000 vehiculos para el mercado de EEUU.

El modelo Vito se fabrica desde 1995, produciendo una cantidad de 58.600 unidades. Por el
contrario, el modelo Clase V produce 25.500 unidades, y es el sucesor del Viano.

NISSAN

El fabricante japonés posee plantas en Avila, Barcelona y Cantabria con un total de 5.138
empleados. Los modelos que se fabrican en Barcelona son los NV200, Pathfinder y Navara. Los
modelos fabricados en Avila son el NT400 y NT500.

Actualmente, la empresa tiene como objetivo la reduccidn de costes en un 15% en la fabrica de
Barcelona entre 2014 y 2016, mediante el acercamiento a los proveedores, es decir, mediante
la utilizacién de la logistica y los materiales, y no mediante recortes laborales. Ademas, en los
Ultimos anos esta planta ha reducido su produccién en un 27%, segun datos del informe de
Comisiones Obreras de 2014.

De relevada importancia es mencionar el Plan Industrial que ha firmado la empresa en el ultimo
afo el cual comporta, entre otras medidas, drasticas reducciones salariales que ascienden hasta
un 20%, congelaciones salariales, incrementos de jornada e incrementos en el ritmo de trabajo.

PSA-PEUGEOT CITROEN

El grupo tiene instaladas una fabrica en Madrid, inaugurada en 1952, y otra en Vigo, en 1958. La
primera de ellas produce anualmente 200.000 unidades, empleando a 2.100 trabajadores que
fabrican exclusivamente el Citroén C4 Cactus. La segunda, produce 2.300 vehiculos diarios,
empleando a 6.900 trabajadores que fabrican el Citroén Picasso, Citroén Berlingo Electric,
Citroén Elysée y Peugeot Partner Electric.

En lo que a la fabrica de Vigo se refiere, la multinacional francesa pretende posicionar a PSA
Espana como la mayor fabricante en numero de piezas y componentes a nivel nacional,
centrandose para ello en la logistica, innovacidn, costes y en la cadena de valor gallega.

En los ultimos afios, la produccidon de vehiculos en esta planta se ha visto reducida en un
pequefio porcentaje, aspecto que afecta al empleo en la planta. En concreto, 350 empleados se
verian afectados de aqui hasta 2016. No obstante, la planta ha puesto en marcha la fabricacién
de los nuevos vehiculos comerciales del segmento B. Este aspecto influye negativamente en las
condiciones de trabajo de los empleados, ya que veran reducido su salario con el fin de igualar
el coste de mano de obra con su maxima competidora, la fabrica de Eslovaquia.

Por el contrario, la planta de Madrid tiene un rumbo totalmente distinto, ya que sus previsiones
de produccion son al alza. No obstante, y contando con 2000 empleados aproximadamente, se
ha firmado un plan de bajas incentivadas hasta finales de 2016.
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RENAULT

La fabrica Renault distribuye sus plantas en Valladolid, Palencia y Sevilla, contando con un total
de 7792 empleados. La primera de ellas produce 700 unidades diarias, contando con 2460
empleados que trabajan para elaborar el Reanult Captury el Twizy, ademas de fabricar el motor
diésel 1.6 dCi incluidos en los modelos de Nissan, Mercedes Benz Clase A y el nuevo Kadjar.

La fabrica de Palencia destaca por su respetuosidad con el medio ambiente y produce el Renault
Megane. En los ultimos afios su produccién se ha visto incrementada en hasta un 26% mas.
Ademads, el Plan industrial que se ha firmado con los sindicatos ha favorecido al empleo, al
contratar a un total de 800 personas que producen alrededor de 450 vehiculos diarios.

GRUPO VOLKSWAGEN

Las plantas de SEAT y Volkswagen se analizan en este apartado conjuntamente, puesto que
ambas empresas pertenecen al grupo Volkswagen. El grupo posee alrededor de 22.000
empleados y se encuentra en constante crecimiento. En 2014 alcanzé una cifra de negocios de
13.800 millones de euros.

En primer lugar, SEAT es considerada la planta mas relevante del mundo en cuanto a su marca,
produciendo alrededor de 400.000 vehiculos al afio, que corresponde a un 81% de los modelos
de la marca. Inaugurada en 1993, la empresa se dedica a fabricar el modelo /biza (Modelos de 5
puertas, 3 puertas y modelo familiar ST), el Ledn (Modelos 5 puertas, 3 puertas, ST, ST 4Drive y
Cupra), Altea (Altea, Altea XL y Altea Freetrack), ademas del Audi Q3.

La empresa ha acordado un acuerdo denominado “Generacién de talento para una industria
4.0”, cuyo objetivo es atraer talento y contratar a jévenes a través de un curso de 4625 horas
que consiga atraer a los millones de jévenes que viajaron al extranjero en busca de empleo.

En segundo lugar, la planta Volkswagen situada en Navarra Unicamente se dedica a la fabricacion
del modelo Polo. Dispone de 4919 empleados y fabrica un 5% de la produccidn total de la marca
(el dltimo afio produjo 289.589 unidades, de los cuales un 93'3% de ellos se exportd).

Por su parte, el grupo también cuenta con programas y acuerdos como el dispuesto por Seat
(Anteriormente detallado, como por ejemplo, el acuerdo “Start Up Europe”, por el que se
acuerda la contratacion de 30 ingenieros superiores espafioles en las plantas Volkswagen de
Alemania con opcién de regresar a Espaina.

OPEL

Inaugurada en 1982, la empresa Opel se encuentra actualmente en auge al verse incrementada
la produccidon de manera continuada. Posee una planta en Zaragoza (Figueruelas) que produce
2150 vehiculos al dia y 180.000 juegos de componentes anuales.

El modelo por excelencia es el Corsa, en el que trabajan 5.700 empleados para producir la
versidn de 3 puertas y 5 puertas, aunque también destacan el Meriva, también en las dos
versiones, y el Opel Mokka.

Se hace necesario destacar la elevada naturaleza exportadora de la planta, ya que un 95% de su
produccion se exporta a Reino Unido, Alemania, Italia, Francia y Turquia. Ademas, el convenio
firmado con el Gobierno aragonés favorecera el empleo de 2015 a 2018 contratando a 1400
trabajadores.
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Por otro lado, en los ultimos afios la empresa ha acordado diferentes ERES que tendra como
consecuencia dejar de producir 367.000 vehiculos al afio, aspecto que afecta gravemente a la
productividad de la empresa.

3.2. Entidades objeto de estudio

El presente estudio pretende realizar un analisis comparativo de las estrategias empresariales
de los principales grupos en el sector de la automocidén a nivel nacional. Para ello, se realizara la
comparacion entre el grupo Volkswagen con la empresa Ford Motor Company.

Pero, ¢Por qué se ha decidido utilizar la empresa Volkswagen en el presente proyecto con el fin
de detallar las estrategias utilizadas en el sector de la automocién? La respuesta es muy sencilla,
el grupo ha logrado durante varios afios consecutivos el mayor récord de ventas a nivel mundial,
por lo que es una de las empresas con mayor prestigio a nivel nacional e internacional que, a
través de la implantacién de diversas estrategias, ha logrado un elevado posicionamiento en el
sector de a la automocién y ha alcanzado una notoriedad que hoy en dia hace que sea un
referente mundial. De hecho, los datos econémicos revelan a mds que favorable ténica del
grupo Volkswagen en el afio objeto de estudio (2014): Una produccién de 10’21 millones de
unidades ha comportado un ndmero de vehiculos vendidos de 1022 millones, obteniendo con
ello unos ingresos de 202 billones de euros.

En segundo lugar, la empresa Ford si que posee una planta productora en Espafia,
concretamente en Valencia. De este modo, la entidad objeto de comparacion sera Ford Espafia
S.L., entidad dominante del grupo FORD ESPANA S.L. y Sociedades Dependientes, dedicada a la
fabricacion, montaje, venta, comercializacién y demas actividades complementarias de
automoviles, camiones tractores, etc.

El motivo por el cual Ford Espafia S.L ha sido elegida para la realizacion del analisis comparativo
es muy simple. La empresa fabricante de vehiculos Ford es la que mds variedad de modelos
produce y se sitla como un referente en cuanto a actividades logisticas se refiere. Todo ello se
podria traducir en mejores niveles de empleo, productividad y, por consiguiente, de beneficios.
Ademas, en los ultimos afios la empresa presenta un crecimiento positivo, que ha repercutido
favorablemente en la calidad del empleo.

Sin embargo, el éxito de la empresa no es tan rotundo a nivel internacional, ya que se ha
anunciado que en Europa, Ford prescindird de 10.300 empleados y de ninguno en Valencia,
motivo que pone de manifiesto las favorables estrategias utilizadas por la empresa que han
aportado a la empresa Espafiola una relevante notoriedad y la ha posicionado como un
referente a nivel nacional. Asi lo revelan los datos macroecondmicos, pues como se ha sefialado
en el apartado 2.2, la Comunidad Valenciana (lugar donde se encuentra ubicada la planta
productora de la entidad), representa la comunidad que mayor productividad comporta al
sector, aspecto que constituye otra razén por la cual se ha elegido a la empresa para realizar el
analisis.

No obstante, y puesto que ambas empresas nacieron en el extranjero, se procede a realizar la
comparacion utilizando aquellas entidades espafiolas que trabajan para ambas marcas. En
cuanto a la empresa Volkswagen, y debido a que no existe una planta productora oficial en
Espana, el autor del presente estudio considera que las empresas mas representativas de la
fabricacion y distribucion del Grupo Volkswagen en Espaiia son las siguientes:
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e SEAT: Como se ha detallado anteriormente, la empresa productora SEAT Martorell
pertenece al grupo Volkswagen y, ademas, es la productora mas importante de la marca
a nivel mundial, con una produccion de 2000 vehiculos diarios. Por este motivo, es
imprescindible utilizar esta entidad para la realizacion del analisis comparativo.

e Volkswagen Navarra S.A.: Tal y como se ha mencionado en apartados anteriores, la

marca Volkswagen uUnicamente produce en Espana el modelo Polo, y es la empresa
Volkswagen Navarra quien se encarga de ello, por lo que es indispensable emplear esta
empresa como representativa del grupo Volkswagen en Espaia.

o Volkswagen Audi Espaiia S.A. (VAESA): Constituye la empresa distribuidora del grupo

en Espafia, cuya actividad consiste en “la importacion y comercializacion de vehiculos,
partes, piezas de recambio y accesorios, asi como otras actividades complementarias
relacionadas con la actividad principal”. La empresa es dependiente de un grupo cuya
dominante global es FAMILIEN PORSCHE.

Cabe destacar que el presente proyecto pretende comparar empresas productoras, por lo que
ambas entidades deben ser de la misma naturaleza. Puesto que la marca Volkswagen
Unicamente posee la planta de Navarra, donde se produce un Unico modelo, ésta no puede ser
comparada con la planta de Ford, en la que se producen numerosos modelos. Por ello se escogen
las tres empresas anteriormente mencionadas (VAESA, Volkswagen Navarra S.A. y SEAT Espafia,
es decir, dos plantas de fabricacion y una comercializadora) que ayudara al autor del presente
proyecto a obtener una vision de la situacién del grupo en Espafa, y se procedera a realizar la
comparacién con el grupo Ford.

Por ultimo, es de suma relevancia mencionar que no se van a comparar estados financieros,
puesto que éstos no son comparables. Es decir, Ford Espafia S.L. es la dominante del grupo, por
lo que las cuentas obtenidas son las consolidadas. Por otro lado, no se pueden obtener las
cuentas consolidadas de las tres restantes empresas, ya que son dependientes de grupo y sus
cuentas en Espafia son individuales (si se utilizasen las cuentas consolidadas, estariamos
obteniendo una vision del grupo a nivel internacional, y el presente estudio es a nivel nacional).
Por este motivo, se analizard la informacidon de cada empresa y se obtendran conclusiones de
ello, para asi obtener una visidn global de la actividad en Espafia.

4. Ayuda del Estado. Plan PIVE

4.1. ¢Qué es el Plan PIVE?

El Programa de Incentivo al Vehiculo Eficiente (Plan PIVE de aqui en adelante) fue instaurado en
Espafia del 1 de Octubre de 2012 hasta el 31 de marzo de 2013, con el objetivo de levantar un
sector terriblemente dafado por la crisis econdmica del pais, el de la automocion.

Este programa fue instaurado por el gobierno con el fin de incentivar la compra de un vehiculo
nuevo. Consiste en una ayuda de 1000 euros aportados por el Ministerio de Industria, con la
condicidn de que los fabricantes aporten otros 1000 euros. El principal requisito es dar de baja
un vehiculo de mas de 12 afios, y el vehiculo adquirido debe costar un maximo de 25.000 euros
(sin tener en cuenta el IVA) y tener unas emisiones reducidas. Esta ayuda es compatible con
otras vigentes siempre que éstas provengan de fondos propios de las Comunidades Auténomas
y de Fondos Europeos. Ademas, no se aplica a coches eléctricos ni hibridos.
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El Plan PIVE estd dispone de 75 millones de euros para subvencionar 75.000 vehiculos, turismos
y comerciales ligeros, con mas de 12 y 10 afios de antigliedad respectivamente. De este modo,
el IDAE (Instituto para la Diversificacién y Ahorro de la Energia) ahorra 26’1 millones de litros de
combustible al afio (que son 16 millones de euros por afio) y re produce una reduccién de
emisiones de gases de efecto invernadero de 54.000 toneladas al afio de CO2.

El objetivo de este plan es renovar la flota por otra con mayor seguridad y que respete el medio
ambiente. Los beneficiados son, en primer lugar, el Estado, pues presta dinero y consigue
aumentar las ventas e ingresar IVA e Impuesto de matriculacidn, y en segundo lugar, la industria
del automoévil, ya que tanto los compradores como los vendedores se benefician
econdmicamente, y ademds se consigue una fuerte campana publicitaria. El principal
inconveniente es que el mercado funciona en base a ciclos econdmicos, por tanto, cuando se
acaban estos programas, las ventas caen.

Tanto los particulares, como auténomos, micropymes y pymes, pueden acogerse al Plan PIVE.

Los vehiculos susceptibles de acogerse al programas serdn aquellos nuevos o cuya antigliedad
sea inferior al afio desde su primera matriculaciéon, vy deberan cumplirse los siguientes
requisitos:

1. Vehiculos de turismo (Categoria M1).

a. Convencionales, hibridos, enchufables y eléctricos de autonomia extendida, que
a la fecha de solicitud de la ayuda se encuentren clasificados como clase A o B
en la “Base de datos del IDEA de consumo de carburantes y emisiones de CO2
de coches nuevos” segun el Real Decreto 837/2002 y la Directiva 1999/94/CE
de etiquetado de turismos.

b. Eléctricos puros.

c. Propulsados por motores de combustion interna que puedan utilizar
combustibles fdsiles alternativos que figuren en la Base de Datos del IDEA de
consumo de carburantes y emisiones de CO2 de coches nuevos y, ademads,
acrediten contar con emisiones de CO2 homologadas no superiores a 160 g/km

2. Vehiculos comerciales ligeros (Categoria N1)

a. Convencionales, hibridos, hibridos enchufables y eléctricos de autonomia
extendida propulsados total o parcialmente por medio de motores de
combustion interna de gasolina, gasdleo, GLP y Gas Natural que, ademas,
acrediten contar con emisiones de CO2 homologadas no superiores a 160 g/km
(gramos por kildmetro).

b. Eléctricos puros.

3. Se necesita dar de baja definitiva en trafico, mediante certificado de
achatarramiento/destruccidn cualquier vehiculo M1 o N1 propiedad del beneficiario,
con una antigiedad minima de 12 afios (M1) o 10 afios (N1), desde su primera
matriculacién.

4. El precio del vehiculo adquirido no podra ser superior a 25.000 euros, antes de IVA,
excepto para los vehiculos eléctricos hibridos enchufables y de autonomia extendida.
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Ademas, la ayuda se considera una ganancia patrimonial no derivada de una transmision, por lo
qgue forma parte de la base imponible general y esta sujeta a una carga impositiva denominada
“Tipo marginal”.

4.2.Evolucién Plan PIVE en Espafia

A raiz del éxito en 2012 de Plan PIVE, el Ministerio de Industria, Energia y Turismo puso en
marcha desde el PIVE 2 hasta, actualmente, PIVE 8.

PIVE 2

Vigente del 4 de Febrero de 2013 hasta el 4 de Febrero de 2014, con una dotacién de 150
millones de euros, con el fin de continuar modernizando el parque de automdviles.

El objetivo era sustituir entre 145.000 y 150.000 turismos y comerciales ligeros y asi favorecer
la compra de vehiculos que respeten el medio ambiente.

Existian una serie de diferencias con respecto a la primera convocatoria:

1. La cuantia de la ayuda continuaba siendo 2000 euros, exceptuando a las familias
numerosas, cuya cuantia ascendia a 3000 euros.

2. El objetivo del programa en cuestion consistia en la sustitucidon de vehiculos turismos y
comerciales ligeros, con mas de 10 afios y 7 afios de antigliedad, respectivamente, por
modelos con alta eficiencia energética y con menor consumo de combustibles y
emisiones de CO2.

3. Se pretendia renovar la edad media de la flota nacional mediante vehiculos con las
caracteristicas anteriormente mencionadas.

4. Programa dotado con 150 millones de euros, cuyos resultados supondrian un ahorro
energético de 78 millones de litros de combustible/afio, que conllevaria un ahorro de
36 millones de euros al aflo en importaciones de petréleo. Ademas, la reduccion de
gases de efecto invernadero se reducirian a 262.000 toneladas/afio de CO2.

5. Ademas de los vehiculos de categoria M1 y N1 citados en el apartado anterior, se
anadieron los siguientes vehiculos nuevos:

a. Aquellos vehiculos turismos (M1) y comerciales (N1) con emisiones de CO2
iguales o inferiores a 120 g/km clasificados como clase A, B, C o D en la base de
datos.

b. En el caso de que el solicitante, persona fisica, sea integrante de familia
numerosa, los turismos M1 dotados de mds de 5 plazas podran clasificarse como
clase A, By C en la base de datos.

6. El precio del vehiculo adquirido, antes de IVA, tenia que ser inferior a 25.000 euros,
excepto los vehiculos eléctricos, enchufables y de autonomia extendida. En el caso de
familias numerosas y vehiculos con mas de 5 plazas, el limite del precio era de 30.000
euros antes de IVA.

7. Desaparece el apoyo al vehiculo usado, sin que se consiguiera recuperar en las
siguientes prorrogas.
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PLAN PIVE 3

Entré en vigor el 27 de Julio de 2013, lo cual nos indica que el Plan PIVE finalizdé antes de lo
previsto debido a que los fondos se agotaron antes de lo previsto. El principal objetivo era retirar
alrededor de 70.000 vehiculos con el fin de seguir renovando flota y respetar el medio ambiente.

La cuantia de la ayuda fue la misma, pero existian una serie de diferencias con respecto a la
segunda convocatoria:

1. Retirada de vehiculos con mas de 10 afios de antigliedad para la categoria M1y con mas
de 7 anos para la categoria N1.

2. Se podran adquirir turismos M1 que, a fecha de activacion de la reserva esté clasificado
como clase A o B en la Base de Datos.

Los fondos se agotaron el 15 de octubre de 2013, meses antes de cumplir con la vigencia
estimada.

PLAN PIVE 4

Entré en vigor el 29 de Octubre de 2013, cuyo principal objetivo era la retirada de otros 70.000
vehiculos con el fin de seguir renovando flota y respetar el medio ambiente.

Las especificaciones del cuarto programa diferian del anterior en los siguientes aspectos:

1. La cuantia dispuesta era de 2.000 euros, exceptuando a las familias numerosas con un
vehiculo superior a 5 plazas y a las personas con movilidad reducida, cuya cuantia
ascendia a 3.000 euros.

2. El precio del vehiculo adquirido, antes de IVA, tenia que ser inferior a 25.000 euros,
excepto los vehiculos eléctricos, enchufables y de autonomia extendida. En el caso de
familias numerosas y vehiculos con mas de 5 plazas y personas con movilidad reducida,
el limite del precio era de 30.000 euros antes de IVA.

Su éxito fue tal que en mes y medio se agotaron los fondos.
PLAN PIVES

Entré en vigor el 29 de Enero de 2014, cuyo principal objetivo era destinar 175 millones de euros
a la sustitucién de 175.000 turismos y vehiculos comerciales ligeros por otros mas eficientes. Se
establecié una duracién mdaxima de 15 meses o hasta que se agotaran fondos.

Las caracteristicas y especificaciones correspondientes a la cuarta convocatoria eran similares a
las de la tercera, con la diferencia de la estimacion del ahorro energético, cuya cantidad ascendia
a 60 millones de litros de combustible al afio y 125.000 toneladas de CO2.

PLAN PIVE 6

Entrd en vigor el 27 de Junio de 2014, cuyo principal objetivo era destinar otros 175.000 millones
de euros a la sustitucion de vehiculos antiguos por modelos de alta eficiencia energética.

Las caracteristicas y especificaciones de esta quinta convocatoria eran las mismas que en la
anterior.
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PLAN PIVE 7

Entré en vigor el 27 de Febrero de 2015, con el mismo objetivo que los anteriores programas.
En este caso, se establecieron las siguientes novedades:

1. ElPlan PIVE eraincompatible con cualquier otra ayuda de la Administracion General del
Estado.

2. Los beneficiarios que fueran personas fisicas, deberian ser menores de edad, salvo en el
caso de discapacitados, que no estarian condicionados a esta barrera.

3. Se establecieron los siguientes de la base imponible

a. 20.000 euros para vehiculos M1 de clase energética B, con emisiones superiores
a 120 gCO2/km.

b. 25.000 euros para vehiculos de gasolina, gasdleo, GLP o Gas Natural.

c. 30.000 euros para familias numerosas y con discapacidad que acrediten su
movilidad reducida vehiculo adaptado.

d. 40.000 euros para vehiculos eléctricos, hibridos enchufables y eléctricos de
autonomia extendida

4. Se exige la Inspeccion Técnica de Vehiculos vigente a la fecha de entrada en vigor del
Plan PIVE 7.

5. El titular del vehiculo ostente la titularidad del vehiculo achatarrado a menos durante
los doce meses anteriores a la fecha de solicitud d la ayuda.

PLAN PIVE 8

Ha entrado en vigor el 15 de mayo de 2015, cuya dotacidn presupuestaria asciende a 225
millones de euros.

Las caracteristicas mds destacables de este programa son las siguientes:

1. La ayuda asciende a 750€, condicionada a aplicacién de descuento de al menos otros
750€ por punto de venta. En el caso de familias numerosas para adquisicidon de vehiculos
de mas de 5 plazas y para personas con discapacidad que acrediten movilidad reducida
y adquieran un vehiculo ya adaptado, la cuantia serd de 1.500€m condicionada a
aplicacién de descuento de al menos otros 1.500€.

2. La vigencia del programa continuara hasta el 31 de Diciembre de 2015 desde su fecha
de entrada en vigor, o hasta previo agotamiento de los fondos del Plan.

4.2.1. Impacto en Espafia

La implantacidn del Plan PIVE supuso una de las medidas mas eficientes para la reduccién del
consumo energético, ademas de resultados positivos en cuanto a materia ambiental y seguridad
vial. El agotamiento de fondos supuso una muestra de ello.

Solo en las primeras cuatro convocatorias, se dotaron 365 millones de euros y se consiguid
recaudar 1.378 millones de euros. Este hecho demuestra que las ayudas publicas han sido la
salvacién para la industria de la automocidn, ya que cada afio ha ido creciendo el porcentaje de
matriculaciones de coches respecto al anterior.
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Segln la memoria anual de 2014 del ANFAC, el Plan PIVE unido con el Plan PIMA Aire han sido
fundamentales para la recuperacién del mercado. La Administracién ha conseguido recaudar
mediante IVA e impuesto de matriculacion, unidos a otros ingresos (tales como
comercializacién, financiacion, seguros...) un montante de 991 millones de euros, aspecto que
ha producido una generacion de produccién en la economia por efectos multiplicadores del
automovil sobre el resto de sectores una cantidad que asciende a 10.142 millones de euros.

Otro impacto que ha tenido el plan PIVE en el pais ha sido la generacién de miles de puestos de
empleo, ya que hasta el quinto plan PIVE los puestos generados fueron de 10.000.

No obstante, el Gobierno aseguré que el Plan PIVE 8 seria el ultimo, lo cual hace pensar en el
impacto negativo que pueda tener en la industria automovilistica. Para paliar este efecto, se ha
implantado el Plan Movea (Plan de Impulso a la Movilidad con Energias Alternativas), cuyas
ayudas van destinadas a la adquisicion de vehiculos de energias alternativas y a la implantacion
de puntos de recarga de vehiculos eléctricos. La dotacién del Gobierno apoyard esta causa con
16’6 millones de euros y ha sido instaurado durante el mes de febrero de 2016.

En definitiva, el impacto en Espafia del Plan PIVE y posteriores, ha sido fundamental para la
evolucion del sector de la automocion, puesto que ha contribuido a diferentes aspectos como
la renovacién de flotas, la reduccidon de emisiones, la generacidon de miles de puestos de trabajo
y la inversién extranjera. No obstante, esta tdnica positiva se debe a la concesién de ayudas por
parte del Estado, lo cual muestra la elevada dependencia de éste sector a la Administracién
Publica.

5. Analisis previo del sector

El presente apartado pretende ofrecer una panoramica de la situacion del sector para, mas
adelante, compararlo con las empresas objeto de estudio.

El autor del presente estudio ha considerado como entidades objeto de comparacién aquellas
cuyas actividades se refieren a la “fabricacion de vehiculos de motor” (cédigo CNAE 2910) y a la
“Importacion, comercializacion de vehiculos automoviles, partes, recambios...” (cédigo CNAE
4511).

A partir de la base de datos SABI se han obtenido las distintas cuentas anuales pertenecientes a
la actividad que realizan cada una de las empresas objeto de estudio. Respecto a las empresas
productoras, es decir, SEAT, Volkswagen Navarra y Ford, se procede a realizar la comparacion
con la actividad referente a la “fabricacion de vehiculos de motor” (codigo CNAE 2910). Respecto
a la empresas distribuidora, VAESA, se procede a realizar la comparacién con la actividad
referente a la “Importacion, comercializacion de vehiculos automoviles, partes, recambios...”
(cédigo CNAE 4511).

Respecto al sector cuya actividad es la “fabricacion de vehiculos de motor” (Cédigo CNAE 2910),
se han escogido aquellas entidades cuya cifra de negocios guarda similitudes con las entidades
objeto de estudio. En este sentido, aquellas entidades que superan el billéon en su cifra de
negocios son las siguientes: SEAT S.A., Renault Espaia S.A., Ford Espaiia S.L., Peugeot Citroén
Automoviles Espafia S.A., General Motors Espafia S.L.U, Volkswagen Navarra S.A., Nissan Motor
Ibérica S.A. e IVECO Espafia S.L.
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Respecto al sector cuya actividad es la “Importacion, comercializacion de vehiculos automouviles,
partes, recambios...” (codigo CNAE 4511), se ha seguido el mismo patrén que en el caso anterior,
escogiendo aquellas entidades cuya cifra de negocios supera el billéon de euros. De este modo,
la muestra del sector estard compuesto por las siguientes entidades: Mercedes-Benz Espafia
S.A., Volkswagen Audi Espafia S.A., Renault Espafia Comercial S.A., Peugeot Espafia S.A., BMW
Ibérica S.A.U. y Automoéviles Citroén Espafia S.A.

En este sentido, Volkswagen se presenta como un grupo lider en el mercado tanto a nivel
nacional como internacional, cuyas ventas aumentan afio tras afio y sus estrategias implantadas
son un referente que ha conseguido posicionar a la marca y lograr una imagen de elevado
liderazgo competitivo. Este hecho se ve plasmado a la hora de seleccionar las entidades del
sector, donde todas las entidades de Volkswagen que actuan en Espaia (y que posteriormente
seran analizadas), poseen una cifra de negocios superior al billén de euros.

Automocion: peso del sector sobre el total industria
(porcentaje que representa el sector en Espanay en la UE en 2014)
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Grdfico 8. Peso del sector de la automocion en Espaiia y la Union Europea en 2014. Fuente:
Ministerio de Industria. (2016)

Las presentaciones sectoriales elaboradas por el Ministerio de Industria muestran la relevancia
de este sector sobre el total de la industria tanto en Espafia como en la Unién Europea. En este
sentido, y como ya se ha comentado anteriormente, el grafico 8 muestra que las exportaciones
son el factor mas relevante tanto a nivel nacional como internacional. Seguidamente, se
encuentra la produccidn y el nimero de ocupados, representando un 10% y un 8% del total de
la industria, respectivamente. Llama la atencion el reducido peso del nimero de empresas que
operan en este sector, que no llega al 1%. (Presentaciones Sectoriales Sector de la Automocién,
2016). De ahi se deriva la necesidad de implantar estrategias y llevar a cabo politicas que
fomenten la innovacién y el desarrollo.

Otro aspecto que ofrecen las presentaciones es el factor innovacion, donde el sector de
vehiculos de motor supera al total de la industria, ostentando un 2’18% de gasto por actividades
de innovacién en relacion a la cifra de ventas, mientras que el total destina un 1'17% a este
factor.
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Por ultimo, y para profundizar sobre la situacién del sector, se procede al cdlculo de ratios
financieros agregados del sector y a su comparacién con las empresas pertenecientes al grupo
Volkswagen y al grupo Ford. No obstante, dichos ratios se mostrardn junto a los ratios de las
empresas objeto de andlisis, con el objetivo de facilitar la comparacion pertinente.
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CAPITULO Ill. GRUPO VOLKSWAGEN

El presente capitulo pretende analizar detenidamente una de las entidades objeto de
comparacion: El grupo Volkswagen. De este modo, a través del andlisis econdmico financiero se
podrd obtener una visidn global sobre la situacién de la entidad en Espaia.

En primer lugar, se analizara cudles son las empresas que pertenecen al grupo, especificando
cada una de sus marcas y cuales de ellas le comportan mayor beneficio. Posteriormente, se
realizard una descripcién general de las empresas que actlan en Espafia y sobre las que se
realizard el andlisis econdmico financiero.

Para una mayor comprension de las estrategias utilizadas por el grupo en Espafia, se procedera
a la realizacion de dicho analisis econdmico financiero en el ejercicio 2014 a través de la
utilizacion de ratios financieros, que ayudaran al diagndstico y evaluardn la gestidn de la entidad.

Todo ello permitira alcanzar una visién general del grupo en Espafia y conocer las estrategias
que le comportan el liderazgo competitivo, para posteriormente realizar la comparacion con el
grupo Ford y extraer las conclusiones oportunas.

1. Empresas utilizadas para el estudio.

1.1. Grupo Volkswagen

El grupo Volkswagen (Volkswagen AG) es considerado hoy en dia como una de las empresas mas
relevantes en el sector del automovil del mundo. Fundada el 28 de mayo de 1937, la empresa
posee su sede central en Wolfsburgo (Alemania) y su fundador fue Ferdinand Porsche. El grupo
es propietario de 12 marcas: Audi, Bentley, Bugatti, Lamborghini, Porsche, SEAT, Skoda, Scania,
MAN, Volkswagen, Volkswagen Truck and Buses, Ducati y Italdesign Giugiaro. Ademds, opera en
61 plantas en quince paises y da empleo a 572.800 personas.

La historia del grupo comenzd bajo el mando de Adolf Hitler en Alemania. Ferdinand Porsche se
encargaba de disefiar el vehiculo Tipo 1, Unico modelo producido por la empresa en ese
momento. Los efectos de la Segunda Guerra Mundial fueron el control de la empresa por parte
del gobierno britanico hasta 1948, momento en el que la empresa pasé a ser administrada por
Hienrich Nordoff.

En 1960 la empresa pasé a denominarse Volkswagenwerk Aktiengesellschaft (donde
Aktiengesellschaft se abrevia a AG, que significa Sociedad Andnima en aleman) y en 1985 se
volvié a modificar la denominacion social a VOLKSWAGEN AG.

Actualmente, la empresa ha sido reconocida como la mayor fabricante de coches del mundo,
qgue ha conllevado un constante crecimiento de ventas anual. El grupo cerré 2014 con 10°2
millones de unidades vendidas.

Cabe destacar que su modelo de negocio esta dividido en dos divisiones. Por un lado,
Volkswagen presenta la divisién de la automocidn, que es aquella que se centra en cada una de
las 12 marcas, tanto en turismos como en vehiculos comerciales, y por otra, la divisiéon de los
servicios financieros, centrada en todas las actividades relacionadas en proporcionar un éptimo
servicio financiero con actividades referidas al leasing, ofertas de movilidad, el dealery el cliente,
entre otros.
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En el grafico 9 puede observarse la distribucion por marcas del nimero de vehiculos vendidos
del grupo en 2014, en el que se puede corroborar la relevancia de la marca Volkswagen puesto
gue acapara mas de la mitad del grafico. El lanzamiento del nuevo Passat en 2014 fue el punto
fuerte que ha contribuido al crecimiento de dicha marca, cuya produccion total ha sido de 6’2
millones de vehiculos. Las otras marcas, a excepcién de Audi, tienen un peso considerablemente
inferior en el grupo. En total el nimero de vehiculos vendidos ha sido de 10.217 millones de

unidades.
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Grdfico 9. Numero de vehiculos vendidos en Volkswagen AG (En millones). FUENTE: Elaboracién propia a partir de
datos extraidos de la memoria anual VOLKSWAGEN AG.

A continuacion, se procede a realizar un andlisis exhaustivo de cada una de las marcas que
aparecen en el grafico 9, con el objetivo de estudiar cada uno de sus puntos fuertes y débiles
que han llevado a las marcas a obtener dicho porcentaje en cuanto a vehiculos vendidos,
ingresos y beneficios.

1. VOLKSWAGEN

Taly como muestra el grafico 10, Volkswagen acapara un 69% de ventas de vehiculos en el grupo
durante el 2014. La marca vendié en el afio 2014 4’58 millones de vehiculos, obteniendo unos
ingresos de 99’8 billones de euros, un 0’4% mas que el afio anterior. Sin embargo, el beneficio
operativo de la empresa ha decaido en un 14’4% respecto al afio anterior, ya que las nuevas
tecnologias han supuesto un aumento de gastos que ha jugado en contra de la marca, segun
detalla la memoria anual del grupo.

MODELOS PRODUCIDOS VOLKSWAGEN 2014
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Grdfico 10. Modelos producidos por Volkswagen durante 2014. FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos
extraidos de la memoria anual Volkswagen AG.
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El grafico 10 muestra los distintos modelos producidos por la marca, en el que el modelo Golf
lidera el ranking seguido del Jetta y el Polo. Tanto el Golf como el Polo son lideres en produccién
debido, entre otros motivos, al 40 aniversario de ambos vehiculos.

A pesar de este aumento de produccion, los vehiculos vendidos han sido de 4’583 millones de
unidades, un 2'6% menos que el afio anterior. El aumento de produccién no se ha correspondido
con un aumento de ventas principalmente por la fabricaciéon del nuevo Passat, cuya produccion
se inicid en Agosto de 2014, aspecto que puede ser otra causa del decremento de beneficio
operativo.

2. AUDI

La marca también ha presentado un crecimiento positivo en 2014 en todas sus regiones,
sobretodo en Europa del Este y China. Se ha registrado una cuantia de 1’8 millones de vehiculos
producidos y unos ingresos de 53’8 billones de euros. Ademas, el beneficio de la empresa ha
aumentado un 2’4% respecto al 2013, aspecto que sigue reforzando la elevada notoriedad de la
empresa en el sector.

VEHICULOS AUDI PRODUCIDOS 2014
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Grdfico 11. Vehiculos Audi producidos en Espaiia en 2014 (En miles). FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos
obtenidos de la memoria anual Volkswagen AG

El grafico 11 muestra la importancia de los modelos A3, A4 y A6 en la marca, ya que su
produccidn se sitda entre los 300.000 y 350.000 vehiculos. Este hecho también muestra la
elevada notoriedad de dichos modelos en el mercado. Ademds, el mercado europeo concentra
la mitad de estas ventas, y otro 40% las posee el mercado asiatico.

3. SKODA

La marca Skoda también ha presentado una evolucion positiva en 2014, principalmente debido
a la fuerte demanda de los modelos Rapid y Octavia, que han incrementado tanto las ventas
como los beneficios, seglin la memoria anual de Volkswagen AG. Claramente, el modelo Octavia
destaca en la produccién de vehiculos de Skoda, con aproximadamente 400.000 vehiculos
anuales.
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PRODUCCION MODELOS SKODA 2014
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Grdfico 12. Produccion de modelos de Skoda en 2014. Elaboracion propia a partir de datos de la memoria anual
Volkswagen AG 2014

4. SEAT

El crecimiento continuo de la marca espafiola ha marcado un éxito rotundo en el mercado
europeo, principalmente debido al triunfo del modelo Ledn en 2014 y al Ibiza, que lidera

histéricamente las ventas en Espafia.

Aungue Unicamente represente un 4% del grupo, la marca continua afio tras afio evolucionando
positivamente, incrementando tanto a nivel de produccién como de ventas, que en el afio 2014,
han incrementado un 12% respecto al afio anterior.

PRODUCCION IMODELOS SEAT 2014
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Grdfico 13. Produccion modelos SEAT 2014. FUENTE: Elaboracidn propia a partir de la memoria anual Volkswagen
AG 2014.

Tal y como muestra el grafico 13, la causa del éxito de SEAT son los modelos Ledn e Ibiza, que
acaparan casi un 80% de la produccidn. Sin embargo, y aunque los ingresos por ventas asciendan
a 7'7 billones de euros, el beneficio operativo posee una cuantia de -127 millones, debido
principalmente al incremento de costes de desarrollo.

Esta empresa serd analizada en profundidad en el siguiente apartado.
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5. BENTLEY

La firma inglesa ha alcanzado su récord de ventas en 2014, aspecto que muestra el elevado
posicionamiento de la marca en el mercado. Este éxito se ha debido principalmente a la
introduccion de nuevos modelos, tales como el Flying Spur o el Continental GT V8.

La marca incrementé en 2014 tanto sus ingresos por ventas como la produccion de vehiculos,
aumentando un 4% y un 1'4% respectivamente, y respecto al afio anterior, y por consiguiente,
el beneficio de la empresa. No obstante, Bentley representa un porcentaje insignificante en el
grupo, por lo que su evolucidn positiva afecta minimamente al grupo.

6. PORSCHE

El fuerte crecimiento de la marca alemana Porsche ha comportado un incremento de los
ingresos en 20% y del beneficio operativo del 5'4%, incrementando con ello las ventas de
vehiculos y la produccién en 2014 en otro 20%.

Esta evolucién tan favorable de Porsche se ha debido principalmente a la introduccién de las
series del modelo Macan y la nueva generacién del Cayane.

7. LCV

Las furgonetas Volkswagen han comportado un beneficio de 504 millones de euros en 2014,
produciendo practicamente en igual medida cada uno de sus modelos: Caravelle, Transporter,
Caddy kombi, Caddy y Amarok. No obstante, la produccién del primero de ellos es ligeramente
superior a las demas.

Cabe destacar la disminucién de la produccion de estos vehiculos, pero el aumento de ventas
de estos respecto al 2013, que han logrado incrementar el beneficio respecto al afio anterior en
casi un 13%, segun la memoria anual del grupo. Todo ello nos muestra la elevada relevancia de
este tipo de vehiculos en el mercado, cuya demanda aumenta afo tras afio.

8. SCANIAy MAN

La fabricacién de camiones por parte del grupo posee su relevancia principalmente en el
mercado europeo. Ambas empresas han presentado evoluciones negativas con respecto al
2013, disminuyendo tanto la produccion de vehiculos como los ingresos por ventas.

No obstante, el beneficio operativo de la firma MAN se ha visto incrementado en un 20%
respecto al ano anterior debido al segmento de ingenieria eléctrica, que reconocié el ano
anterior un proyecto de reservas de contingencia.

9. VOLKSWAGEN CHINA

La marca Volkswagen amplié su negocio cooperando con una empresa socia en China
(denominada First Automotive Works, FAW en adelante) durante 25 afos, con el objetivo de
fabricar y vender vehiculos en el extranjero. Actualmente han pasado ya 23 afios y el éxito
conseguido ha permitido a la empresa expandirse y desarrollar nuevos modelos de negocio y
nuevas actividades.

Los modelos vendidos por FAW respecto a la marca Volkswagen son los siguientes: Jetta,
NewBora, Golf, Sagitar, Magotan. En cuanto a la marca Audi, la empresa produce los siguientes
modelos: A4L, A5, A6L, A8L, Q5, Q7, TTy R8.
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Durante 2014, el total de unidades producidas ha ascendido a una cuantia de 3’52 millones de
unidades, un 12% mas que el aifo anterior. Por consiguiente, el beneficio asciende a 12.077
millones de euros.

Como se ha podido observar en el grafico 8, esta empresa constituye un 30% de las ventas,
aspecto que muestra una vez mas el éxito de las estrategias implantadas por Volkswagen
trasladando una parte de su actividad al extranjero.

1.2. VAESA, VOLKSWAGEN NAVARRA S.A.y SEAT

Como se ha senalado anteriormente, la diversificacion de las actividades de produccién y
comercializacion de vehiculos del grupo Volkswagen en Espaia a través de distintas sociedades
mercantiles obliga a abordar de forma conjunta el analisis de tres empresas, con objeto de
obtener una perspectiva genérica de las operaciones y situacion del grupo en nuestro pais.

El presente apartado pretende realizar una introduccién de las tres empresas que constituyen
el objeto de estudio de las estrategias del grupo a nivel nacional, con el objetivo de proporcionar
la informacidon necesaria de las mismas: VAESA, Volkswagen Navarra y SEAT.

1. VAESA

Volkswagen Audi Espafia S.A., en adelante VAESA, es una empresa unipersonal, cuyo Unico
accionista es SEAT S.A. Nacid en 1992 e inicio su actividad en 1993. El objeto social, tal y como
se detalla en la memoria de las cuentas anuales de ésta, es el siguiente: “La importacion y
comercializacion de vehiculos automoviles, partes, piezas de recambio y accesorios, asi como
cualesquiera otras actividades u operaciones complementarias relacionadas con la actividad
principal, entre la que se incluyen la prestacion de asistencia técnica y servicios (...), actividades
relativas a la compra, venta, disefio y comercializacion de prendas de vestir, articulos
publicitarios asi como accesorios correspondientes a vehiculos automdaviles.” (VAESA, 2014)

La empresa es dependiente de SEAT, S.A., poseedora de la totalidad de sus acciones. Esta
dependiente directa de Volkswagen Finance Luxemburg (con domicilio en Luxemburgo), e
indirecta de Volkswagen AG (domiciliada en Wolfsburg). Por este motivo, VAESA no consolida
cuentas, por lo que se procede a realizar su analisis individual en apartados posteriores.

La compainiia posee su sede en El Prat de Llobregat (Barcelona), contando con aproximadamente
350 empleados. Ademas, es el primer distribuidor de vehiculos del mercado espafiol, cuyos
procesos siguen todos y cada uno de los estandares de calidad implantados.

2. Volkswagen Navarra S.A.

Volkswagen Navarra es la Unica fdbrica productora de modelos Volkswagen en Espaia. Inicié su
actividad el 1 de enero de 1994, en el Poligono industrial de Landaben, Pamplona (Navarra). Su
objeto social es: “La fabricacion, comercializacion, importacion y exportacion de vehiculos
automoviles, sus partes, piezas de recambio y accesorios, asi como de maquinaria y bienes de
equipo para producir todos ellos; la prestacion de asistencia técnica y servicios complementarios.
(...)”. (Espafia, 2014)

Al igual que VAESA, la empresa es unipersonal, siendo SEAT S.A. su Unico socio desde 1997. Asi
pues, tampoco consolida cuentas y su analisis individual sera realizado en apartados posteriores.

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

Ademas, la comercializacién de los vehiculos que produce es gestionada por VAESA vy, por
consiguiente, Volkswagen AG.

La empresa vendid en 2014 305.700 unidades, y su modelo Polo constituye el vehiculo mas
fabricado y exportado en Espafia en 2014. Asi pues, el crecimiento experimentado en 2014 por
parte de la empresa se ha debido, entre otros motivos, al lanzamiento del nuevo Polo a
mediados de 2009, la tendencia hacia coches eficientes y a que Volkswagen Navarra es la Unica
planta que fabrica el Polo en Europa.

3. SEATS.A.

SEAT S.A. se constituyd el 9 de mayo de 1950, cuyo domicilio se sitia en Martorell. El objetivo
social de la compafiia es el siguiente: “La fabricacion y comercializacion de vehiculos
automoviles, partes, piezas de recambio y accesorios, asi como cualesquiera otras actividades u
operaciones complementarias relacionadas, entre las que se incluyen la prestacion de asistencia
técnica y servicios (...), también realiza actividades de comercializacion.” (SEAT, 2014)

La empresa esta exenta de la obligacién a consolidar cuentas anuales ya que, como se ha
comentado anteriormente, es dependiente directa de Volkswagen Finance Luxemburg, e
indirecta de Volkswagen AG.

I GRUPO VOLKSWAGEN |
1
[ VOLKSWAGEN AG

(Dominante grupo)

l Audi 'Bentley lBugatti 'Lamborzhmi l SEAT lPorsche lSkoda lScannia l MAN lVo\kswagen lDucatti l;’:\"é;z’;‘; l

Italdesign
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llustracion 7. Organigrama empresarial Grupo Volkswagen. FUENTE: Elaboracion propia a partir de la memoria
anual Volkswagen AG 2014.

La ilustracidn 7 ayuda a la comprension de la jerarquia del grupo, donde se observa la posicion
gue ocupa cada una de las empresas objeto de estudio.

1.3. Posicionamiento en el sector

Volkswagen se presenta como un grupo lider en el mercado tanto a nivel nacional como
internacional, cuyas ventas aumentan ano tras ano y sus estrategias implantadas son un
referente que ha conseguido posicionar a la marca y lograr una imagen de elevado liderazgo
competitivo.

Como ya se ha comentado anteriormente, el grupo Volkswagen consiguié alcanzar el liderazgo
de ventas en 2014 gracias al aumento de ventas de las marcas Skoda y Audi, principalmente. Sin
embargo, la marca mas vendida ha sido Toyota, por lo que el nuevo reto de la marca es la
implantacion de las estrategias necesarias con el fin de alcanzar el liderazgo tanto a nivel de
marca como a nivel de grupo. Esto es de suma importancia para fijar el claro posicionamiento
del grupo.
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No obstante, no solo existe un tipo de posicionamiento, sino que existen distintas variables que
diferencian un tipo de posicionamiento de otro. De este modo, el grupo Volkswagen se sustenta
en diversos posicionamientos que les permite diferenciarse de la competencia y ser un referente
a nivel mundial. En primer lugar, el grupo Volkswagen implanta una estrategia de
posicionamiento basada en el atributo, donde se muestra como una gran empresa que ha
conseguido ser lider a través del tiempo gracias a los vehiculos que ofrece con atributos como
la potencia, el disefio o la fiabilidad. En segundo lugar, también podria decirse que implanta una
estrategia de calidad, al ofrecer un producto que contiene un elevado valor que comporta
numerosos beneficios a la persona que posee dicho producto.

En cuanto a las empresas objeto de estudio, VAESA se posiciona como primer distribuidor de
automoviles en Espana, con una elevada cuota de mercado y con numerosas unidades
comercializadas. En segundo lugar, Volkswagen Navarra S.A. se posiciona como una planta que
implanta numerosas estrategias que contribuyen a la mejora de la calidad tanto para sus clientes
como para sus empleados. Un ejemplo de ello es el premio industrial Excellence Award que
obtuvo en 2014 a la mejor fabrica Europea. En tercer y ultimo lugar, SEAT se ha posicionado
tradicionalmente como una empresa que ofrece elevada calidad a precios mas econdmicos que
el resto de la competencia. Ademas, en los ultimos afios la empresa ha implantado estrategias
para la mejora de su negocio y cuyo fin es convertirse en una marca sostenible.

Este tema es de elevada relevancia en el sector de la automocion, ya que a través de la
implantacion de distintas estrategias puede conseguirse un determinado posicionamiento. Por
este motivo, las estrategias implantadas por cada empresa seran analizadas en profundidad en
apartados posteriores.

2. Andlisis econdmico-financiero

El presente apartado tiene por objeto conocer la situacién en la que se encuentra cada una de
las empresas objeto de estudio. Este aspecto ayudara a profundizar a la hora de realizar la
comparacion entre ambos grupos, de tal forma que a través del analisis de ratios financieros se
obtendra una situacion general de la entidad y, por consiguiente, de la actuacién del grupo en
Espana.

La realizaciéon del analisis econdmico financiero de la entidad Volkswagen ayudara también a la
comprension acerca de la aplicacidon de determinadas estrategias por parte de la empresa. Todo
ello permitird profundizar sobre el principal objetivo del trabajo, es decir, a través del analisis se
podra comprender la razén por la cual el grupo aplica una estrategia u otra, alcanzando con ello
el liderazgo competitivo. El periodo analizado sera el ejercicio 2014 con respecto al 2013,
ultimas cuentas disponibles en el momento de la redaccion de este trabajo.

Antes de realizar cualquier analisis es necesario confirmar la fiabilidad de los datos, es decir, que
las cuentas anuales auditadas presenten un informe de auditoria favorable. A continuacion, se
procede a analizar cada una de las empresas objeto de estudio:

e La empresa SEAT presenta un informe con una Unica salvedad relativa al cumplimiento
de una norma del Plan General de Contabilidad. Dicha incidencia se refiere a la
presentacién de la informacién relativa a la remuneracién de los administradores y
miembros de la alta direccidn, la cual se presenta de manera agregada cuando ha de
presentarse de manera separada. A pesar de este hecho, se considera que las cuentas
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anuales expresan, en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
situacion financiera de la empresa a 31 de Diciembre de 2014, por lo que el autor del
presente proyecto procederd a analizar de igual modo sus cuentas anuales.

e La empresa VAESA presenta una salvedad relacionada con la de la empresa SEAT. El
informe expresa la imagen fiel de la situacion de la empresa pero no incluye la
informacion relativa a sueldos, dietas y remuneraciones de los administradores y
miembros de la alta direccion. Por este motivo, se realizara un analisis exhaustivo de las
cuentas de la empresa, ya que no presenta una salvedad que afecte significativamente
a las cuentas, pero podra obtenerse conclusion alguna de la salvedad mencionada.

e La empresa Volkswagen Navarra S.A. presenta la misma salvedad que la empresa
VAESA.

Como se ha podido observar, las cuentas anuales de las tres empresas presentan la misma
salvedad relativa a la informacion de las remuneraciones de los administradores y miembros de
la alta direccién. Como ya se ha comentado, el autor del presente proyecto procedera a realizar
el analisis de la situacion del grupo Volkswagen en Espaifia, pero no podra obtener una
conclusién relativa a la salvedad mencionada en el informe de auditoria de las empresas, es
decir, a la remuneracion de los administradores y miembros de la alta direccidn. Se hace
necesario mencionar que si se tratara de una salvedad que afectara significativamente a las
cuentas anuales, no se podria proceder al analisis del grupo.

Todas ella seran comparadas con el sector para comprobar el nivel de similitud que presentan
con este. Para ello, a partir de la base de datos SABI se han obtenido las distintas cuentas anuales
pertenecientes a una muestra de empresas coincidentes con la actividad que realizan cada una
de las empresas objeto de estudio. Respecto a las empresas productoras, es decir, SEAT,
Volkswagen Navarra y Ford, se procede a realizar la comparacion con la actividad referente a la
“fabricacion de vehiculos de motor” (cédigo CNAE 2910). Respecto a la empresas distribuidora,
VAESA, se procede a realizar la comparacidon con la actividad referente a la “Importacion,
comercializacion de vehiculos automdviles, partes, recambios...” (cddigo CNAE 4511).

2.1. Analisis de la situacién patrimonial.

El objetivo basico del analisis de la situacion patrimonial estriba en la posibilidad de determinar
gué masas patrimoniales poseen un mayor peso relativo en la estructura econdémica (activo) y
financiera (patrimonio neto y pasivo), y la evolucion experimentada en los ejercicios econdmicos
que se estudian, con el propdsito de diagnosticar si dicha estructura es coherente desde un
punto de vista econémico-financiero como con el tipo de empresa de la que hablamos.

El analisis permite una primera aproximacion a la realidad patrimonial de la empresa,
obteniendo conclusiones mas objetivas que analizando sus valores absolutos.
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ANALISIS PATRIMONIAL SEAT 2014 2013 SECTOR
ACTIVO NO CORRIENTE 76,98% 80,11% 58'28%
EXISTENCIAS 9,56% 6,90% 8'84%
REALIZABLE 13,45% 13,00% 23'50%
EFECTIVO 0 0] 13'66%
PATRIMONIO NETO 13,92% 12,11% 28'17%
PASIVO NO CORRIENTE 10,01% 7,27% 9’00%
PASIVO CORRIENTE 76,06% 80,62% 62'83%

Tabla 3. Proporcion de partidas del Balance de situacion empresa SEAT Espaiia (elaboracion propia)

Anadlisis vertical SEAT

En primer lugar, se observa un desequilibrio en la composicion de la estructura econdmica, con
un claro predominio del activo no corriente que, segln se desprende del balance, corresponde
mayoritariamente a inmovilizado material e inversiones en empresas de grupo, légico al hablar
de una empresa automovilistica y dominante de grupo. Dentro del inmovilizado material
destaca, segun la informacion de la memoria, el peso de las instalaciones y la maquinaria
(obviamente correspondidas con las instalaciones que la empresa cuenta para el desarrollo de
su actividad). Las inversiones en empresas de grupo, por su parte, corresponden a instrumentos
de patrimonio en sociedades de grupo.

El activo corriente constituye el 23% restante del activo total, siendo el realizable la segunda
masa patrimonial en importancia relativa, con un 13'45% del activo total, compuesto
principalmente por derechos de cobro de clientes en empresas del grupo. Las existencias
corresponden a productos terminados (légico también ya que la empresa objeto de estudio
pertenece al sector del automavil). La cuantia nula del efectivo constituye otro aspecto que
llama la atencion, pero que serd analizado exhaustivamente en préximos apartados.

En segundo lugar, la estructura financiera muestra una empresa endeudada, que opta por la
financiacién ajena, al constituir el pasivo corriente un 76% del total. Dentro de este pasivo
destacan principalmente las partidas de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, asi
como la de deudas con empresas de grupo. El 20% restante de la estructura financiera se reparte
entre el patrimonio neto y el pasivo no corriente, compuesto mayoritariamente por fondos
propios, en el primer caso, y por provisiones y deudas a largo plazo, en el segundo.

La comparacion del analisis de la estructura econdmica y financiera de la empresa desde un
punto de vista estatico revela una incongruencia patrimonial, dado que una inversién en activo
no corriente se corresponde con una financiacion principalmente a corto plazo. Este aspecto
provoca un fondo de maniobra negativo, que da lugar a pensar en una situacion de desequilibrio
econdmico-financiero. No obstante, este aspecto serd analizado mas adelante para estudiar si
realmente existe un desequilibrio.

El aspecto mas destacable que revelan los datos anteriores es la aparente complicada situaciéon
de liquidez que parece atravesar la empresa, aunque con una evolucidn positiva en el ultimo
ejercicio econdmico. Esta situacion serd analizada en el apartado 2.1.1.

La estructura patrimonial de SEAT en relacién a la del sector difiere en la composicidn tanto de
la estructura econémica como financiera. En primer lugar, la estructura econédmica presenta
mayor equilibrio, puesto que aunque también predomine el activo no corriente, éste
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predominio es en menor mediday a favor del realizable. Llama la atencidn la partida del efectivo,
que constituye un 13% en el sector y un porcentaje nulo en SEAT. Ocurre lo mismo en la
estructura financiera, donde el predominio del pasivo corriente se reduce y aumentan por su
parte los fondos propios. Todo ello permite concluir la similitud con el sector respecto al
desequilibrio en la estructura patrimonial, es decir, una inversién mayoritaria en activo no
corriente se corresponde con una financiacién a corto plazo. No obstante, en SEAT este
desequilibrio es mayor.

Andlisis Horizontal SEAT

En relacién con la evolucién experimentada por la situacion patrimonial, el volumen total de
balance disminuye (6%) de un afio a otro, aspecto que no muestra indicios de crecimiento
patrimonial, sino todo lo contrario.

La estructura econdmica presenta escasas variaciones en cuanto a su composicion,
manteniéndose en 2014 la tdnica de la situacién del ejercicio 2013. La escasa disminucion en
términos relativos del activo no corriente se corresponde con la disminucién de éste en términos
reales, aspecto que provoca la disminucién del activo total. Por contraparte, el activo corriente
aumenta debido al aumento generalizado de todas sus partidas excepto las inversiones en
empresas de grupo, que disminuye debido a la disminucién de los saldos netos generados
anualmente por las bases imponibles de las sociedades participadas acogidas al régimen de
declaracién consolidada por el impuesto de sociedades, segun se desprende de la memoria.

La estructura financiera también mantiene la ténica de un afo a otro, donde la partida mas
significativa sigue siendo el pasivo corriente. El patrimonio neto aumenta tanto en términos
absolutos (debido al aumento de fondos propios) como en relativos, hecho que implica un
proceso de capitalizacién. En cuanto a la financiacién ajena, destaca un decremento del pasivo
corriente a favor del no corriente, tanto en términos reales como en absolutos, que provoca un
decremento del total de la estructura financiera. La partida que provoca esta disminucién del
pasivo corriente corresponde a la de deudas con empresas del grupo a corto plazo.

La evolucion experimentada por la composicién de la estructura patrimonial parece haber sido
favorable para la situacién econémico-financiera, que se ha traducido en una disminucién del
fondo de maniobra (que sigue siendo negativo) y por tanto, una reduccion de esta incoherencia
patrimonial. El motivo de este hecho ha sido el aumento del activo corriente unido a la
disminucién del pasivo corriente.

ANALISIS PATRIMONIAL VAESA

2014 2013 SECTOR

ACTIVO NO CORRIENTE 16,10% 15,90% 37'45%
EXISTENCIAS 26,16% 21,04% 22'42%
REALIZABLE 57,72% 63,05% 16’86%
EFECTIVO 0,02% 0,00% 27'68%
PATRIMONIO NETO 11,63% 11,43% 25'14%
PASIVO NO CORRIENTE 12,61% 11,41% 15'96%
PASIVO CORRIENTE 75,76% 77,15% 58'89%

Tabla 4. Proporcion masas patrimoniales respecto al activo total de la empresa VAESA. (Elaboracion propia)
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Andlisis vertical VAESA

La empresa VAESA, cuyo Unico accionista es SEAT, presenta notables variaciones en cuanto a la
estructura patrimonial de SEAT, principalmente en la composicion de la estructura econémica.

En el caso de VAESA, la estructura econdmica también presenta un claro desequilibrio, pero en
este caso es en favor del activo corriente, que acapara un 80% del activo total. Tal y como
muestra la tabla 4, el realizable predomina en dicho activo que, segln se desprende del balance,
se compone en mayor medida de existencias comerciales (correspondientes a vehiculos cedidos
a compaiiias de alquiler), derechos de cobro de clientes en empresas de grupo y asociadas asi
como inversiones en empresas del grupo (ldgico al hablar de una empresa dependiente de la
anterior analizada). Por otro lado, el activo no corriente estd compuesto por inversiones
inmobiliarias, correspondientes a terrenos y construcciones en propiedad que se mantienen
para la obtencion de rentas a largo plazo mediante su arrendamiento operativo a otras empresas
del grupo. En menor medida destaca el activo por impuesto diferido y las deudas comerciales
no corrientes, que analizado desde el punto de vista del activo total, representan un escaso 3%
del total. Cabe destacar que en este caso, es ldogico que los terrenos, construcciones e
instalaciones no representen un porcentaje mds elevado puesto que la actividad de esta
empresa es mayoritariamente distribuidora y de ahi la diferente composicién de su estructura
econdmica en relacion a la anterior que era industrial.

Por el contrario, la estructura financiera no varia respecto a la de SEAT, ostentando el pasivo
corriente un 75’76% del total, aspecto que muestra nuevamente cémo la empresa apuesta por
la financiacién ajena. Este pasivo corriente estd compuesto mayoritariamente por acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar, donde destacan los proveedores con empresas de grupoy
asociadas. De la memoria se desprende que estas deudas proceden de la compra de bienes y
servicios con Volkswagen Group Services. Destacan también, en menor medida, las provisiones
a corto plazo, formadas en su gran mayoria por provisiones destinadas a operaciones de trafico
(mejora de instalaciones de red, rappels, campafias sobre stock de red, campafias comerciales
sobre ventas, segun la informacién de la memoria).

El pasivo no corriente se compone mayoritariamente de provisiones a largo plazo y
periodificaciones. En el primer caso, estas provisiones corresponden al fondo de garantia
destinado a cubrir los costes estimados a asumir por la sociedad en el futuro por garantias de
vehiculos facturados y a adecuar la plantilla a las necesidades actuales y a mejorar la rentabilidad
de los concesionarios En el caso de las periodificaciones, se incluyen los importes pendientes de
traspasar a resultado debido a las operaciones de extensidén de garantia que la sociedad compra
a su proveedor y comercializa a sus clientes.

Por ultimo, llama la atencién la composicién del patrimonio neto, el cual esta formado en un
85% por reservas voluntarias de libre disposicion.

Con respecto a la comparacién con el sector, llama la atencidn que el predominio del realizable
se reduce a favor del activo no corriente. A pesar de ello, tanto en el sector como en VAESA
existe un equilibrio econdmico financiero (pues las inversiones mayoritarias en activo corriente
se corresponden con financiacion ajena a corto plazo), pero en la empresa objeto de estudio
este equilibrio es mayor, aspecto positivo para ella.
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Todo ello nos lleva a concluir la aparente situacion de equilibrio econdmico financiero, pues la
existencia de un fondo maniobra asi como la correspondencia de activo corriente y pasivo
corriente asi lo denotan.

Anadlisis Horizontal VAESA

En relacidn a la evolucidon experimentada por la situacién patrimonial, el volumen total de
patrimonio mantiene la tonica incrementandose ligeramente en 2014 (6%), aspecto que implica
un ligero proceso de crecimiento patrimonial.

En cuanto a la evolucion de la estructura econdmica, el activo no corriente presenta un
crecimiento debido al aumento de deudores comerciales no corrientes (correspondientes a las
periodificaciones a largo plazo anteriormente comentadas). Por otro lado, el activo corriente
también presenta una evolucién positiva debido al aumento de todas sus partidas excepto a la
de deudores comerciales y otras cuentas a pagar. El incremento que mds llama la atencidn
dentro de éste es el del efectivo, pero debido a que representa un diminuto porcentaje respecto
al total, es superior el impacto que genera el incremento de existencias (cuya composicién ya
se ha mencionado anteriormente).

La estructura financiera mantiene la ténica en cuanto a composicion, presentando un aumento
de todas las masas patrimoniales que la componen, pero en mayor medida la del pasivo no
corriente, donde las deudas a largo plazo crecen de manera sustancial (cuya composicidn se
basa en la renegociacidn del contrato de arrendamiento financiero mantenido con una entidad
de crédito que vencia en 2013, donde se amplia a 10 afios mas).

La evolucién experimentada por la composicidon de la estructura patrimonial se ha traducido en
un aumento del fondo de maniobra. Esto es, tanto el activo corriente como el pasivo corriente
aumentan, pero el activo lo hace en mayor medida.

ANALISIS PATRIMONIAL VW NAVARRA 2014 2013 SECTOR
ACTIVO NO CORRIENTE 46,53% 49,35% 5828%
EXISTENCIAS 4,32% 4,25% 8'84%
REALIZABLE 14,85% 36,99% 23'50%
EFECTIVO 34,30% 9,42% 13'66%
PATRIMONIO NETO 71,32% 69,68% 28'17%
PASIVO NO CORRIENTE 3,74% 3,74% 9'00%
PASIVO CORRIENTE 24,94% 26,58% 62'83%

Tabla 5. Proporcién masas patrimoniales empresa Volkswagen Navarra. (Elaboracién propia)
Andlisis vertical Volkswagen Navarra

La sociedad Volkswagen Navarra también presenta diversas diferencias en cuanto a la
composicion de las masas patrimoniales con respecto a las demas.

En primer lugar, se observa un claro equilibrio en términos relativos en la composicion de la
estructura econdmica, representando tanto el activo no corriente como el corriente
aproximadamente un 50% del total. La composicion del activo no corriente corresponde en su
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practica totalidad al inmovilizado material, en el que destacan los terrenos, construcciones e
instalaciones, aspecto légico al tratarse de una empresa productora de vehiculos Volkswagen
(empresa industrial). Por otro lado, la composicidon del activo corriente difiere de las otras
sociedades en la partida del efectivo, que representa un 60% del activo corriente(formado por
activos liquidos equivalentes, donde se incluye la cuenta corriente de Tesoreria centralizada con
empresas del grupo y un depdsito con vencimiento inferior a tres meses), mientras que en las
otras empresas representaba un porcentaje minimo. Destaca también, aunque en menor
medida, los derechos de cobro de clientes en empresas de grupo.

En segundo lugar, la estructura financiera muestra una empresa totalmente capitalizada que
opta en su gran mayoria por la financiacidn propia, donde el patrimonio neto representa un
70% del total de esta estructura financiera. Dicha masa patrimonial estd compuesta
mayoritariamente por fondos propios. Por otro lado, los proveedores constituyen la partida mas
relevante del pasivo corriente, mientras que la cuantia del pasivo no corriente es despreciable.

Por ultimo, la existencia de un fondo de maniobra positivo permite concluir, a priori, que la
estructura patrimonial de la sociedad es coherente. Sin embargo, se deberia analizar la posible
situacion de ociosidad, es decir, la pérdida de equilibrio econémico financiero debido a la
sobreinversidn de activo corriente.

El sector difiere en cuanto a la composicidn de la estructura financiera, puesto que el predominio
del patrimonio neto que se observa en Volkswagen Navarra se corresponde con un predominio
del pasivo corriente del sector. Este hecho llama la atencién puesto que en la empresa SEAT
(que también es productora) predominaba el pasivo corriente, lo que induce a analizar en detalle
esta situacion. El efectivo, por su parte, representa un porcentaje quizd excesivo de la estructura
patrimonial en comparacidn a las restantes empresas. Cabe destacar que este hecho es puntual
y debido al depdsito con vencimiento inferior a 3 meses, cuya situacién se detallara en préximos
apartados.

Andlisis Horizontal Volkswagen Navarra

En relacidn con la evolucidon experimentada por la situacion patrimonial, el volumen total de
balance mantiene la ténica, con una ligera disminucion en 2014, por lo que no se puede hablar
de crecimiento patrimonial.

La estructura econdmica presenta disminuciones, tanto en términos absolutos como en
relativos, en el activo no corriente provocadas principalmente por la disminucidon del
inmovilizado en curso y anticipos. Por el contrario, el activo corriente crece de un afio a otro,
donde la disminucidn drastica del realizable se corresponde con un aumento del efectivo y cuyo
resultado se ve plasmado en un aumento del total del activo corriente. El decremento del
realizable se debe mayoritariamente a la partida “Inversiones financieras en empresas de
grupo”, constituida por depdsitos en la empresa VW Group Services con vencimiento superior a
3 meses, los cuales desaparecen en 2014. Por su parte, el efectivo se ve incrementado por
activos liquidos equivalentes, como ya se ha comentado anteriormente.

La estructura financiera mantiene la ténica de un afio a otro en cuanto a composicién, con una
ligera disminucion del pasivo corriente a favor del patrimonio neto, hecho que corrobora la
continuidad del proceso de capitalizacidn (representando un 70% de la estructura financiera).
En relaciéon con la financiacion ajena, destaca una disminucidn de todas las partidas del pasivo
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corriente, siendo el pasivo por impuesto corriente la partida que mayor disminucién representa
en términos relativos.

Por ultimo, la composicién de la estructura patrimonial se ha traducido en un aumento mayor
del fondo de maniobra, aspecto que necesita un estudio riguroso debido a la posible situacion
de ociosidad comentada anteriormente.

2.1.1.Ratios para el andlisis de la situacidn de liquidez

Conocer la situacién del grupo es otro de los objetivos del presente proyecto, por lo que a
continuacidn se utilizaran un conjunto de técnicas para diagnosticar, a través de la informacién
contable, la situacién y perspectivas del mismo. Dichas técnicas se basaran en el andlisis de ratios
con el objetivo de conocer la situacion de liquidez, de endeudamiento o de rendimiento de
activos, entre otros. Asi pues, el andlisis mediante ratios permitirdn relacionar magnitudes
patrimoniales que guardan cierta afinidad, facilitando el analisis en el tiempo, al comparar
valores individuales o entre empresas.

En primer lugar se analizara la situacién de liquidez de las empresas objeto de estudio del grupo
Volkswagen, con el objetivo de conocer la situacién en la que se encuentra para hacer frente a
sus deudas con vencimiento a corto plazo.

EMPRESA SEAT VW NAVARRA VAESA SECTOR
ANOS 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | PRODUCCION | DISTRIBUCION
RATIO DE LIQUIDEZ 0,303 | 0,246 | 2,144 | 1,905 | 1,107 | 1,090 052 1062
RATIO DE TESORERIA 0,177 | 0,161 | 0,596 | 1,391 | 0,762 | 0,817 023 0’756
RATIO DE DISPONIBILIDAD | 0,000 | 0,000 | 1,375 | 0,354 | 0,000 | 0,000 021 0470
RATIO DE FM SOBRE ACTIVO | -0,530 | -0,607 | 0,285 | 0,240 | 0,081 | 0,069 007 0209
RATIO DE FM SOBRE PC -0,697 | -0,753 | 1,144 | 0,906 | 0,107 | 0,090 012 0’355

Tabla 6. Ratios de liquidez sociedades grupo Volkswagen. (Elaboracion propia)

Atendiendo al ratio de liquidez, es decir, la capacidad del grupo para atender a las deudas mas
inmediatas, observamos resultados dispares en las distintas sociedades.

e SEAT

Tal y como estaba previsto, los ratios de liquidez ratifican la situacion detectada
precedentemente, ya que la liquidez general como la tesoreria manifiestan valores inferiores a
la unidad en ambos ejercicios, dando lugar a un fondo de maniobra negativo que podria
provocar una aparente situacion de suspension de pagos técnica.

El despreciable valor del ratio de liquidez y de tesoreria muestra la escasa capacidad de la
sociedad para hacer frente a sus deudas a corto plazo, aspecto que muestra que la empresa
podria tener problemas para atender a los pagos.

Aungque la evolucién del ratio sea positiva de un afio a otro, ello no determina una situacion de
liguidez favorable, por lo que resulta necesario el uso de herramientas adicionales para
especificar la situacidn de liquidez real. Para ello, se procede al andlisis de su politica de cobros

Y pagos.
Respecto al plazo de cobro, los ratios calculados muestran una rapida gestién, puesto que la
empresa tarda 15 dias en cobrar de sus clientes. Por otro lado, el plazo de pago, segiin muestra

la memoria, es de 36 dias, resultado coherente (dentro de los plazos de la gestidn habitual 30,
60, 90). Estos resultados revelan una aparente politica de cobros y pagos favorable, ya que la
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empresa cobra de sus clientes antes de lo que tarda en pagar a sus proveedores, aspecto que
muestra que la empresa no parece tener problemas en atender a sus pagos.

El valor del ratio de disponibilidad muestra la nula capacidad de la empresa de hacer frente a
sus deudas a corto plazo con el liquido con el que cuenta. Este hecho ya se habia revelado
anteriormente en el analisis patrimonial, donde se constataba la escasa cuantia del efectivo.

Por ultimo, el ratio de tesoreria muestra la relevancia de la partida que mas dificilmente se
convierte en efectivo, es decir, las existencias. El escaso valor del ratio muestra que las
existencias no poseen un valor despreciable, l6gico al hablar de una empresa fabricante de
vehiculos. Ademas, el ratio de rotacion de existencias muestra un valor de 15’85, aspecto que
muestra una mds que favorable gestion de existencias ante la rdpida capacidad de
transformacién en ventas.

No obstante, el sector también presenta unos ratios de liquidez y tesoreria que induce a pensar
en una situacion de suspension de pagos aunque el ratio de disponibilidad del sector si que
presenta un valor 6ptimo. Este hecho reduce el nivel de incertidumbre de la empresa, pero adn
asi la entidad objeto de estudio no presenta valores que lleven a pensar en una situacion
econdémico financiera favorable.

e VAESA

Atendiendo al ratio de liquidez, es decir, la capacidad de la empresa para atender a sus deudas
mas inmediatas, se puede observar que la empresa podria tener problemas a la hora de atender
a sus deudas, ya que su valor es inferior al limite (1'5). No obstante, la existencia de un fondo de
maniobra positivo revela un equilibrio financiero desde el punto de vista estatico, ya que la
entidad tiene activos suficientes para pagar sus deudas.

Cabe destacar que la politica de cobros y pagos también denota una situacién de liquidez
favorable, siendo el plazo de cobro (37 dias), correspondiente en su gran mayoria a créditos con
empresas del grupo, inferior al plazo de pago, establecido en 60 dias (establecido de acuerdo a
la ley de morosidad). No obstante, de la memoria se desprende que la entidad tiene saldos
pendientes de pago a fecha de cierre, pero el balance muestra que estas deudas corresponden
mayoritariamente a proveedores de empresas del grupo, aspecto que no supone riesgo alguno.

El valor de los ratios de tesoreria y disponibilidad muestran nuevamente la relevancia de las
existencias, que suponen un 26% del activo total, légico al hablar de una empresa
comercializadora y distribuidora de vehiculos. No obstante, el ratio de tesoreria, teniendo en
cuenta el nulo efectivo con el que cuenta la compaiiia, también denota la relevancia del
realizable en la entidad.

La situacion de VAESA podria calificarse como favorable al ser similar a la del sector excepto en
el ratio de disponibilidad. Este hecho, puesto que SEAT también opera con un efectivo reducido,
podria ser una caracteristica propia de la estrategia del grupo Volkswagen.

e VOLKSWAGEN NAVARRA

La productora del modelo Polo en Espafia presenta una situacién opuesta a las anteriores, con
un ratio de liquidez que podria suponer una situacidn aparentemente ociosa, al ser su valor
superior a 2, aspecto que muestra una posible pérdida de rentabilidad al poseer activos
suficientes como para hacer frente a sus deudas inmediatas 2 veces.
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Llama la atencion el elevado ratio de disponibilidad muestra el exceso de efectivo que, como ya
se ha comentado en el analisis patrimonial, corresponde a activos liquidos equivalentes. En este
caso, seria interesante estudiar el rendimiento que se obtiene de dicho efectivo.

Todo ello denota la existencia de un fondo de maniobra excesivamente positivo, que lleva a la
entidad incluso a la pérdida de equilibrio econdmico financiero y a la conveniencia de reducir
ese efectivo que es la partida que provoca la ociosidad.

Es necesario mencionar la situacién completamente opuesta en la que se encontraba la empresa
en 2013. En este sentido, los ratios denotan el excesivo realizable con el que contaba
Volkswagen Navarra que se ha convertido en un aumento de efectivo en el ejercicio siguiente.
Del balance se visualiza que la empresa tenia invertidos unos activos financieros de los cuales se
ha desprendido, lo que ha provocado ese aumento de efectivo en 2014. Asi pues, la memoria
confirma este hecho, pues la empresa registraba ese exceso de liquidez en forma de un deposito
de 250.000 € que ha sido trasladado a la cuenta de efectivo.

En definitiva, la situacion de liquidez que muestran los ratios se deben al depdsito en la empresa
Volkswagen Group Services, donde se ha transformado en liquido un realizable y de ahi el
aumento de la liquidez inmediata. Por tanto, la situacion de liquidez en la empresa se podria
calificar como favorable. Légicamente, los ratios calculados son superiores a los del sector.

e GRUPO VOLKSWAGEN

A la vista de los resultados, se corrobora la disparidad de valores entre las tres empresas del
grupo. Este hecho también se debe a la diferencia respecto al tipo de actividad que realizan cada
una de ellas.

La diferencia respecto al ratio de liquidez constituye un hecho que debe ser analizado. Por un
lado, las empresas SEAT y VAESA poseen valores escasos y a su vez un efectivo realmente escaso.
Sin embargo, y debido al estudio de su politica de cobros y pagos, se ha visto como la situacién
de liquidez no es problematica para las empresas. Por otro lado, la planta productora de Navarra
difiere en las dos anteriores en la misma partida del efectivo, al poseer un depdsito que
anteriormente formaba parte de inversiones en empresas del grupo.

El ratio de tesoreria muestra que las entidades pertenecientes al grupo Volkswagen no parecen
tener problemas respecto a este aspecto. No obstante, ninguno de ellos se acerca a la unidad
que es el valor 6ptimo de dicho ratio. SEAT, por su parte, si que presenta valores escasos.

Por ultimo, los resultados denotan también la escasa relevancia del efectivo para las empresas
del grupo excepto en el caso de Volkswagen Navarra (aspecto que se debe al depdsito de la
entidad ya explicado).

Ademas, laincertidumbre asociada a la posible suspensidn de pagos que atraviesan las empresas
SEAT y VAESA se reducen al observar los ratios del sector. El Unico aspecto “preocupante” podria
ser la escasa cuantia del efectivo, aspecto que como ya se ha comentado anteriormente, podria
constituir una caracteristica propia del grupo.
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2.1.2.Ratios para el andlisis de la situacion de endeudamiento

EMPRESA SEAT VW NAVARRA VAESA

ANOS 2014 2013 2014 2013 2014 2013
RATIO DE ENDEUDAMIENTO 0,8608 0,8789 0,2868 0,3032 0,8837 | 0,8857
RATIO DE AUTONOMIA 0,1618 0,1378 2,4870 2,2980 0,4316 | 0,1291
RATIO DE SOLVENCIA 1,1618 1,1378 3,4870 3,2980 1,4316 | 1,1291
RATIO CALIDAD DE LA DEUDA 0,8837 0,9173 0,8695 0,8767 0,8573 | 0,8711
RATIO GF SOBRE VENTAS 0,0022 0,0029 0,0008 0,0010 0,0002 | 0,0018
RATIO COSTE DE LA DEUDA 0,0173 0,0128 0,0564 0,0571 0,0089 | 0,0814
COBERTURA DE G.FIN -10,164 | -11,588 36,892 28,976 59,874 6,508

Tabla 7. Ratios de endeudamiento sociedades grupo Volkswagen en 2014 y 2013. Fuente: Elaboracion propia a
partir de las cuentas anuales de las entidades correspondientes.

Anteriormente ya se habia sefialado la apuesta de la empresa por la financiacion ajena por parte
de SEAT y VAESA vy la situacién completamente opuesta por parte de Volkswagen Navarra. A
continuacién, a través del método de los ratios, se ampliard esta perspectiva comprobando el
volumen vy la calidad de esta deuda, ademas de la comprobacion respecto hasta qué punto se
obtiene beneficio suficiente para soportar esa carga financiera.

e SEAT

En primer lugar, se procede a analizar la cantidad de deuda de la empresa. El ratio de
endeudamiento indica cual es el peso que constituye el total de la financiacion ajena en la
estructura patrimonial de la empresa. En general, un valor aconsejable se sitda entre el 40% y
60% de deuda en la empresa. En el caso de SEAT, se visualiza que un mas de un 80% de la
estructura financiera es deuda, aspecto que revela una pérdida de autonomia financiera.

El ratio de autonomia muestra la capacidad de ser independiente de las empresas que nos
financian. Es decir, muestra la relacién entre las fuentes de financiacidon propias y ajenas.
Logicamente este ratio representa la relacidn inversa con el ratio de endeudamiento y, por
consiguiente, presenta valores muy bajos (0°16), pues sus valores dptimos se sitluan entre 0’7 y
0'9.

La evolucidn de la cantidad de la deuda no presenta cambios destacables respecto al ejercicio
anterior, ya que el valor de sus ratios aumentan o disminuyen en un porcentaje casi invisible.

Por otro lado, el ratio de solvencia muestra la capacidad de la empresa para hacer frente con el
activo total a todas sus deudas en el momento. Este ratio mide la distancia a la quiebra técnica,
ya que cuando su valor sea inferior a 1 significa que ésta no puede aguantar dichas deudas ni
siquiera con la composicidén de todo su activo. En la situacidn de SEAT se observa una solvencia
algo ajustada, ya que su valor de 1’16 indica que por cada unidad de deuda monetaria, la
empresa posee activos por valor contable de 1’16 euros para hacer frente a dicha situacion.

El segundo aspecto a analizar hace referencia a la composicién/calidad de la deuda. En este
sentido, el ratio de calidad de la deuda nos muestra que un 88% de deuda es a corto plazo,
mayoritariamente sin coste (Como ya se habia comentado anteriormente, estas deudas estan
constituidas por acreedores comerciales y, en menor medida, deudas con empresas del grupo
principalmente a corto plazo). Este hecho implica un aspecto negativo, pues se considera de
mejor calidad el endeudamiento a largo plazo, y mas aln teniendo en cuenta que la mayoria del
activo es activo no corriente. Por consiguiente, se podria llegar a la conclusién, errénea en este
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caso, de que la deuda es de mala calidad, hecho que difiere de corresponderse con la situacion
real de la entidad.

En efecto, si atendemos a la coherencia de la estructura econdmica (activo) y financiera
(Patrimonio neto y pasivo), el analisis patrimonial realizado anteriormente ya desvelaba un
desequilibrio al poseer una inversidn mayoritaria en activos no corrientes que se correspondia
con una financiacidn ajena a corto plazo. Este hecho provocaba la existencia de un fondo de
maniobra de signo negativo. Por otro lado, el problema que ocasiona la existencia de deuda a
corto plazo es el de la incapacidad de atender a sus deudas mds inmediatas. Sin embargo, como

ya se ha estudiado en el andlisis de la liquidez, la empresa posee una favorable politica de cobros
y pagos, por lo que no existe problema alguno. Por ultimo, la existencia de deuda a largo plazo
también puede conllevar a la empresa a situaciones extremas en el caso de que se trate de
deudas con coste explicito para la empresa. Este problema desaparece también ya que mas de

la mitad de la deuda es sin coste.

Todas las razones anteriores influyen a la hora de pensar en el efecto favorable de la deuda a
corto plazo en la situacién econdmico-financiera de la empresa. Igualmente, la evolucién de la
deuda en el Ultimo ejercicio muestra un leve incremento de la deuda a largo plazo (en todas sus
partidas, pero mayoritariamente de las provisiones a largo plazo).

Por ultimo, el estudio del endeudamiento de la empresa debe ser completado mediante un
analisis de la carga financiera y de la capacidad de soportarla. En este sentido, el ratio de gastos
financieros sobre ventas, que evalla el peso en términos relativos de los gastos financieros en
relacion con las ventas, se considera correcto cuando son inferiores al 4%. En el caso de la
sociedad objeto de estudio, ésta presenta una carga financiera del 0'2% respecto a las ventas,
valor que se mantiene constante de un afio a otro. Por otro lado, el ratio de coste de la deuda
muestra que la empresa asume un tipo de interés medio que no llega al 2% cuantia que se
considera baja, aspecto logico pues mds de la mitad de la deuda es sin coste.

Por ultimo, la posibilidad de soportar los intereses de la deuda dependen del tipo de empresa
gue se analice, ya que las que se desarrollan con un margenes elevados pueden tolerar mayores
gastos financieros que las que funcionen con un margen mas reducido. Asi pues, el ratio de
cobertura de gastos financieros informa de la capacidad para hacer frente a dichos gastos con
el resultado de explotacion de la empresa. Por descontado, el valor de dicho ratio debera ser
superior a la unidad en una situacion favorable. En el caso de SEAT, el valor de este ratio presenta
signo negativo, por lo que la empresa no goza de coberturay, por consiguiente, no tiene ninguna
holgura para cubrir gastos financieros, pues los resultados de sus actividades de explotacion son
negativos y por tanto, la sociedad presenta dificultades respecto a este aspecto. Como se
muestra en la cuenta de pérdidas y ganancias, aunque la sociedad incremente sus ventas de un
afio a otro y los ingresos ocasionados de las actividades de explotacién también lo hagan, los
gastos también se ven incrementados. Probablemente, si la empresa continta esta politica (y
redujera estos gastos) deberia conseguir en afios posteriores un resultado de explotacion
positivo. De hecho, en 2014 el resultado de explotacion mejora respecto al de 2013, por lo que
se concluye que la sociedad ha mejorado el resultado de sus actividades productivas, pero
continua sin obtener ganancias de ellas.
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e VAESA

Con respecto a la cantidad de la deuda, la empresa VAESA presenta valores practicamente
iguales a SEAT, pues un 88% de la estructura financiera es deuda y, por consiguiente, no goza de
autonomia financiera, pues su valor también es despreciable (0’13). Ademas, los ratios de
solvencia también muestran que la empresa es solvente, es decir, posee la capacidad de hacer
frente a todas sus deudas con el activo con el que cuenta, ya que por cada unidad monetaria de
deuda, la empresa tiene activos por valor contable de 1'13€. La evolucion de la cantidad de
deuda no es relevante ya que estas cantidades presentan variaciones despreciables.

En segundo lugar, la composicidon/calidad de la deuda tampoco difiere de la empresa
comentada anteriormente, pues un 86% de la deuda con la que cuenta la empresa es a corto
plazo (compuestas en su gran mayoria por acreedores comerciales, es decir, deuda sin coste, tal
y como se ha comentado en el andlisis patrimonial). Este hecho origina la conclusion de que la
empresa cuenta con deuda de mala calidad. No obstante, y como ocurria con SEAT, existen
diferentes motivos por lo que no se puede calificar de este modo.

En efecto, si atendemos a la coherencia de la estructura de la inversién (activo) y su financiacién
(Patrimonio neto y pasivo), el analisis patrimonial realizado anteriormente desvelaba una
inversidon mayoritaria en activos corrientes que se correspondia con una financiacién ajena a
corto plazo y la existencia de un fondo de maniobra de signo positivo y, por consiguiente, la
capacidad de la empresa para afrontar sus deudas a corto plazo. Por otro lado, el problema que
ocasiona la existencia de deuda a corto plazo es el de la incapacidad de atender a sus deudas
mas inmediatas. Sin embargo, como ya se ha estudiado en el andlisis de la liquidez, la empresa
posee una favorable politica de cobros y pagos, por lo que no existe problema alguno. Por
ultimo, la existencia de deuda a largo plazo también puede conllevar a la empresa a situaciones
extremas en el caso de que se trate de deudas con coste explicito para la empresa. Este
problema desaparece también ya que en el caso de VAESA, la mayor parte de la deuda es sin
coste.

Todos los motivos anteriores inducen a pensar en el efecto favorable que la deuda a corto plazo
ocasiona en la situaciéon econdmico-financiera de la empresa. Ademas, la evolucién de la deuda
en el ultimo ejercicio muestra un ligero incremento de la deuda a largo plazo (correspondientes
a la renegociacion del contrato de arrendamiento financiero mantenido con una entidad de
crédito que vencia en 2013, donde se amplia a 10 afios mas).

Por ultimo, y para completar la evaluacion de la situacién de endeudamiento de VAESA, se
procede al analisis de su carga financiera. El ratio de gastos financieros sobre ventas muestra
una carga financiera despreciable, correspondiente a un 0°'02% que mantiene la tdnica de un
afo a otro. Como ya se ha comentado, la mayor parte de la deuda es sin coste, lo que da lugar
a asumir un tipo de interés medio de 0'9%, cuantia que también se considera reducida.

Sin embargo, el ratio de cobertura si que difiere en cuanto a la situacién econdmico financiera
de SEAT, ya que, en este caso, la empresa si que posee plena capacidad para absorber los gastos
financieros en la cuenta de pérdidas y ganancias, es decir, posee resultado de explotacién
suficiente para hacer frente a los gastos financieros. Ademas, llama la atencién la variacion de
este ratio respecto al afio anterior, pues el valor pasa de 6’5 a 59. Este hecho, segln la
informacién que se desprende de la memoria y del balance, se debe principalmente a la
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considerable reduccién de gastos financieros por actualizacion de provisiones y deudas. La
reduccién de los gastos por provisiones puede deberse a la propia reduccidn de las provisiones
o de la actualizacién de las mismas. Los gastos financieros por deudas, por su parte, pueden
haberse reducido por una menor cuantia de la deuda o una mejor gestion de la misma (menos
coste).

e VOLKSWAGEN NAVARRA

Volkswagen Navarra, por su parte, presenta valores que difieren considerablemente de las
demas empresas del grupo en Espafia. En cuanto a la cantidad de deuda, se observa una
empresa capitalizada, pues el porcentaje de deuda es del 29%. En este mismo sentido, se revela
el ratio de autonomia, que légicamente experimenta una relacion inversa con el ratio de
endeudamiento. En efecto, la escasa deuda de la empresa refleja un nivel de autonomia elevado,
lo que implica una situacién adecuada, quiza excesiva (al ser su valor superior a 1’5). Por ultimo,
el ratio de solvencia revela una situacion muy adecuada, quizd demasiado, puesto que por cada
unidad monetaria de deuda, la empresa posee activos por valor de 3’5€.

Por lo que respecta a la evolucién de la cantidad de deuda, hay que destacar que la situacién de
la empresa respecto a su, en este caso, capitalizacién, sigue la misma ténica que en 2013. Los
ratios no muestran diferencias en sus valores.

En segundo lugar, la composicion de la deuda mantiene la ténica con respecto a las demas
empresas, puesto que un 87% de esta deuda es de corto plazo y, por tanto, de mala calidad. No
obstante, hay que tener en cuenta que el porcentaje de la deuda respecto al total de la empresa
es del 29%, por lo que el problema que podria ocasionar es mucho menor. Ademds, la empresa
no presenta problemas de liquidez y su deuda es mayoritariamente sin coste (constituida en
gran medida por acreedores).

La carga financiera de la empresa denota nuevamente una situacién favorable, pues el
porcentaje de gastos financieros que soporta la empresa respecto a las ventas es despreciable.
Cabe destacar que, en este caso, la empresa asume un tipo de interés medio de 5'64%, aspecto
que tampoco presenta muchos inconvenientes ya que la deuda con coste representa un 15% de
la deuda total, y esta deuda no representa un porcentaje muy elevado respecto al total.

Respecto a la cantidad de resultado de explotacion para hacer frente a los gastos financieros, es
decir, la cobertura de la empresa, se puede concluir que la empresa tiene plena capacidad para
cubrir estos gastos, pues los resultados de sus actividades de explotacién los cubren de sobra.
De hecho, esta situacién mejora en 2014 debido no a la reduccidon de estos gastos, sino al
aumento del importe neto de la cifra de negocios.
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e GRUPO VOLKSWAGEN

ANALISIS SECTOR PRODUCCION DISTRIBUCION
ENDEUDAMIENTO 0,7183 0’7486
AUTONOMIA 0,3922 0’3359
SOLVENCIA 1,3922 1’3359
CALIDAD DE LA DEUDA 0,8746 0’7867
GF SOBRE VENTAS 0,0063 00024
COBERTURA GF 0,8971 6'7662

Tabla 8. Andlisis del endeudamiento en el sector (2014). Fuente: SABI

A la vista de los resultados, las tres empresas poseen resultados dispares en cuanto a la cantidad
de deuda pero similares en cuanto a la composicion de ésta.

Las empresas cuya actividad principal es comercializadora y distribuidora juegan con niveles de
endeudamiento altos que, como se ha observado, no tienen coste en su gran mayoria. Este
hecho provoca la ausencia de autonomia financiera pero, tal y como han revelado los datos,
ambas empresas poseen la capacidad para hacer frente a todas sus deudas en el momento, y
por tanto, no presentan problemas de solvencia. Cabe destacar una vez mas que SEAT se dedica
a ambas actividades, tomando en este caso valores parecidos a las empresas comercializadoras.
Sin embargo, la empresa productora Volkswagen Navarra, por el contrario, presenta niveles de
endeudamiento bajos que se traducen en niveles de autonomia y solvencia elevados. Este
aspecto no se corresponde con el sector, que presenta ratios que denotan la situacidn
completamente opuesta. No obstante, no parece que la empresa se encuentre en una situacion
comprometida en cuanto a endeudamiento se refiere.

La composicion de la deuda es un aspecto comun en todas ellas, puesto que los valores muestran
deuda de mala calidad al ser toda a corto plazo pero que, tal y como se ha analizado, es una
conclusiéon errénea que provoca un efecto favorable en la situacién econdmico-financiera de las
empresas. Ademas, las tres empresas poseen mayoritariamente deuda sin coste que hace que
la partida de gastos financieros sea despreciable en todos los casos. Los ratios del sector también
corroboran la situacion analizada.

Por ultimo, el analisis de la carga financiera denota la éptima capacidad de las empresas para
cubrir los gastos financieros con el resultado de explotacién excepto en SEAT, cuyo motivo no
se deben a los gastos financieros, sino al resultado negativo de explotacidon (originado
principalmente por los aprovisionamientos referidos al consumo de materias primas, aspecto
que resulta légico teniendo en cuenta el proceso productivo de las entidades). Cabe destacar la
situacion de las empresa Volkswagen Navarra (dedicada a la produccion), cuya cobertura de
gastos financieros es realmente elevada, no ocurriendo lo mismo en el sector.

Con todos los datos definidos anteriormente, se concluye que las empresas objeto de estudio
del grupo Volkswagen no presenta problemas graves de endeudamiento en Espaia.

2.2. Andlisis de la cuenta de Pérdidas y Ganancias

El balance ha proporcionado una visién general de la situacion del grupo Volkswagen en Espafia.
A continuacidn, se procede a analizar el aspecto puramente econdmico, con el objetivo de
conocer como ha generado sus resultados la empresa y como podria mejorarlos. Es por ello que
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se hace necesario estudiar los datos de la cuenta de pérdidas y ganancias, asi como su evolucion
en el periodo considerado.

De este modo, el diagndstico que se arroja a continuacion permitira evaluar aspectos como el
importe de la cifra de ventas, el margen bruto, EBITDA, valor afiadido o los distintos tipos de
ingresos y gastos atendiendo a su naturaleza, asi como la consecuencia de ello sobre el resultado
final obtenido.

La tabla técnica utilizada para el analisis consiste en la elaboracion de un formato abreviado de
la cuenta, en la que se detallan sus ingresos y gastos clasificados por cargo, y donde se incluye,
ademds, el porcentaje que representan los diferentes términos sobre la cifra de ventas con el
fin de estudiar la eficacia de la empresa para obtener beneficios o pérdidas, asi como una mayor
objetividad del diagndstico en el tiempo.

Las tablas 9, 10 y 11 muestran la cuenta de resultados en los dos ejercicios estudiados en
términos absolutos de cada una de las empresas del grupo Volkswagen, incluidos los ratios de
expansion o evolucién de cada uno de los resultados intermedios, obtenidos como cociente
entre el resultado del ejercicio 2014 y el anterior.

2.2.1. Andlisis cuenta de resultados SEAT S.A.

ANALISIS PERDIDAS Y GANANCIAS SEAT

ANOS 2014 2013 RATIOS
INCN 7.496,60 6.472,90 1,158
Coste de Ventas -5.649,60 -5.095,80
MARGEN BRUTO 1.847,00 1.377,10 1,341
Otros ingresos de explotacion 634,40 648,90
Otros gastos de explotacion -1.499,10 -1.228,90
VALOR ANADIDO BRUTO 982,30 797,10 1,232
Gastos Personal -669,60 -5687,00
EBITDA 312,70 210,10 1,488
Amortizacion -361,90 -336,50
Deterioro -117,50 -90,30
BAIl -166,70 -216,70 0,769
Ingresos Financieros 54,20 85,50
Gastos Financieros -16,40 -18,70
Otros lyG financieros -9,90 5,50
BAI -138,80 -144,40 0,961
Impuestos 73,10 -4,30
Resultado -65,70 -148,70 0,442

Tabla 9. Andlisis cuenta pérdidas y ganancias SEAT S.A. (En millones de euros). Fuente: Elaboracion propia a partir
de las CCAA de la empresa.

Un aspecto negativo a sefialar en la gestion econdmica de la empresa es la obtencién de un
resultado negativo en ambos ejercicios. No obstante, el resultado mejora de un afio a otro
debido principalmente al incremento de las ventas (correspondientes a ingresos de vehiculos,
recambios, cajas de cambio y otras ventas, viéndose todos ellos aumentados en 2014). Ademas,
se hace necesario comentar la fusidn por absorcion con la empresa GearBox del Prat S.A. el 14
de febrero del 2014. Esta fusion se realizo a través de la disolucidn sin liquidacién de la sociedad
absorbida, traspasandose la totalidad del patrimonio a la sociedad absorbente, SEAT S.A., que
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ya disponia del control de GearBox del Prat. Este aspecto provoca, seglin detalla la memoria de
la entidad, la dificil comparacién tanto del balance como la cuenta de resultados de un afio a
otro.

En este sentido, la comparacién de los ratios de expansion de ventas (1'158) y de expansion del
beneficio neto (0'442), demuestra una pérdida de eficiencia en la gestién econdmica de la
empresa, ya que un aumento de ventas no se corresponde con un aumento superior del
beneficio neto, aunque este mejore en el ejercicio considerado. Sin embargo, esto no ocurre en
términos relativos (debido al signo negativo del resultado en ambos ejercicios), ya que en
términos absolutos, se observa un resultado superior al aiflo anterior, pero que sigue siendo
negativo. El aumento de ventas, segun la informacién que se desprende de la memoria, es
debido al aumento de ingresos derivado de dicha fusion.

El margen bruto es una magnitud de suma relevancia en el andlisis de empresas comerciales ya
que recoge la influencia de factores comerciales. Este motivo justifica que el margen no sea del
todo elevado en relacion a las ventas, ya que la empresa no llega a ser plenamente
comercializadora y los costes de ventas representan el componente principal de los gastos
totales. El incremento de este margen se debe mayoritariamente al incremento de las ventas ya
comentado anteriormente.

La empresa presenta una estructura de gastos flexible, puesto que el coste de ventas representa
la mayor partida de gasto de la cuenta de resultados. Este aspecto resulta favorable para SEAT,
ya que si fuera necesario adoptar medidas para mejorar la gestion econdmica de la entidad,
resulta mas facil actuar sobre los gastos variables que sobre los fijos.

El Valor Afadido Bruto (VAB) representa el incremento de la riqueza generada por la empresa
durante un periodo y debe permitir retribuir a los siguientes componentes: Trabajadores,
acreedores, administracidon y propietarios, e incluso generar autofinanciacién. Puesto que el
margen bruto ya es reducido, el valor afadido representa a penas el 13% de las ventas, por lo
que, si este resultado debe retribuir a todos los participes mencionados anteriormente, ya se
puede avanzar la obtencién de un resultado neto insuficiente.

El EBITDA representa el potencial de la empresa para generar tesoreria con sus actividades de
explotacién. La empresa presenta un EBITDA reducido de apenas un 4% respecto a las ventas.
Es por ello que a partir de este resultado comienzan a verse los signos negativos, con un BAIl
negativo debido principalmente al gasto por amortizacion de inmovilizado (segun detalla la
memoria). Este resultado muestra que la empresa no es capaz de cubrir los gastos relativos a su
dimensidn fija con el margen generado.

En lo que respecta al Beneficio antes de Impuestos (BAIl), los datos calculados revelan que la
entidad no goza de cobertura suficiente para cubrir los gastos financieros debido a que ya parte
de un BAIl negativo. Es decir, aunque el porcentaje de gastos financieros sea minimo (0'2%), la
empresa no es capaz de cubrirlos de ninguna forma. Sin embargo, la realidad es que la empresa
si que posee cobertura gracias a la existencia de esos ingresos financieros superiores a los gastos
financieros. No obstante, estos ingresos financieros no son suficientes para recuperar el BAlII
negativo.

En resumen, se podria sefialar, en cuanto a la situacién econdmica de la empresa, que un
incremento de las ventas ha comportado una mejora del resultado neto, pero que continda
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siendo negativo. La principal causa de este hecho se debe a los costes de venta y el gasto por
amortizacién y deterioro que soporta la empresa, que dan lugar a un resultado de explotacién
negativo que se arrastra hasta el resultado neto de la empresa. Cabe destacar, ademas, que la
empresa deberia adoptar medidas con el fin de reducir los elevados costes de ventas con los
que cuenta.

2.2.2. Andlisis cuenta de resultados VAESA

ANALISIS PERDIDAS Y GANANCIAS VAESA

ANALISIS PYG 2014 % 2013 % RATIOS
INCN 2.570.649,00 100,00% 2.144.655,00 100,00% 1,199
Coste de Ventas -2.370.284,00 92,21% -1.959.645,00 91,37%
MB 200.365,00 7,79% 185.010,00 8,63% 1,083
Otros ingresos de explotacion 146.708,00 5,71% 172.037,00 8,02%
Otros gastos de explotacion -289.695,00 11,27% -299.113,00 13,95%
V. Ahadido Bruto 57.378,00 2,23% 57.934,00 2,70% 0,990
Gastos Personal -30.568,00 1,19% -30.724,00 1,43%
EBITDA 26.810,00 1,04% 27.210,00 1,27% 0,985
Amortizacion -2.561,00 0,10% -2.616,00 0,12%
BAII 24.249,00 0,94% 24.594,00 1,15% 0,986
Ingresos Financieros 946,00 0,04% 1.275,00 0,06%
Gastos Financieros -405,00 0,02% -3.779,00 0,18%
Otros lyG financieros 0,00 0,00% - 0,00%
BAI 24.790,00 0,96% 22.090,00 1,03% 1,122
Impuestos -7.149,00 0,28% -6.557,00 0,31%
Resultado 17.641,00 0,69% 15.533,00 0,72% 1,136

Tabla 10. Andlisis cuenta pérdidas y ganancias VAESA S.A. (Miles de euros) Fuente: Elaboracion propia

Como aspecto positivo en el caso de VAESA, se alude a la obtencion de un resultado positivo en
ambos ejercicios, aunque escaso respecto al volumen de ventas (0'69%). La comparacién de los
ratios de expansién con el del resultado neto del ejercicio muestran que un incremento de las
ventas se ha correspondido con un aumento en el beneficio obtenido en la empresa, aunque
ligeramente menor. Este importe de ventas se debe mayoritariamente a la venta de vehiculos,
segln se detalla en la memoria.

El primer resultado que muestra la cuenta de resultados es el margen bruto, cuya expansion es
de 1’083, aspecto de elevada relevancia para las empresas comerciales. Resulta del todo
justificado, en atencidn a la actividad econémica realizada por la empresa, que el margen no sea
elevado en relacidn a las ventas (7%), puesto que los costes de ventas representan sin duda la
mayor partida de gasto y, ademads, aumentan de un afio a otro por el consumo de mercaderias,
correspondientes a adquisiciones intracomunitarias (tal y como se detalla en la memoria).Por
consiguiente, la empresa presenta una estructura de gasto flexible puesto que el coste de ventas
representa un 93% de las ventas.

En cuanto al Valor Anadido Bruto (VAB), se destaca que la riqueza generada por la empresa se
situa alrededor del 2% de las ventas, aspecto que lleva a pensar que la entidad podria tener
dificultades para retribuir a trabajadores, acreedores, administracion y propietarios. No
obstante, el resultado neto positivo muestra todo lo contrario. Ademas, este valor no muestra
diferencias significativas respecto al ejercicio anterior.

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

La informacion de la cuenta de pérdidas y ganancias revela un EBITDA reducido en relacion a las
ventas, de a penas un 1%. No obstante, la disminucién del EBITDA mantiene la tdnica de un afio
a otro en cuanto a la disminucidn del margen bruto, es decir, los gastos de personal disminuyan,
pero esta disminucién no es significativa.

Asi pues, los resultados positivos del BAIl y el BAI revelan que la empresa es capaz de cubrir los
gastos relativos a su dimension fija, pues la empresa no presenta problema alguno para hacer
frente a ellos. Ademas, se destaca el aumento de beneficios antes de impuestos motivado por
la actualizacion de provisiones comentada anteriormente, por lo que la empresa goza de
cobertura suficiente para atender a estos gastos.

El resultado final permite comprobar la presion fiscal soportada por la sociedad, en la que se
muestra una carga fiscal del 28’84%, viéndose reducida con respecto a 2013 (que era del
29'68%). El efecto combinado de una menor presidn fiscal junto al aumento del BAl hace que la

expansion de el resultado neto sea positiva.

En resumen, la situacién de la empresa no parece presentar problemas econdmicos algunos,
puesto que aunque la empresa posea unos elevados costes de venta debido a la actividad que
realiza, ésta es capaz de cubrirlos y aun asi obtener beneficio. Esto es, un aumento de ventas se
ha materializado en un aumento del margen bruto y del resultado después de impuestos. No
obstante, un aspecto desfavorable a comentar es que no se observa un

2.2.3.Andlisis cuenta de resultados Volkswagen Navarra S.A.

ANALISIS PERDIDAS Y GANANCIAS VOLKSWAGEN NAVARRA

ANALISIS PYG 2014 % 2013 % RATIOS
INCN 2.909.760,00 100,00% 2.625.758,00 100,00% | 1,108
Coste de Ventas -2.469.559,00 84,87% -2.217.774,00 84,46%
MB 440.201,00 15,13% 407.984,00 15,54% 1,079
Otros ingresos de explotacion 21.297,00 0,73% 27.650,00 1,05%
Otros gastos de explotacion -64.095,00 2,20% -67.187,00 2,56%
V. Ahadido Bruto 397.403,00 13,66% 368.447,00 14,03% 1,079
Gastos Personal -245.499,00 8,44% -226.595,00 8,63%
EBITDA 151.904,00 5,22% 141.852,00 5,40% 1,071
Amortizacion -66.823,00 2,30% -67.745,00 2,58%
Deterioro -8,00 0,00% -15,00 0,00%
BAII 85.073,00 2,92% 74.092,00 2,82% 1,148
Ingresos Financieros 662,00 0,02% 463,00 0,02%
Gastos Financieros -2.306,00 0,08% -2.557,00 0,10%
Otros lyG financieros -330,00 0,01% -128,00 0,00%
BAI 83.099,00 2,86% 71.870,00 2,74% 1,156
Impuestos -30.181,00 1,04% -21.700,00 0,83%
Resultado 52.918,00 1,82% 50.170,00 1,91% 1,055

Tabla 11. Andlisis cuenta de pérdidas y ganancias Volkswagen Navarra S.A. (Miles de euros). Fuente: Elaboracion
propia a partir de las CCAA de la empresa

La situaciéon econdmica de Volkswagen Navarra parece, a priori, mas que favorable por los ratios

gue muestran un crecimiento en todos sus componentes. En este sentido, la obtencién de un
resultado positivo en ambos ejercicios denota la favorable gestion econémica de la entidad,
aunque se trata de un valor escaso (de a penas un 2%) respecto a las ventas.
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La comparacion del ratio de expansion de ventas (1'108) y del beneficio neto (1'055) indica que
un aumento de ventas se ha correspondido con un aumento del resultado neto (pero menor a
este incremento de ventas). De la memoria se desprende, que las ventas corresponden en un
96% a la venta de vehiculos mayoritariamente en el extranjero. Ademds, este posible
incremento de ventas puede deberse, segun detalla el informe de gestion, al lanzamiento del
nuevo polo VW250 PA en 2014.

El porcentaje que representa el Margen Bruto sobre las ventas también es escaso (15%). Este
ratio es de suma relevancia para empresas comercializadores, por lo que este dato representa
un aspecto desfavorable en atencidn al tipo de actividad que realiza la empresa (importacién y
comercializacién de vehiculos). No obstante, es superior a las dos empresas analizadas
anteriormente.

Nuevamente, la entidad presenta una estructura de gasto flexible, al representar un 84% en
ambos ejercicios. Este aspecto es favorable para la empresa al tener la posibilidad de incidir
sobre ellos en el caso de que sea necesario adoptar medidas para mejorar la gestion econdmica
de la empresa.

Dada la existencia de un margen bruto reducido, el Valor Afiadido Bruto muestra que la empresa
ha generado una riqueza del 13’66% de las ventas que, aunque parezca un resultado escaso,
permite retribuir a todos los participes de la actividad empresarial. Ademas, este valor aumenta
de un afio a otro debido a una reduccién de gastos de explotacion correspondientes a la partida
“Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales”, de la cual la
memoria no proporciona informacidn adicional.

La informacién de la cuenta de pérdidas y ganancias revela un EBITDA que representa a penas
un 5'22% respecto a la cifra de negocios, aspecto que denota unos gastos de personal elevados
y que crecen de un afio a otro debido al aumento de sueldos y salarios unido al aumento de
cargas sociales. Llama la atencidn la nota de la memoria referente a los sueldos y salarios, que
muestra que esta partida incluye indemnizaciones por despido correspondientes a las personas
acogidas al acuerdo de bajas voluntarias por importe de 6’9 millones de euros, y que en 2013
era de 0’4 millones de euros. La empresa tendria que revisar este aspecto ya que un aumento
de sueldos y salarios no se corresponde con un aumento del nimero de empleados, sino todo
lo contrario, ya que se trata de acuerdos de bajas voluntarias.. No obstante, la empresa no
presenta problema alguno para atender a estos pagos, por lo que tampoco se trata de un
inconveniente de elevada relevancia.

La escasa diferencia entre el BAl y el BAIl denota la poca importancia que suponen los gastos
financieros en la empresa (0'08%). Como ya se habia comentado antes, la deuda con coste
representa un 15% de la deuda total, y nos encontramos ante una empresa capitalizada, por lo
que la empresa goza de cobertura suficiente para cubrir dichos gastos financieros.

En definitiva, podria sefialarse que un incremento de la cifra de ventas se ha materializado en
un aumento en el resultado neto de la empresa (pero menor). Entre las partidas de gastos
destacan principalmente los costes de ventas y, en menor medida, los gastos de personal ya
comentados en lineas anteriores. Por todo lo demads, la empresa presenta una situacion
econdmica 6ptima.
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2.2.4. Situacion economica Volkswagen

Los resultados revelan un aumento de la cifra de negocios en las tres empresas respecto al aifo
anterior que se ha correspondido con una mejora en el resultado neto (aunque esta cifra sea
negativa en el caso de SEAT).

Del andlisis se revela que las empresas analizadas del grupo Volkswagen en Espafia opta por una
estructura de gasto flexible, pues la partida de gasto que destaca en todas ellas es la del coste
de ventas representando un porcentaje elevadisimo en relacion a las cifra de negocio. Este
hecho provoca la existencia de un margen bruto reducido.

Partir de un margen bruto reducido provoca que el aumento de riqueza por parte de la empresa
sea aun mas reducido. No obstante, este valor se ve incrementado (o se mantiene practicamente
igual en el caso de VAESA) en las tres empresas de un afio a otro, aspecto positivo para todas
ellas, pues permite la retribucidn de todos los participes de la actividad empresarial.

Con respecto al EBITDA, es decir, la capacidad de la empresa de generar tesoreria con las
actividades de explotacidn, se destaca el reducido importe de esta cifra en las empresas
analizadas del grupo Volkswagen, aspecto que implica la influencia del gasto de personal en la
empresa. No obstante, este aspecto no llega a ser negativo del todo puesto que en realidad el
elevado coste de ventas es el que arrastra el hecho de que todas las partidas tengan una cifra

reducida.
Variacion de las medias anuales
2014 2013 2012
indice general 0
Transporte -1 0

llustracion 8. IPC, variacion de las medias anuales nacionales. Fuente: INE.

La ilustracién 8 muestra la variacion de las medias anuales del IPC general y la variacién del
transporte. Tal y como se observa, el indice general muestra que la variacién de las medias
anuales aumenta, pero en menor medida cada aino. Ocurre lo misto en nuestro sector, donde la
variacion en 2013 es nula y en 2014 negativa. Todo ello podria constituir una de las razones del
aumento de la cifra de negocios.

2.3. Analisis de la Rentabilidad econdmica y financiera

EMPRESA SEAT VAESA VOLKSWAGEN NAVARRA
ANO 2014 2013 2014 2013 2014 2013

RENTABILIDAD ECONOMICA | -0,0435 | -0,0534 | 0,0226 | 0,0243 0,0908 0,0779
MARGEN -0,0222 | -0,0335 | 0,0094 | 0,0115 0,0292 0,0282
ROTACION 1,9568 | 1,5947 | 2,3934 | 2,1213 3,1059 2,7619
RENTABILIDAD FINANCIERA | -0,1232 | -0,3025 | 0,1412 | 0,1344 0,0792 0,0757
APALANCAMIENTO 5,9802 | 5,5032 | 8,7896 | 7,8568 1,3696 1,3921
A/PN 7,1822 | 8,2586 | 8,5978 | 8,7474 1,4021 1,4352
BAI/BAIl 0,8326 | 0,6664 | 1,0223 | 0,8982 0,9768 0,9700
EFECTO FISCAL 0,4733 | 1,0298 | 0,7116 | 0,7032 0,6368 0,6981
COSTE DE LA DEUDA 0,0173 | 0,0128 | 0,0089 | 0,0814 0,0564 0,0571

Tabla 12. Rentabilidad econdomica y financiera entidades Grupo Volkswagen en Espaia. Fuente: Elaboracion propia
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El estudio de la rentabilidad de la empresa permite analizar el resultado generado con lo que se
ha precisado para generarlo. La rentabilidad econdmica o rendimiento relaciona el beneficio
antes de intereses e impuestos con el activo total, permitiendo asi el analisis de la evolucién y
los factores que inciden en la productividad del activo de la empresa, es decir, qué beneficio, sin
considerar el resultado financiero, es capaz de generar la empresa con los activos de los que
dispone. En este sentido, a mayor rendimiento, mas productivo es el activo, con independencia
de cdmo se haya financiado éste.

No existe valor dptimo de la rentabilidad econdmica, ya que ésta variara considerablemente
dependiendo del sector de actividad. Sin embargo, y para cada caso concreto, el valor obtenido
puede compararse con el coste medio de la financiacién, ya que siempre que el valor de la
rentabilidad econdmica sea superior a éste, el beneficio de la empresa sera suficiente para
atender el coste de la financiacidn.

RENTABILIDADES SECTOR PRODUCCION DISTRIBUCION
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,0126 0’0439
ROTACION 2,2127 2'7142
MARGEN 0,0056 0’0162
RENTABILIDAD FINANCIERA 0,0055 0’1146
APALANCAMIENTO 1,9430 3’56978
BAI/BAII 0,5474 09047
ACTIVO/PN 3,5495 3’9769
EFECTO FISCAL 0,2250 07242

Tabla 13. Rentabilidades del sector en 2014. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI
Los valores obtenidos se recogen en la tabla 12 y 13 y proceden a analizarse individualmente.
e SEAT

La rentabilidad econdmica de SEAT presenta un valor negativo debido al resultado de
explotacidn, cuyo valor también es negativo. Este valor se debe, como ya se ha explicado
anteriormente, al elevado gasto por amortizacién y deterioro, donde se pasa de un EBITDA
positivo a un BAIl negativo.

Al comparar este valor con el coste de la deuda, se observa como en 2014 pagamos un tipo de
interés medio del 1'73% y obtenemos una rentabilidad del -4’35%, es decir, no obtenemos
rentabilidad. Para la compresion de este aspecto, se analiza la rentabilidad econdmica desde
dos puntos de vista:

- Margen: Por cada unidad monetaria vendida, la empresa obtiene un resultado de
explotacién negativo, hecho que ocurre durante ambos ejercicios, aunque en 2014 se
observa una ligera mejora por la mejora en conjunto de la situacién patrimonial
(motivada por la fusidon con la empresa GearBox del Prat).

- Rotacién: Los valores muestran que con menos inversion en activos, la entidad ha
incrementado su cifra de ventas. Este aspecto muestra la mayor productividad de dichos
activos debida principalmente al incremento de ventas debido al aumento de ingresos
por la fusidn comentada anteriormente.

Estos valores definen claramente la estrategia de la empresa, basada en la rotacion de sus
activos, es decir, se trata de conseguir un elevado nivel de ventas en lugar de una maximizacion
del beneficio obtenido por unidad monetaria (Teniendo en cuenta que en este caso no existe
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margen ni rentabilidad). No obstante, y puesto a que toda la situacion econdmico-financiera de
SEAT ha mejorado debido a la fusién comentada, no se puede concluir que la empresa es mas o
menos productiva en 2014, por lo que seria interesante proceder al analisis en 2015 de esta
rentabilidad.

La rentabilidad financiera, por otro lado, relaciona el beneficio neto obtenido con los capitales
propios. A medida que el ratio sea superior, mayor sera la rentabilidad financiera, ya que mejor
cubrira las expectativas de los inversores y, por lo tanto, su coste de oportunidad. Es decir, la
rentabilidad que obtengan por invertir en esta empresa tiene que ser superior a la que
obtendrian invirtiendo en otra. Asi pues, el analisis de la evolucién experimentada en el intervalo
considerado requiere la descomposicién del ratio en otros mas elementales, segin el método
de Parés y cuyos valores se recogen en la tabla 12.

Como ocurre con la rentabilidad econdmica, la rentabilidad financiera que obtiene la empresa
es nula. Este valor habria que compararlo con el tipo de interés de empresas arriesgadas (lbex
35), ya que estamos ante una empresa endeudada. No obstante, esta comparaciéon es
irrelevante puesto que la situacion de SEAT seguiria siendo desfavorable, pues la rentabilidad es
inexistente.

Alavista de los resultados, resulta imposible realizar un andlisis a partir de esta descomposicién,
ya que la mayoria de los valores de estos ratios son ficticios, debido a la mezcla de signos al estar
trabajando con resultados generados por la empresa negativos. Un ejemplo de ello es el
apalancamiento, cuyo valor es de 5’98, aspecto que implica que la deuda favorece a la
rentabilidad financiera. Sin embargo, este valor es positivo porque uno de sus factores,
concretamente el ratio BAI/BAII, es ficticio ya que sus dos valores presentan valores negativos
Yy, por consiguiente, se convierte en positivo. Lo mismo ocurre con el efecto fiscal.

e VAESA

La rentabilidad econdmica de VAESA desciende ligeramente en el Ultimo ejercicio analizado,
situandose ligeramente por encima del 2%. En principio, la obtenciéon de una rentabilidad
positiva asegura una cierta productividad a los activos de la entidad pero, se ha de evaluar la
suficiencia de esta rentabilidad. No obstante, esta rentabilidad es inferior a la del sector, aspecto
negativo para la entidad objeto de estudio.

Por otra parte, la productividad de los activos es superior al coste de la deuda, lo que implica
gue el resultado de explotacién es suficiente para atender al coste de financiacién, tal y como
ya se habia analizado en pérdidas y ganancias. En este sentido, la entidad paga un tipo de interés
medio del 0'89% y genera una rentabilidad del 2’29%. Por lo que respecta a su evolucién, la
caida de la rentabilidad se atribuye a la caida del resultado de explotacion, correspondiente al
aumento de los aprovisionamientos, tal y como se habia comentado en el analisis de pérdidas y
ganancias. Esto es, los activos no son directamente productivo, pues una inversion en activos no
se corresponde con un aumento de la rentabilidad econdmica.

Atendiendo a la descomposicidn de la rentabilidad econdmica, la evolucién del rendimiento se
debe a la reduccién de la ganancia obtenida por cada unidad monetaria vendida (que pasa de
1’15% a 0'94%). El aumento de la rotacion, por su parte, se debe al aumento de sus dos
componentes, es decir, una mayor inversién en activos se ha correspondido con un aumento
aun mayor de ventas, lo que implica la elevada productividad de la entidad.
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La descomposicion de la rentabilidad econdmica definen claramente la estrategia de la empresa,
basada en la rotacidn de sus activos, es decir, tratar de conseguir un elevado nivel de ventas en
lugar de una maximizacién del beneficio obtenido por unidad monetaria vendida. Ademas, esta
caracteristica es propia del sector, cuyos valores corroboran la misma conclusion de estrategia
de liderazgo en ventas.

La rentabilidad financiera, por su parte, muestra valores aparentemente favorables, que cubren
las expectativas de los socios. Puesto que la entidad se califica como endeudada, se hace
necesario la comparacién con el Ibex 35, cuya rentabilidad media en 2014 es de 3'7%, inferior a
la entidad objeto de estudio.

Con respecto a la evolucidn, se observa una mejora de la rentabilidad financiera motivada por
un aumento de sus dos componentes (patrimonio neto y resultado) pero en mayor medida del
resultado (del 13'5%). Esta mejora se debe mayoritariamente a la reduccion de gastos
financieros (por actualizacién de provisiones y deudas), como ya se ha comentado en apartados
anteriores.

Atendiendo a la descomposicion de la rentabilidad financiera por el método de Parés, formada
por la relacién entre:

- Rentabilidad econémica. Como ya se habia comentado, se reduce en el periodo
considerado.

- Apalancamiento: En el caso de VAESA, la deuda favorece a la rentabilidad financiera de
la empresa (ratio > 1) y que, ademds, aumenta en 2014. Los dos componentes del
apalancamiento son:

0 Activo/Patrimonio neto: Dicho ratio evalla la cantidad de deuda, cuyo valor se
reduce de un afio a otro debido a un aumento del patrimonio neto superior al
aumento del activo. Esto es, la empresa tiene mayor peso del patrimonio neto
y menos deuda en el Ultimo ejercicio. El elevado valor de este ratio se debe al
nivel de endeudamiento que presenta la empresa.

0 BAI/BAII. Dicho ratio evalla el efecto de los gastos financieros, por lo que cuanto
mas se acerque dicho ratio a 1, menor es el impacto. Tal y como muestra el valor
del ratio, la empresa no tiene gastos financieros asociados a ese nivel de deuda.
Ademas, en 2013 si que tenia impacto (aunque no muy pronunciado), pero en
2014 no, debido a esa reduccion del gasto financiero comentada en pérdidas y
ganancias, y al efecto de los ingresos financieros.

Por tanto, la deuda favorece a la rentabilidad financiera (al ser el apalancamiento
superior a la unidad) y a la empresa, puesto que la rentabilidad econdmica es superior
al coste de la deuda.

- Efecto fiscal: El efecto fiscal es algo elevado ya que la presion fiscal real de las empresas
no suele alcanzar el 30%, aunque en 2014 tenemos menor presién fiscal.

e VOLKSWAGEN NAVARRA

Los resultados relativos a la rentabilidad econdmica muestran que la empresa paga un tipo de
interés medio del 5'64% y obtiene una rentabilidad de 9'08% que ademads aumenta en el periodo
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considerado. Esto es, la productividad de los activos es superior al coste de la deuda, lo que
implica que el resultado de explotacidn es suficiente para atender al coste de financiacidn.
Ademas, este aumento es debido al aumento del resultado de explotacién, que unido a un
decremento del activo, se traduce en un aumento de la productividad de dichos activos.

En cuanto a la descomposicidn de la rentabilidad econdmica, llama la atencién el aumento de
sus dos componentes, pero en mayor medida de la rotacidn (que aumenta un 13%). Es decir, la
empresa muestra un aumento de la ganancia obtenida por unidad vendida pero mas aun un
aumento de productividad, pues una desinversion del activo se ha traducido en un aumento de
cifra de ventas. Este aspecto muestra nuevamente la estrategia de liderazgo en ventas al
conseguir esa rentabilidad econdmica mediante la rotacion.

La rentabilidad financiera muestra valores favorables que posiblemente cubran las expectativas
de los inversores. Puesto que se trata de una empresa capitalizada, este valor se ha de comparar
con el tipo de interés de inversiones conservadoras o con aversion al riesgo. El banco de Espafia
muestra que en 2014 la rentabilidad de la deuda publica de 2014 se situaba en un 0'34%,
bastante inferior a la entidad objeto de estudio.

La evolucién de esta rentabilidad también resulta positiva en el periodo considerado. Esto es
debido al aumento de sus dos componentes, pero del resultado en mayor medida (que aumenta
un 5’47% por una mejora de todas las partidas de pérdidas y ganancias, y por consiguiente, una
mejora tanto en las actividades de explotacion como financieras, aunque estas Ultimas siguen
siendo negativas).

Atendiendo a la descomposicién mediante el método de Parés:

- Rentabilidad econdmica. El efecto es favorable, pues aumenta de un afio a otro y es
superior al coste de la deuda.

- Apalancamiento: En el caso de Volkswagen Navarra, la deuda favorece a la rentabilidad
financiera de la empresa (ratio > 1) pero se reduce en el periodo considerado. Los dos
componentes del apalancamiento son:

O Activo/Patrimonio neto: Dicho ratio evalla la cantidad de deuda, cuyo valor se
reduce de un afio a otro debido a un aumento del patrimonio neto superior
unido a la reduccién del activo.

0 BAI/BAII. Dicho ratio evalla el efecto de los gastos financieros, por lo que cuanto
mas se acerque dicho ratio a 1, menor es el impacto. Tal y como muestra el valor
del ratio, el impacto de estos gastos son despreciables, que incluso son menores
en 2014. Se recuerda que la mayoria de deuda era sin coste y esta deuda era
minima.

Por tanto, la deuda favorece a la rentabilidad financiera (al ser el apalancamiento
superior a la unidad) y a la empresa, puesto que la rentabilidad econémica es superior
al coste de la deuda.

- Efecto fiscal: La presion fiscal podria calificarse como elevada, ya que supera la barrera
del 30%.
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e GRUPO VOLKSWAGEN

A la vista de los resultados, la Unica empresa que necesita una mejora en las rentabilidades tanto
econdmica como financiera es SEAT S.A. Todo ello se debe a unos resultados de explotacién y
neto negativos, que imposibilitan la obtencion de todo tipo de rentabilidad. Respecto a las
demas empresas, la situacidon es mas que favorable debido a la obtencién de una rentabilidad
econdmica positiva y superior al coste de la deuda.

Llama la atencidn el hecho de que las tres empresas se decanten por una estrategia de liderazgo
en ventas, pues los resultados han mostrado que operan con un margen ajustado y disponen
de una inversién en activos cuya productividad es realmente favorable y ademas aumenta cada
afo. Ademas, el sector también muestra la utilizacidon de estrategias de liderazgo en ventas,
pues el margen ajustado y la elevada rotacién asi lo muestran.

La rentabilidad financiera muestra que las empresas analizadas del grupo Volkswagen cubren
las expectativas de los inversores, puesto que obtiene una rentabilidad mds o menos elevada en
todos los casos y que aumenta cada afo(exceptuando a SEAT, cuya rentabilidad es nula). El
sector también muestra rentabilidades financieras positivas en ambos tipos de actividades,
siendo superior en el sector de la distribucién que en el de la produccién (ocurre lo mismo con
las empresas objeto de estudio).

La descomposicion de la rentabilidad financiera mediante el método de Parés ha resultado de
suma utilidad en el caso de VAESA y Volkswagen Navarra, puesto que se han analizado
determinados aspectos como el efecto de la deuda o el efecto fiscal. Los resultados que se han
desprendido permiten concluir que la deuda favorece tanto a la rentabilidad financiera como a
la empresa en ambas entidades. Ademas, el ratio fiscal revela una presién fiscal adecuada,
correspondiente a un impuesto de sociedades de un 30%, aunque quizd excesiva en el caso de
Volkswagen Navarra.

En definitiva, las rentabilidades del grupo Volkswagen en Espafia podrian calificarse como
favorables.

3. Estrategias VW

IM

Las estrategias empresariales constituyen el “conjunto de acciones llevadas a cabo con el fin de
obtener una ventaja competitiva sostenible en el tiempo y que sea viable de cara a la
competencia. Para ello, es indispensable la utilizacion optima de los recursos y capacidades de
la empresa y su entorno con el fin ultimo de satisfacer las necesidades de los consumidores y

alcanzar con ello un beneficio para la organizacion”. (Manene, 2013)

En los Ultimos afios, el grupo Volkswagen ha llevado a cabo numerosas inversiones con el fin de
implantar estrategias para continuar creciendo a tanto a nivel de cifras como de empresa. El
objetivo de la sociedad es convertirse en un referente a nivel mundial. De esta manera, se
procederda a analizar las estrategias que implantan individualmente las empresas que
representan el grupo a nivel nacional ya analizadas anteriormente: SEAT, VAESA y Volkswagen
Navarra.

Se hace necesario también detallar la estrategia especifica que ha llevado el grupo, a nivel tanto
nacional como internacional (estrategia “2018”), asi como la responsabilidad social corporativa
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y toda la informacién relacionada con la calidad de la empresa. Todo ello proporcionara una
vision del posicionamiento y notoriedad de Volkswagen a nivel mundial.

3.1. Acciones llevadas a cabo por la sociedad SEAT

La empresa SEAT proporciona como valores principales la imagen, el disefio, la tecnologia y la
relacién calidad-precio entre muchos otros. Es por ello que la implantacidon de estrategias
especificas tanto de negocio, como corporativas, de marketing o de cualquier otra indole
requieren un andlisis minucioso que sera detallado a continuacion.

La memoria anual de la sociedad muestra cémo la empresa emplea una estrategia hibrida entre
liderazgo en costes y diferenciacién de productos. Ambas estrategias se situan dentro del grupo
de estrategias competitivas genéricas, cuyo objetivo consiste en la implantacidon de acciones
(ofensivas o defensivas) con el fin de alcanzar una posicién en el mercado especifica.

3.1.1.Estrategia de liderazgo en costes

La estrategia de liderazgo en costes consiste en la implantacion de politicas empresariales con
el fin de lograr un coste unitario bajo en relacién a los competidores.

En primer lugar, la estrategia de liderazgo en costes se explica, entre otros motivos, por la
implantacion de programas elaborados para gestionar eficientemente los recursos y aportar
valor al cliente, como son:

1. PROGRAMAS DE COLABORACION CON LOS PROVEEDORES. Destacan los programas
FMK y FSK. Ambos tienen como objetivo la optimizacién de costes.

a. Programa FMK (Foro de Costes Materiales). Iniciado en 2005, este programa
tiene como objetivo reducir los costes de fabricacién asi como el fomento de la
innovacion en los proveedores. Para ello, el departamento de compras colabora
con el de 1+D+i consiguiendo los objetivos propuestos, puesto que en 2014 se
generaron 191 ideas cuyo importe ascendia a 73 millones de euros que
consiguieron superar en un 32% los objetivos fijados.

b. Programa FSK (Foro de Costes de Servicios). Iniciado en 2013, cuyo objetivo se
basa en optimizar los costes mediante el establecimiento de equipos de trabajo
denominados “TRIO”, consistente en la incorporacién de un representante de
Compras, otro de Finanzas y por ultimo, otro del area que debe optimizarse. El
primer afo de implantacion se ha basado en mejorar el area de Logistica, donde
se han creado 201 ideas de mejora, por una cuantia que asciende a 30 millones
de euros que ha logrado superar los objetivos fijados en un 33%, aspecto que
muestra el éxito de la estrategia implantada.

2. ACCIONES EFICIENTES EN EL AREA DE COMPRAS. La sociedad gestiond 5.791 millones
de euros en cuanto a volumen de compras Unicamente en 2014. Estas compras se basan
en la adquisicidon de materiales de produccién y en la contratacion de bienes y servicios
generales.

Un ejemplo que muestra la estrategia implantada por la empresa se plasma en la
colaboracién con la marca Skoda dentro del departamento de compras, que ha
culminado en la obtencidn de numerosas sinergias que sientan las bases para futuras
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reciprocidades dentro del grupo Volkswagen y siembra una mayor cooperacion en el
desarrollo de proyectos del grupo.

3. ACTIVIDADES INTERNAS. El programa “Green 15” ha demostrado la colaboracidn entre
el grupo, cuyo objetivo primordial consiste en estandarizar e implementar los sistemas
y asi obtener un mapa de aplicaciones utilizadas a nivel mundial. Esto es de elevada
importancia puesto que permite optimizar procesos a nivel de compras, precios, o
riesgos, entre otros. Un ejemplo de ello es la nueva base de datos “Risk Managemet
Data Base” cuyo fin es comunicar informaciones entre el grupo sobre la gestidén de
riesgos. También destaca el sistema de compras generales por catalogo, utilizado para
obtener la optimizacién en volumenes y precios.

Todo ello permite la resistencia ante los competidores, aspecto que comporta un aumento de
la utilidad y sirve de barrera de entrada a nuevos competidores y productos sustitutos. No
obstante, se hace necesario mantener la alerta en cuanto a los riesgos que comporta esta
estrategia, es decir, la empresa ha de enfrentarse a situaciones como son los cambios
tecnoldgicos, la inflacidn, o la capacidad para detectar a tiempo los cambios del mercado en
cuanto a producto. Por este motivo, SEAT necesita realizar inversiones continuas asi como vigilar
cada uno de los procesos empleados para mantener una posicién competitiva y conseguir una
mayor notoriedad en el mercado.

3.1.2.Estrategia de diferenciacion

La estrategia de diferenciacién tiene como fin uUltimo proporcionar valor al producto de tal
manera que sea percibido como Unico en toda la industria. Existen numerosas acciones que han
sido implantadas por la sociedad para conseguir dichos fines. Este hecho se ha mostrado en
diferentes ocasiones debido a la implantacién de acciones y programas que han provocado un
aumento del valor en la empresa. Estas acciones son las siguientes:

1. CALIDAD EN MARCA Y PRODUCTO. La sociedad es un ejemplo de calidad tanto a nivel
nacional como internacional. Los programas instaurados para el fomento de la marcay
el producto, entre otros, son los siguientes:

a. Programa QPN-Integral. Este programa se centra en las piezas de compra, en el
gue se establece un estdndar aplicable a todos los proyectos de tal manera que
se consiga un seguimiento y cualificacion de dichas piezas en los proveedores.
Ademas, permitird la comunicacién entre distintas areas.

b. Programa Amor por el Detalle en los proveedores. Consiste en sesiones de
trabajo entre proveedores y trabajadores a través de mddulos tedricos y
practicos establecidos por el personal de SEAT. De este modo, el proveedor
conoce a fondo el producto y realiza todos los controles necesarios para
detectar los puntos fuertes y débiles del producto. Este programa fue
instaurado en 2014 y el éxito conseguido provocd la extension del mismo
durante 2015.

c. Finalizacién proyecto PQT y Creacidn del Centro de Andlisis. El objetivo del
primero consistié en examinar todos los procesos para identificar puntos de
mejora y optimizar la asignacidn de recursos. Los resultados fueron un 10% de
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mejora. La identificacién de los puntos de mejora permitié crear el Centro de
Andlisis, con el fin de lograr la maxima calidad de los vehiculos nuevos.

2. INNOVACION. La sociedad tiene como objetivo primordial especializarse en cada detalle
y hacer sentir al cliente que la conduccidn de su vehiculo es Unica. Para ello, se basan en
dos pilares basicos: Balance y estética.

a. Cambios Tecnoldgicos. La empresa SEAT ha desarrollado las nuevas pantallas
tactiles de algunos de los vehiculos del grupo (Polo y Skoda Fabia), donde se
plasman diferentes aspectos tecnoldgicos que permiten diferenciar una vez mas
la esencia de la marca: Control del mdvil a través de la voz, concepto de
infotainment (gestiones en cuanto a la conectividad del mdvil con botones
integrados en el volante), mejoras en el audio del vehiculo y un largo etcétera.

3.1.3.Responsabilidad social corporativa

El término responsabilidad social corporativa podria definirse, segin la Comisidon Europea,
como: “integracion voluntaria, por parte de las empresas, de las preocupaciones sociales y
ambientales en sus operaciones comerciales y en sus relaciones con sus interlocutores” (Libro
Verde “Fomentar un marco europeo para la responsabilidad social de las empresas”) (Comisién,
2001). Por tanto, es de vital importancia mencionar todas y cada una de las labores que realizan
las 3 empresas con el fin de conseguir el objetivo marcado.

La estrategia de sostenibilidad de SEAT Espaiia estd alineada con la del Grupo Volkswagen, cuyos
pilares son los siguientes: Sociedad, economia y medioambiente, conceptos que se detallaran a
continuacién. Ademds, para llevar a cabo todas las tareas propuestas, la sociedad cuenta con el
Equipo de Sostenibilidad, cuya funcidn se basa en el desarrollo conjunto de los proyectos de
estos 3 conceptos detallados anteriormente: Los proyectos sobre el pilar “Sociedad” son las
relaciones gubernamentales y los recursos humanos; En cuanto al pilar “Economia”, destacan
los ambitos de las finanzas, el comercial y las compras; El pilar “Medio Ambiente” se basa en la
produccion y el centro técnico.

SOCIEDAD

El primer pilar sobre el que sustenta la estrategia de sostenibilidad de SEAT es “Sociedad”.
Dentro de él, la empresa realiza distintas labores con el objetivo de contribuir al desarrollo
econdmico sostenible, como son las siguientes:

e Programas con el personal de la empresa. La empresa disefia cada afio diferentes
actividades con el fin de comprometerse socialmente con sus empleados. Estas
actividades son, por ejemplo, la SEAT CUP (Torneo de futbol de empleados de la
empresa) o el programa de mejora del clima laboral, donde se permitia a los empleados
realizar una encuesta sobre el clima laboral y asi obtener una medida de la satisfaccién
con el fin de controlar y mejorar en casa aspecto.

e Plan de Igualdad de SEAT. Este plan se basa en promover la equidad de derechos y
fomentar la igualdad de género. De hecho, en 2014 se ha creado la guia de lenguaje no
sexista con el fin de fomentar estas ideas.

e Programa “ldeas de mejora”. La empresa puso en practica en 2014 el conocido
“Brainstorming” entre sus empleados con el fin de optimizar los recursos y obtener asi
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una medida de los ahorros en costes. De este modo, la sociedad ha conseguido un
ahorro de 9’6 millones de euros en costes, segin muestra la memoria anual de la
entidad. Un ejemplo de la eficiencia de esta medida es la patente conseguida por la
implantacién de un nuevo sistema de recuperacion de calor de la planta.

Campaia “Somos SEAT, somos solidarios”. Dicha campafiia se realizé durante 2014 en
colaboracién con la Cruz Roja Espafiola, donde se consiguié una recaudacion de 3000
kilos de alimentos, 200 juguetes, mas de 30 vehiculos donados a centros de formacion
profesional y un largo etcétera.

ECONOMIA

El pilar “Economia”, seglin la memoria anual de la entidad, esta sustentado en 4 ejes:

Sostenibilidad econémica: La compania ha determinado un modelo de planificacién de
negocio que permita controlar el cumplimiento de los objetivos. Asi pues, también ha
desarrollado un plan de inversiones para garantizar esta sostenibilidad.

Buen gobierno, gestion de riesgos y cumplimiento normativo . El grupo cuenta con el
departamento “Governance, Risk & Compliance” cuyo propdsito es afianzar la gestion
de riesgos y cumplir la normativa entre los trabajadores de la compaiiia. En 2014 este
departamento formd a los directivos en cuanto a estos aspectos . Ademas, también se
instauran todos los aflos programas para mitigar los riesgos de cumplimiento normativo
y programas anticorrupcion.

Relacidn con los proveedores: La empresa cuenta con la carta de sostenibilidad en
proveedores del sector de la automocidon “Automotive Industry Guiding Principles to
Enhance Sustainability Performance in the Supply Chain” por la cual los mismos han de
cumplir todos y cada uno de los requisitos de sostenibilidad.

Satisfaccion de los clientes. Los clientes constituyen la prioridad de la empresa, por lo
que el grupo establece medidas para mejorar los procesos y con ello la calidad del
servicio. La empresa realiza encuestas de satisfaccion mensuales, Mystery Shopping y
Phantom Test en cada uno de los concesionarios para obtener la satisfaccién real de los
clientes, controlarlos y asi poder tramitar cualquier tipo de queja al respecto y satisfacer
al madximo cada una de sus necesidades.

MEDIO AMBIENTE

El respeto por el medio ambiente es el ultimo pilar de la sociedad, y no por ello menos

importante. Asi pues, la fabrica situada en Martorell es considerada una de las mas eficientes y

sostenibles de la industria, que cuenta con 6 plantas fotovoltaicas y 52.827 paneles instalados.

Proyecto ECOMOTIVE FACTORY. La entidad ha llevado a cabo durante varios afios dicho
proyecto, cuyo fin dltimo consiste en reducir en un 25% los pilares que contribuyen en
la elaboracion del vehiculo de 2010 a 2018, que son los siguientes: Emisiones de CO, y
compuestos volatiles, consumo de energia y agua, generacién de residuos. El resultado
del trabajo ha sido mas que favorable, cuyas mejoras han contribuido notablemente al
progreso en el medio ambiente.
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0 Emisiones de CO, y compuestos voldtiles. Dentro de este dambito destaca la
contratacién de energia térmica de origen renovable con la empresa
“Ecoenergias”. La memoria anual de la entidad muestra una mejora acumulada
de 2010 a 2018 en energia del 20'4% y en CO, del 64'4%.

0 Consumo de agua. La empresa puso en marcha una nueva red de suministro de
agua de alta calidad que ha permitido una mejora acumulada del agua 16'4%.

0 Compuestos voldtiles. Proyectos como la sustitucion de productos para la
limpieza de circuitos de pinturas por otros mas ecoldgicos, o el uso de nuevos
pulverizadores mas eficientes para aplicar las pinturas, han contribuido a la
mejora de este indicador en un 14'4%.

0 Eliminacion de residuos. Dentro de este dmbito se han potenciado los medios
para la clasificacion selectiva de residuos, aspecto que ha provocado una mejora
del 34’9%.

e Modelo Leon ST ecomotive y Leon CUPRA. Estos modelos son un ejemplo de
disminucién de emisidon de CO,, eficiencia y sobre los cuales se han conseguido avances
en 2014.

e Modelo Mii Ecofuel. Este vehiculo consiguié en 2014 el primer puesto en el ranking
medioambiental VCD (Verkehrsclub Deutschland) gracias a las reducidas emisiones de
CO..

Sin embargo, todas las las exitosas medidas comentadas anteriormente, se han puesto
gravemente en duda en 2015 ante el denominado “Escdndalo Volkswagen”, en el que la marca
manipulaba los coches con el fin de no sobrepasar los limites de emisiones de CO,. Este aspecto
ha supuesto un punto de inflexidon para el grupo, viéndose aumentadas el nimero de quejas y
multas, y reducida la cifra de ventas. Este hecho serd analizado en profundidad en el apartado
3.5.

3.2. Acciones llevadas a cabo por la sociedad VAESA

La entidad objeto de estudio es la primera distribuidora de automdviles en Espafia, integrada
por las marcas Volkswagen, Audi, Skoda y los vehiculos comerciales Volkswagen. La entidad lleva
a cabo todos los afos proyectos encaminados a conseguir los objetivos del grupo, en el que
destacan, entre otros, el establecimiento y fortalecimiento de las redes comerciales y la
innovacion de los modelos.

La empresa posee mdas de 500 instalaciones en la Peninsula y Baleares donde distribuye y
comercializa automoviles de las 4 marcas mencionadas en el parrafo anterior. Asi pues, los datos
muestran que las ventas crecen afo tras afio gracias a la implantacién de estrategias que las
favorecen.

1. Volkswagen: La marca presenta 4 afos de crecimiento en matriculaciones, cuyos
modelos Polo y Golf son los mas demandados por el consumidor.

2. Audi. La marca también presenta crecimientos en cuanto a matriculaciones y destaca
en Espafia por su liderazgo en el segmento Premium durante 20 afios consecutivos.
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3. Skoda. La marca también presenta crecimientos notables respecto a afios anteriores.
No obstante, su presencia en el mercado no presenta la misma transcendencia que las
2 anteriores.

4. Volkswagen Vehiculos Comerciales. Esta marca presenta niveles de matriculaciones
inferiores a Volkswagen, Audi o Skoda. No obstante, su notoriedad se ve incrementada
cada afio gracias al lanzamiento de nuevos modelos o aspectos innovadores en cuanto
a conduccién y seguridad.

VAESA presta su servicio en base a 4 pilares bdsicos: Red comercial, Postventa, Volkswagen
Financial Services y Empresas.

1. Red Comercial. VAESA presta sus servicios a 190 concesionarios contando con
aproximadamente 8000 profesionales. La evolucion de las ventas estan ligadas al
crecimiento de esta red.

2. Postventa y servicio técnico. La empresa, al igual que SEAT Espafia, trabaja por
conseguir la satisfaccion de sus clientes a través de un equipo que cuenta con elevada y
cualificada formacidén, instalaciones donde proporcionar un servicio postventa de
calidad y tecnologias innovadoras que permiten satisfacer las necesidades de los
clientes.

3. Volkswagen Financial Services. La empresa cuenta con esta financiera con el objetivo
de ofrecer servicios financieros adaptados al cliente y a sus niveles adquisitivos, tanto a
nivel particular como a empresas.

4. Empresas. VAESA proporciona todo tipo de facilidades tanto a nivel particular como a
empresas, para lo que cuenta con un elevado niumero de profesionales para ofrecer
opciones de movilidad adecuadas a cada tipo de empresa. Este pilar se proporciona a
todas las marcas.

3.2.1.Estrategia de distribucion

Todos los puntos mencionados anteriormente permiten concluir la propuesta de la empresa por
una estrategia de distribucién. El concepto de distribucion se refiere a todos aquellos puntos de
venta donde el producto va a ser vendido y la forma en la cual se van a trasladar a dichos lugares.

El elevado numero de concesionarios en los que opera la empresa y la capacidad de innovacion
al ofrecer cada afo nuevos productos es una muestra de ello. De esta forma, la empresa realiza
de forma éptima acciones para que todos los vehiculos sean puestos a disposicidn del cliente en
los 190 concesionarios en los que opera. Un ejemplo de ello es el aumento de ventas
experimentado por la empresa tras varios afios consecutivos gracias al éxito generalizado de
todos los puntos de venta con los que cuenta.

3.2.2.Estrategia de diferenciacion

La entidad, al igual que SEAT Espafia, sigue una estrategia de diferenciaciéon ya que implanta
acciones con el objetivo de proporcionar valor al producto y que sea percibido por el cliente
como unico. De esta forma, las acciones que permiten concluir dicho aspecto son las siguientes:
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Las redes comerciales son un punto diferenciador respecto a otras entidades, ya que
cada marca cuenta con una red especifica con unos servicios y actividades especificas
gue proporcionan calidad y eficiencia al producto.

La preocupacién por la satisfaccion del cliente es otro factor diferenciador, procurando
ofrecer un servicio y trato de calidad para que el cliente quede sumamente satisfecho
tanto a nivel de ventas como de postventa. Ademas, este pilar también se ve reflejado
en la adaptacién del servicio a nivel personalizado (Un ejemplo de ello son los servicios
financieros prestados por Volkswagen Financial Services, ya explicado en parrafos
anteriores).

La empresa ha sido calificada como una de las 50 mejores empresas para trabajar en
Espafia segun la consultora “Great Place to Work” basada en valores como: Credibilidad,
Respeto, Trato Justo, Orgullo y Camaraderia.

3.2.3.Responsabilidad Social Corporativa

La Responsabilidad Social Corporativa de la empresa VAESA estd estrechamente ligada a la del

grupo Volkswagen, que sera analizada en detalle del apartado 3.4 en adelante. No obstante, la

empresa lleva a cabo proyectos con el fin de provocar efectos positivos en la sociedad y el

entorno de la misma. Algunos de estos proyectos o acciones son los siguientes:

Colaboracion con ONGs. La entidad colabora con la ONG Aldeas Infantiles SOS, la
fundacion Amics de la Gent Gran y la fundacidn Prevent.

Programas con el personal de la empresa. Un ejemplo de ello son los juegos
interempresas con el objetivo de recaudar para apoyar a otros proyectos solidarios.

Apoyo a iniciativas Volkswagen (Estrategia Think Blue), Audi (Estrategia Attitudes) y
Skoda.

Sostenibilidad. Este término es el pilar estratégico del grupo Volkswagen, el cual posee
45 modelos por debajo de 120 g/km y 36 inferiores a 100 g/km. VAESA establece
anualmente acciones con el fin de gestionar este pilar eficaz y eficientemente. Debido a
la relevancia de este factor en el grupo, sera analizado en profundidad en apartados
posteriores.

Valores basicos de VAESA. La compafiia basa su negocio en 5 pilares fundamentales con
el objetivo de crecer afio tras afio como empresa.

0 Satisfaccién del cliente y del concesionario.
0 Trabajo en equipo
0 Proactividad y profesionalidad
0 Respeto
0 Integridad, honestidad y lealtad
Afiliacion a Aedive con el objetivo de impulsar el desarrollo del vehiculo eléctrico.

Oferta de energia renovable 100% para los vehiculos eléctricos.
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e Donacion de vehiculos a La Cruz Roja Espafnola y a la Fundacién de Bancos de Alimentos
en Barcelona.

e Programa “Green Logistics” basado en un plan medioambiental con el objetivo de
alcanzar reducciones considerables de emisiones de diéxido de carbono. Este plan ha
obtenido resultados positivos ya que durante 2014 se transportaron mas vehiculos de
los esperados reduciendo el nivel de emisiones generadas por la actividad. Asi pues, las
medidas planteadas, entre otras, fueron las siguientes: optimizar las cargas, formar al
personal sobre materia de transporte sostenible, fijar criterios medioambientales
comunes... etc.

e Programa “Tu pintas mucho”: Accion solidaria promovida por el departamento de
Postventa con el objetivo de pintar las instalaciones obsoletas del colegio Baldomer Sola
(Barcelona)

e Acuerdo SEAT, VAESA y Mardilefia Red de Gas, con el propdsito de fomentar los
vehiculos de Gas Natural Vehicular para asi mejorar la calidad del aire y contribuir a la
mejora del cambio climatico.

Como se ha podido observar, el pilar fundamental de la empresa es la sostenibilidad, en el que
se realizan numerosas acciones con el objetivo de luchar contra el cambio climatico y obtener
resultados positivos en el medio ambiente. Este pilar guarda numerosas similitudes con la
empresa SEAT, lo que se justifica por la pertenencia de ambas al grupo Volkswagen.

3.3. Acciones llevadas a cabo por la sociedad VOLKSWAGEN NAVARRA S.A.

Volkswagen Navarra S.A es la Unica planta productora de modelos Volkswagen en Espaiia, cuya
produccidn se basa Unicamente en un modelo: el Polo. En 2013 se celebré el 30 aniversario de
la fabricacion de este modelo en Pamplona, con una cuantia que asciende a 6’5 millones de
unidades producidas desde sus inicios.

Al ser una planta productora, la empresa se centra principalmente en la aplicacién de estrategias
funcionales u operativas, es decir, aquellas cuyo propdsito se basa en cémo emplear y aplicar
los recursos y habilidades dentro de cada area funcional con el objetivo de maximizar la
productividad de dichos recursos.

Asi mismo, Volkswagen Navarra se centra, al igual que SEAT y VAESA, en la sostenibilidad y en
la innovacidn, por lo que lleva a cabo acciones con el objetivo de alcanzar un liderazgo en el
mercado respecto a estos pilares fundamentales. Gracias a la aplicacién de todas ellas, la
empresa consiguié en 2014 la obtencidn del premio “Industrial Excellence Award” a la mejor
fabrica en Espaia y Europa.

3.3.1. Estrategia funcional de produccion

La definicion de “Estrategia funcional de produccién” ha sido objeto de estudio por parte de
multiples autores, por lo que podria definirse del siguiente modo: “Plan de accidn a largo plazo
para la funcién Produccion (Schmenner, 1979 y Gaither & Frazier, 2000), en el que se recogen los
objetivos deseados, asi como los necesarios cursos de accion y la asignacion de los recursos
(Schroeder et al., 1986; Hayes & Wheelwright, 1984 y Fine & Hax, 1985), cuyo requisito
fundamental es contribuir al logro de los objetivos globales de la empresa en el marco de su
estrategia empresarial y corporativa (Stobaugh et al., 1983; Skinner, 1985; Hill, 1985 y Platts &
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Gregory, 1990), dando como resultado un patrén consistente para el desarrollo apropiado de las
decisiones tdcticas y operativas del subsistema"” (Hayes & Wheelwright, 1984 y Dominguez
Machuca et al., 1998).”

Durante 2014, afio sobre el que se realiza el presente estudio, la empresa invirtié en la
implantacion de diversas actuaciones con el fin de mejorar el proceso productivo de la empresa,
entre las que destacan las siguientes:

e Modernizacidn de prensas y alimentadores.
e Mejoras en la instalacion de faldones implantando sistemas mas seguros y productivos.

e Estrategia Macht 18 Factory, cuyo fin es el seguimiento de la gestion diaria de la
produccion a pie de taller.

e Modernizacidon en motores, montaje y revision final.
e Modernizacién en pintura para la mejora de la calidad del producto.

La empresa también invirtié en la mejora de las infraestructuras, con el fin de establecer un
6ptimo lugar de trabajo adaptado a cada uno de sus empleados y a su seguridad. Dentro de
estas mejoras, destaca por ejemplo, la adecuacién de vestuarios, la climatizacion del taller,
instalaciones de rociadores contra incendios.

Dentro del drea de logistica, destaca la instauracién de “estrategia logistica” con el objetivo de
realizar un seguimiento de las medidas de mejora y optimizacién de la logistica.

Todas estas medidas muestran una vez mas el interés de la empresa por elevar la notoriedad de
la marca a nivel de empresa como de grupo. Para la empresa, es igual de importante la
produccion de sus modelos como la venta de los mismos, por lo que es de elevada relevancia
seguir invirtiendo en la mejora de todo aquello relacionado con la planta productora.

3.3.2. Responsabilidad Social Corporativa

Aligual que SEAT Espafia S.A., la empresa centra su trayectoria en tres pilares basicos: Sociedad,
economia y medio ambiente. Estos pilares se analizardn a continuacion.

ECONOMIA

Se hace necesario mencionar algunos proyectos y acciones implantadas por la empresa con el
fin de incluir la responsabilidad social corporativa como parte fundamental de su estrategia
empresarial:

e Proyecto INNOVARSE. Programa gestionado por el Centro de Recursos Ambientales de
Navarra en el que destaca el proyecto ENECO2, que procura implantar en los
proveedores el modelo de gestion para integrar la RSE.

e Guia anticorrupcién. Que instaura medidas para resguardar a la empresa de cualquier
fraude e incluye informacién y contactos de asistencia. También se realizan formaciones
a los empleados respecto a este hecho.

e Barometro de opinidn. Encuesta de opinidn con el fin de controlar la satisfaccién de los
trabajadores y encontrar los puntos débiles sobre los que implantar actuaciones de
mejora.
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e Formacion de los trabajadores. La empresa ha recibido numerosos premios sobre este
aspecto. La planta productora cuenta con el centro de formacién Volkswagen Academy.
Se destaca también el Programa de Especializacién de Formacion profesional.

GESTION AMBIENTAL

La empresa invierte afo tras afio en la estrategia Think Blue, implantada por el grupo
Volkswagen para reducir en un 25% los ratios por vehiculo sobre consumo energético, agua,
emisiones CO2 y residuos hasta el 2018. Esta estrategia serd detallada en profundidad en el
apartado siguiente.

Entre las actuaciones realizadas por la empresa en 2014 para la mejora de la gestién ambiental,
destacan las siguientes:

e Ahorrode agua. Gracias a lainauguracién del nuevo Taller de Tratamientos Superficiales

e Energia. Extension del sistema de gestion de energia en Prensas, Chapisteria, Montaje y
area de infraestructuras

e Materiales. Dentro de este ambito destaca la sustitucidn del gas refrigerante R22 y la
introduccion de pulverizadores HD.

e Hoja informativa semanal POLO ZOOM con noticias ambientales al respecto.

COMPROMISO SOCIAL

La empresa cuenta con la marca “Volkswagen Navarra Solidaria” a través de la cual realiza
diversas actuaciones entre las que destacan las siguientes:

e Donaciones de vehiculos a centros educativos.
e Marchas ciclistas solidarias

e Proyectos solidarios con diversas asociaciones: GERNA, Asociacion Sindrome de Down,
CIMA, ANA y Amigos del Sahara.

e Parque Polo: Convenio realizado con le Gobierno de Navarra para implantar actividades
de educacion y seguridad vial.

e Compromiso con sus trabajadores: Destaca la “Gran Liga Polo”, descuentos ofertas para
empleados

e Contribucion a la fundacién Miguel Indurain, cuyo propdsito es fomentar el deporte de
alto rendimiento en Navarra.

e Reciclaje solidario para la colaboracién con el sindrome de Dravet, Tapones para una
Vida, Accién contra el hambre.

3.4. Estrategia 2018

A nivel de grupo, también se llevan a cabo diferentes estrategias que afectan tanto directa como
indirectamente a SEAT Espanfia, Volkswagen Navarra y VAESA. Por este motivo, se hace necesario
comentar una de las estrategias que supone un pilar fundamental en el grupo Volkswagen: La
Estrategia 2018.
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3.4.1.0bjeto y objetivos

El principal objetivo de La Estrategia 2018 es obtener el liderazgo econdmico y medioambiental
de la industria del automavil, con el fin de ser el mayor fabricante de vehiculos en el mundo. Es
por ello que el grupo se ha fijado una serie de objetivos para alcanzar la meta propuesta.

e Innovacion inteligente. Para ello, la empresa mejorara la satisfaccion del cliente, la
calidad y la sostenibilidad a través de innovaciones tecnoldgicas.

e Incremento de ventas. El principal objetivo es alcanzar los 10 millones de unidades
vendidas incrementando con ello la cuota de mercado de los paises en fases de
desarrollo.

e Afianzar una sdlida posicion financiera. El objetivo primordial es obtener un margen
de beneficio antes de impuestos superior al 8%.

e Convertirse en el mejor empleador en todas las marcas del grupo.
De esta manera, todas las instalaciones seran un 25% mas sostenibles en 2018.
3.4.2.Acciones

Desde el la instauracion de la estrategia en 2008, el grupo ha llevado a cabo diferentes
actuaciones teniendo en cuenta varios pilares fundamentales entre los que destacan los
siguientes:

e Elaborar vehiculos mas atractivos que dispongan de tecnologias mas sostenibles.
Destacan los modelos eléctricos Volkswagen e-up!, Volkswagen e-Golf y Audi e-tron.

e Abarcar nuevos segmentos apostando por nuevos modelos de combustion mas
econdmicos, tecnologia hibrida y vehiculos eléctricos.

Son numerosas las acciones llevadas a cabo por las empresas para lograr dicho fin. De hecho, la
empresa analizada en el presente proyecto, SEAT Espafia (que es la mayor representante del
grupo en Espafia), detalla claramente las medidas propuestas para la consecucién de dicha
estrategia:

e Utilizacidon del sistema de monitorizacion de energia y sistema de gestién de la
climatizacion.

e Team de Ahorro energético

e  Sustitucidn de motores eléctricos por otros de alta eficiencia.

e Instalacion de una planta biomasa para el suministro externo de calor

e Optimizacion de la temperatura y el consumo de gas en los hornos de pintura.
3.4.3.Resultados

En 2014 se entregaron mas de 10 millones de vehiculos por parte del grupo, por lo que se alcanzé
uno de los principales objetivos propuestos. Todo ello mostraba el éxito alcanzado por la
implantacion de la estrategia, la cual se lleva a cabo de manera sélida.

El grafico 14 muestra la evolucidn de las entregas realizadas, es decir, de vehiculos vendidos, por
el grupo desde la implantacién de la estrategia hasta 2014. Claramente la evolucién ha sido
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positiva, puesto que de 2008 a 2014 ha habido un crecimiento de unos 4 millones de euros. Este
aspecto muestra las favorables politicas de actuacién establecidas por el grupo que han
comportado resultados positivos en incremento de ventas ademds de un incremento del
posicionamiento de la empresa.

ENTREGAS REALIZADAS POR EL GRUPO VOLKSWAGEN
12

10 m—

i i

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Grdfico 14. Numero de entregas realizadas por el Grupo Volkswagen de 2008 a 2014 en millones de euros.
(Elaboracion propia a partir de datos extraidos del periédico El Mundo)

Sin embargo, el escandalo destapado en 2015 por el fraude en las emisiones de gases afecté
gravisimamente a la empresa y a su compromiso con el medio ambiente, por lo que en 2016, y
debido a la favorable trayectoria que llevaba la estrategia 2018 hasta ese momento, el grupo ha
implantado la nueva Estrategia 2025 TOGETHER, cuyo objetivo sigue siendo convertirse en el
lider en movilidad sostenible. Para ello, proponen trabajar juntos, al lado de los empleados y de
los clientes.

Los objetivos propuestos esta vez no estan claramente definidos aun, sino que se esperan tener
a lo largo de 2016. Sin embargo, se pretende reorientar el negocio automovilistico “reforzando
el posicionamiento de todas las marcas del grupo y optimizando la gama de vehiculos y sistemas
de propulsion para focalizarse en los sectores de mercado mds atractivos y emergentes”, segin
muestra Compromiso RSE en su pdgina web.

3.5. Responsabilidad Social Corporativa e Innovacion
3.5.1.Responsabilidad Social Corporativa Volkswagen

La Responsabilidad Social Corporativa y la Innovacion son dos factores que influyen de manera
determinante en el grupo tanto a nivel nacional como internacional. Es por ello que algunas
estrategias implantadas por el Grupo tienen repercusiones en las empresas objeto de estudio.

En cuanto a la innovacidn, el grupo lleva a cabo diferentes actuaciones entre las que destacan
las siguientes:

e Proyecto V-Charge, encaminado a la automatizacion a la hora de buscar una plaza de
aparcamiento.

e Tecnologia Matrix Laser de iluminacion. Implantada por la marca Audi, cuyo principal
objetivo es facilitar la conduccién en carretera mediante la utilizacién de faros laser.
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e Misidn a la luna. La marca Audi apoya a cientificos alemanes en la constitucion de un
equipo lunar no tripulado cuyo destino es la luna.

e Desarrollo de modelos precisos que sirvan para elaborar mapas digitales
e Estudios para localizar vehiculos a través de estos mapas digitales.
e Estudios para la automatizaciéon del vehiculo en caso de alteraciones de trafico.

e Alta conectividad del vehiculo. Esta estrategia pretende que el coche del futuro esté
conectado a todos los objetos de su entorno, esto es: Detectar incidentes vy
comunicacion directa a otros vehiculos que estén cercanos, monitorizar el entorno para
estabilizar y minimizar el riesgo o adaptacién de la conduccidn gracias a la informacion
recibida, entre otras acciones llevadas a cabo.

Por otro lado, la Responsabilidad Social Corporativa del Grupo Volkswagen es otro pilar
fundamental en su modelo de gestion. Es por ello que en el presente proyecto se hace necesario
mencionar tres estrategias utilizadas por las marca a nivel del grupo que influyen
significativamente tanto en las empresas de Espafia como en el resto de sedes: Think Blue en el
caso Volkswagen, Attitudes en el caso de Audi y Skoda en el caso de Skoda.

3.5.2.Acciones: Think Blue, attitudes, RSC Skoda.

La estrategia Think Blue pretende colaborar con la sostenibilidad y el medio ambiente. Para ello,
el grupo Volkswagen implanta actuaciones que afectan significativamente en todo el grupo
independientemente de donde esté situada la empresa:

e Think Blue Factory. Instaurado en todas las fabricas de la marca, para actuar sobre tres
puntos: Reducccién de emisiones de disolventes, ahorro de agua, reduccién de residuos,
CO; y ahorro energético. Tal y como se ha mencionado anteriormente, todas las
empresas que forman parte del grupo Volkswagen en Espafia implantan medidas para
la consecucion de este programa.

e Arboles “Think Blue”. Mediante esta medida, la empresa planta arboles en todos los
bosques de la geografia nacional.

e Think Blue Challenge. Competicidon internacional para promover la conduccién
eficiente.

e Think Blue Workshops. Talleres para menores de edad para concienciarlos sobre el
medio ambiente. La empresa objeto de estudio, Volkswagen Navarra es un claro
ejemplo del cumplimiento de esta medida.

e Web Think Blue. Informacién ofrecida en internet en el que se detallan todas las
acciones que realiza el grupo a favor de la causa.

e Premios Think Blue. Incentivos para el reconocimiento de aquellas entidades que
inviertan en esta causa.

En segundo lugar, la estrategia Attitudes tiene sus origenes en el afio 2002 y su principal objetivo
es concienciar a la sociedad sobre el comportamiento humano en el entorno del trafico y asi
promover una movilidad responsable, eficiente y segura. Las actividades llevadas a cabo parala
consecucion de este objetivo son, entre otras, las detalladas a continuacion:
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e Attitudes Urban Experience: Programa destinado a nifios de entre 8 y 12 afios con el
objetivo de concienciarles sobre el papel que tendran en la movilidad del futuro.

e Jornadas de Reflexion sobre seguridad vial.
e Campaiias de concienciacion tanto en los medios de comunicacién como en Internet.
e Aplicacion “Attitudes Ruta Segura”, cuya funcidn es facilitar a los nifios la ida al colegio.

Por ultimo, Skoda destaca por su estrategia “Human Touch” para acercarse al cliente y
proporcionar una respuesta a cualquier tipo de pregunta que tengan. Destacan, entre otras, las
siguientes medidas instauradas por el grupo en Espafia:

e Colaboracion econédmica con ONGs como Federacion Espafiola de Padres de Nifios con
Cdncer o Nifios con Cdncer.

e Ofrecimiento de movilidad a fundaciones contra el cancer.

e Colaboracion con ATRESMEDIA con el objetivo de repartir 12.000 ejemplares de libros a
los nifos ingresados en los hospitales de toda Espaiia.

e Donaciones a diferentes hospitales de Espana.
3.5.3.Escdndalo Volkswagen.

A pesar de la elevada preocupacién del grupo en lo que a Sostenibilidad y medio ambiente se
refiere, el grupo se enfrentd en 2015 a la mayor crisis hasta el momento, al haber instalado en
sus vehiculos un programa informatico para evitar los limites de las emisiones anteriormente
comentadas.

Dicho programa afectd a 482.000 vehiculos con motor diésel vendidos entre 2008 y 2015. Este
hecho provocé la caida de las acciones del grupo en un 18'6% y afecté gravemente a la imagen
del grupo.

La empresa ha de enfrentarse a una multa de aproximadamente 32.500 ddlares por vehiculo,
por lo que la multa podria ascender a una cuantia de hasta 90.000 millones de délares, segin
muestra “El periddico”. (Planas Bou, 2016). No obstante, son numerosas fuentes las que
muestran distintas cifras, como por ejemplo: La multa ascenderd a 18.000 millones segun el
periddico “El Economista” (El Economista, 2015), o de 37.500 délares por vehiculo, segin detalla
“El Pais” (Sanchez, 2015). Es por ello que la empresa dotd una provisidén en sus cuentas anuales
de 16.200 millones de euros para hacer frente a este hecho.

La consecuencia de este hecho provocé unas pérdidas netas del ejercicio del grupo cuya cuantia
asciende a 1.582 millones de euros, mientras que en 2014 el grupo obtuvo unas ganancias de
10.847 millones de euros. A pesar de este hecho, las ventas del grupo aumentaron en 2015 en
un 2’3%, segun se detalla en la memoria anual de VOLKSWAGEN AG.

3.6. Estrategia de crecimiento “DasWeltAuto”

3.6.1.0bjeto y objetivos

La empresa introdujo en 2013 una nueva estrategia de crecimiento: la inauguracién de la marca
“Das WeltAuto”, que actla en el sector de los vehiculos de ocasién.

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

Mediante esta estrategia, la empresa pretende abrirse a nuevos mercados ofreciendo vehiculos
de hasta 7 afios de antigliedad en el que entran las marcas SEAT, Volkswagen, Audi y Vehiculos
Comerciales de Volkswagen. De esta manera, Volkswagen se abrira aun nuevo publico objetivo
cuyos poderes adquisitivos sean inferiores con el fin de adaptarse a las necesidades econémicas
de cada cliente.

Segun la matriz de Ansoff, creada por Igor Ansoff en 1957, se pueden identificar 4 oportunidades
de crecimiento de una organizacion.

e Penetracion en el mercado: Basada en un mayor consumo de productos en el mercado
actual.

e Desarrollo de productos: Basada en el incremento en la venta de productos al mismo
mercado.

e Desarrollo de mercados: Basada en la venta de productos de la empresa en nuevos
mercados.

e Diversificacion: Basada en la venta de productos nuevos a mercados nuevos.

PENETRACION

EN EL DESARROLLO
MERCADO DE PRODUCTO
(Producto (Producto nuevo -
tradicional - Mercado
Mercado tradicional)
tradicional)
DESARROLLO
DE MERCADOS DIVERSIFICACION
(Pr(_)c_lucto (Producto nuevo -
tradicional - Mercado nuevo)

Mercado nuevo)

llustracion 9. Matriz de Ansoff . Fuente: Elaboracion propia a partir del libro Marketing de servicios profesionales
(Alcaide Casado & Soriano Soriano, 2006)

En este caso, el grupo implanta una estrategia de desarrollo de mercado, ya que se basa en la
venta de coches en un sector en el que la empresa no habia operado anteriormente, el sector
de los vehiculos de ocasién.

3.6.2.Acciones realizadas

La empresa introdujo la marca “Das WeltAuto” en mayo de 2013, y en noviembre del mismo
ano ya obtuvo el premio a la imagen en el foro Vehiculos de Ocasidn y Posventa. Mds tarde, en
2014 la marca introdujo a “SEAT” y tras el éxito conseguido, en Junio se instaurd la pagina web
“Das Welt Auto” y se incorporaron dos marcas mads: Skoda y Vehiculos Comerciales.

La estrategia de crecimiento tuvo su principal auge en Junio de 2015, cuando sus ventas se
vieron incrementadas en un 40% en el Salén de Vehiculos de Ocasidon de Madrid en Iferma. A
partir de ahi, el crecimiento de la marca fue reiterado, donde “Das WeltAuto” y “Ganvam” se
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unieron para potenciar la profesionalizacidon del sector del Vehiculo de Ocasion. Ademas, a
finales de 2015, la marca se estrend en el Salén Internacional del automévil en Barcelona y las
ventas se vieron incrementadas en un 44% en el Salén de Ocasion de Barcelona.

El aflo 2015 fue el afio de expansién de la marca y el afio que mostro el éxito de la implantacion
de la estrategia de crecimiento, cerrando dicho afio contando con 250 puntos de venta y con
una cuantia que ascendia a 35.000 unidades vendidas. Debido a este motivo, en 2016 se puso
en marcha una nueva estrategia de marketing, con el fin de publicitar la marca a través de las
redes sociales.

3.6.3.Resultados obtenidos

La estrategia de expansion implantada por el grupo en Espafia fue mas que favorable. En
concreto, la marca implantdé una estrategia de desarrollo de mercado, basada en la venta de su
producto en nuevos mercados.

El éxito de dicha estrategia le permitié implantar estrategias de penetraciéon en el mercado,
mediante la constitucion de la pagina web y su presentacién en redes sociales, con el fin de
publicitar el producto una vez adentrados en el nuevo mercado.

Los resultados obtenidos a nivel de grupo se podrian resumir en los siguientes 3 puntos:

e Aumento drastico en las ventas. El crecimiento de las ventas de “Das WeltAuto” de
2015 respecto a 2014 fue de un 70%.

e Expansion a un nuevo mercado. El de vehiculos de ocasién.

e Empleo de técnicas de comunicacion. Al publicitar sus productos mediante redes
sociales y obtener resultados favorables respecto a este hecho.
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CAPITULO IV. FORD ESPANAS.L.

1. Empresa Ford Motor Company.

La empresa Ford Motor Company es una empresa multinacional de origen estadounidense cuya
actividad se basa en la fabricaciéon de automéviles, camiones y microbuses. Se fundo el 16 de
junio de 1903 por Henry Ford en Detroit (Michigan).

La multinacional, al igual que el grupo Volkswagen, posee filiales como Mercury (actualmente
cerrada), Lincoln y Automotive Mercury Holdings. Ademds, posee plantas productoras en todo
el mundo.

A continuacidn, se procedera a analizar los comienzos de la empresa Ford Motor Company y por
consiguiente, el analisis de la empresa Ford Espafia S.L., sede de la primera, situada en Madrid
(Espaiia).

1.1. Evolucién Ford Motor Company.

La empresa Ford Motor Company se cred en 1903 por Henry Ford, cuyo propésito era insertarse
en un mercado cuyo publico objetivo fueran aquellas personas que desearan adquirir un
vehiculo a precios econédmicos y cuyas funcionalidades técnicas fueran eficientes.

La inversion de 28.000 ddlares permitid la instalacion de la primera fabrica situada en Detroit,
gue permitid la fabricaciéon del primer modelo: El modelo A, vendido por primera vez en julio
de 1903. Dos afios mas tarde, en 1905, se trasladaron a una fabrica mas grande donde
produjeron modelos desde el Modelo A hasta el Modelo S. No obstante, el modelo que llevé a
la fabrica al éxito fue el Modelo T, nacido en 1908 con unas ventas de 10.000 unidades en el
primer afio.

Mas tarde, la compaiiia trasladé sus instalaciones a Highland Park, con el fin de satisfacer la
demanda del Modelo T a través de la produccién en serie de coches (produccién en cadena).
Este hecho redujo considerablemente los tiempos de fabricacidon y aumento la productividad.

llustracion 10. Cadena de montaje Ford Motor Company. Fuente: efemotor. (EFE MOTOR, 2013)

La evolucion de la compafiia a raiz de la cadena de montaje fue positivay en 1917 se comenzaron
a fabricar tractores y camiones. Dos afios mas tarde, Henry Ford se hizo con el control total de
la compaiiia, al adquirir la totalidad de acciones en poder de otros socios. Ademas, en 1922 la
empresa se abrid a la gama de modelos de lujo, al absorber la compafiia Lincoln Motor Company.
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En 1926, la empresa se incorpord al campo de la aeronautica a través de la fabricacion en serie
de un avién.

No obstante, la elevada competencia y la aparicién de nuevos modelos provocd la desaparicién
del Modelo T en mayo de 1927, alcanzando un récord de 15.007.003 unidades producidas. El
modelo que sustituyd a este vehiculo fue el “Modelo A” en 1927, derivado del Modelo T pero
con caracteristicas técnicas mas potentes. Este vehiculo tuvo una vida de 4 afios pero tuvo una
elevada trascendencia, al producirse mds de 4 millones de unidades en plantas de todo el
mundo, incluida Espaia.

Otro éxito de la compaiiia fue la presentacion del motor V8 en marzo de 1932, ya que los clientes
demandaban vehiculos mds potentes. En 1938 empezé la fabricacién de los Mercury, todos ellos
equipados con motores V8. Sin embargo, la produccién de coches quedd a un lado tras la Il
Guerra Mundial, donde las fabricas se centraban en la producciéon de maquinaria de guerra.

El afo 1956 destaca por la salida a bolsa de la compaiiia y la creacidn de una subsidiaria de Ford
Motor Company: Aeronutronics Systems. Mas tarde, en 1964 nacié el Mustang, contando con
una cuantia de 22.000 pedidos en su primer dia de produccion. A partir de este momento,
comienza la expansion de la marca por todo el mundo.

En 1967 se instaura la sede europea Ford, cuya principal consecuencia es la creacion de plantas
de produccién por toda Europa. Este hecho llevd a la marca a convertirse en el fabricante
numero uno de aquellos afios.

El afio 1976 fue el afio en el que se inaugurd la primera generacion de uno de los modelos mas
exitosos de la marca, el Ford Fiesta, que actualmente cuenta con 6 generaciones, aspecto que
muestra el implacable éxito del modelo. Por otro lado, la aparicion del Ford Escort y del Taurus
constituyeron otro hito de la marca. El primero de ellos destacaba por ser un vehiculo con
consumo bajo que alcanzé el récord en matriculaciones de todo el mundo. El segundo, fue el
coche mds vendido en Estados Unidos desde 1992 a 1996.

La década de los 90 destaca por los siguientes aspectos:

e Inauguracién del nuevo modelo “Ford Explorer”

e Pérdidas de 2.300 millones de ddlares en 1991, por lo que se instala el sistema “Quality
Care” de atencién al cliente, programa destinado a la mejora de la calidad.

e Récord de ventas del Ford Serie F pickup en Estados Unidos.
e Comienzos de produccion y venta de vehiculos en China en 1993.

e Ford se convierte en la primera marca que instala doble airbag y un sistema de aire
acondicionado que respeta el medio ambiente.

e lLanzamiento en 1996 del modelo Ford Mondeo cuyas unidades producidas durante el
primer afio ascienden a 250 millones.

e Beneficios alcanzados por la compafiia de 6.900 millones de délares en 1998.
Tras una década de turbulencias, la compafia se enfrenta a la crisis econdmica actual, que

provoca la caida en bolsa de los bonos. Este hecho provoca la instalacién del plan “The Way
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Forward” para volver a obtener un buen posicionamiento en el mercado y recuperar la
rentabilidad perdida en los ultimos afos. Este hecho ha provocado el cierre de 14 fabricas y la
reduccion de numerosos puestos de trabajo.

1.2. En Espafia: Ford Espafia S.L.

La primera fabrica de Ford en Espafia se instald en Cadiz en los afios 20. Sin embargo, el vehiculo
Ford ya habia pisado Espafia en 1907, cuando una agencia decidié vender varios automoéviles de
la marca.

La fabrica de Cadiz se destinaba exclusivamente a la fabricacién del modelo T, pero la ausencia
de mano de obra especializada hizo que la produccion se trasladara a Barcelona en 1923, donde
se empezaron a fabricar los siguientes modelos: A, 8 H.P y V8 y se cambié la denominacién de
la empresa a “Ford Motor Ibérica S.A.”

La Guerra Civil Espafiola provoco la venta de la totalidad de las acciones de la filial espafiola en
1944, cuando la empresa dejo de fabricar vehiculos y se centrd en la fabricacién e importaciéon
de recambios. Ademas, en esa época la ley obligaba a que el 90% de las piezas del coche tuviesen
origenes espafioles, por lo que Ford negocié en 1970 con el Gobierno y se decidié reducir ese
porcentaje a un 50% (de tal forma que se produjeran en Espaiia los motores de los vehiculos).
Es en ese momento cuando Ford ofertd la instalacion de una planta capaz de producir 250.000
coches al afio mediante 6.500 empleados, de tal forma que en 1974 comenzaron los trabajos de
explanacion en Almussafes (Valencia), decidiéndose dicho lugar debido al ahorro de costes, la
reduccién del tiempo de construccién de la fabrica, la cercania con otros centros de produccion
(acero o altos hornos de Sagunto) y la existencia de un puerto.

El primer Ford elaborado en la planta de Valencia, el Ford Fiesta, salié de la linea de montaje en
1976. La crisis del petréleo de 1973 hizo que Unicamente se pudiera fabricar este modelo en vez
del Taunus y Escort, que eran los inicialmente previstos.

A partir de 1995, la planta contd con un poligono denominado el Parque Industrial Juan Carlos |
donde se situaban los proveedores de componentes. Hoy en dia cuenta con aproximadamente
70 proveedores, que implantan un sistema de suministro conocido como Direct Automatic
Delivery, en la que las piezas llegan a la fabrica de Ford mediante unas rampas automatizadas a
los puestos de montaje. Actualmente, la planta de Ford Almussafes se ha convertido en una de
las mejores a nivel europeo debido a sus éxitos en la implantacidn de procesos logisticos.

Es por ello que Ford Espafia S.L. es una de las empresas que se han escogido para la realizacién
del analisis comparativo de estrategias. La empresa es dominante del grupo Ford Espaia S.L y
sociedades dependientes, cuyas dependientes estan ubicadas en Francia e Italia. Por su parte,
la entidad Ford Motor Company posee el 99'99% de las participaciones de Ford Espafia S.L.

La compafiia posee su domicilio social en Alcobendas (Madrid) y su objeto social es “la
fabricacion, montaje, venta, comercializacion o alquiler de automdaviles, camiones, tractores,
maquinaria agricola y aperos asi como de componentes o partes accesorios y equipos para todos
ellos... etc. Actividad de gestion y administracion de valores representativos de los fondos propios
de entidades no residentes en territorio espafiol.” (Ford, 2014)

Ford Espafia S.L. es la dominante del grupo, por lo que las cuentas obtenidas son las consolidadas
y, por tanto, las que se utilizardn para el correspondiente analisis. El informe de auditoria de las
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cuentas anuales consolidadas de la empresa expresa la opinién favorable del auditor respecto a
estas cuentas, en las que no se detalla ninguna salvedad. Debido a este motivo, el autor del
presente estudio procede a realizar el analisis econdmico financiero correspondiente.

2. Andlisis econdmico-financiero

Antes de realizar cualquier analisis es necesario confirmar la fiabilidad de los datos, es decir, que
las cuentas anuales auditadas presenten un informe de auditoria favorable. En este sentido, las
cuentas anuales consolidadas expresan, segun el informe de auditoria, la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de la sociedad Ford Espafia, S.L
y sociedades dependientes.

2.1. Anélisis Balance Consolidado

ANALISIS PATRIMONIAL FORD 2014 2013 SECTOR
ANC 66,01% 68,41% 5828%
EXISTENCIAS 9,67% 7'82% 8'84%
REALIZABLE 23,53% 22,73% 23'50%
EFECTIVO 0,80% 1,04% 13'66%
PATRIMONIO NETO 25,99% 26,70% 28'17%
PASIVO NO CORRIENTE 6,10% 8,32% 9’00%
PASIVO CORRIENTE 67,91% 64,97% 62'83%

Tabla 14. Proporcion de partidas del Balance de situacion empresa Ford Espafia S.L. Fuente: Elaboracion propia.
Andlisis Vertical

Los porcentajes calculados revelan una situacién similar a la de las empresas anteriormente
analizadas. En primer lugar, se observa un desequilibrio en la composicidon de la estructura
econdmica, con un predominio del activo no corriente que, segin se desprende del balance,
corresponde a instalaciones técnicas y otro inmovilizado material (que suponen un 77% del
Activo No Corriente), légico al hablar de una planta productora de vehiculos , la cual es
dominante del grupo.

El activo corriente constituye el otro 34% restante del activo total. El realizable constituye la
segunda masa patrimonial en importancia relativa (23'53%), compuesto principalmente por
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (en el que destaca la partida “otros deudores”) e
inversiones en empresas de grupo.

Las existencias constituyen la tercera masa patrimonial, constituida mayoritariamente por
productos en curso (légico al hablar de una planta productora) y existencias comerciales. El
efectivo, por su parte, constituye un porcentaje despreciable respecto al total del activo.

En segundo lugar, la estructura financiera nos muestra una empresa endeudada, que opta por
la financiacién ajena. Este hecho estriba en que el pasivo constituye un 76% de la estructura
financiera, en el que predomina el pasivo corriente. Este pasivo corriente se corresponde
principalmente con deudas con proveedores y deudas con empresas del grupo y asociadas. El
escaso volumen del pasivo corriente se corresponde con provisiones a largo plazo (donde la
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entidad ha dotado una provision para garantias, para impuestos, por actuaciones
medioambientales y por compromisos con empleados). Por otro lado, el patrimonio neto se
constituye principalmente por fondos propios, en el que destaca la prima de emisidn y el capital.
Llama la atencidn el signo negativo de las reservas debido principalmente a las reservas en
sociedades consolidadas por integracion global (vale, entiendo entonces que son las cuentas
consolidadas), en el que la sociedad “Subgrupo Groupe FMC France” presenta un saldo negativo
de 615.511 euros que provoca que las reservas totales sean negativas.

Por ultimo, cabe destacar la inversion mayoritaria en activo no corriente y que ésta se
corresponda con una financiacién a corto plazo. Ademads, la existencia de un fondo de maniobra
negativo implica otra incoherencia que conduce a un aparente desequilibrio financiero. Este
hecho se analizard mas adelante.

Anadlisis Horizontal

En relacién a la evolucidn experimentada por la situacidén patrimonial, se observa un aumento
en el volumen total del balance, aspecto que permite hablar de crecimiento patrimonial.

Con respecto a la evolucion de la estructura econdmica, el incremento alude a un aumento en
términos absolutos tanto del activo corriente como no corriente. En cuanto al activo no
corriente, destaca el crecimiento del inmovilizado intangible, inmovilizado material e
inversiones inmobiliarias. No obstante, el aumento del activo se produce tanto en términos
absolutos como en relativos, debido principalmente al incremento de las existencias, derechos
de cobro e inversiones financieras.

La evolucién de la estructura financiera, por su parte, revela un aumento de sus tres
componentes en términos absolutos excepto del pasivo no corriente. El patrimonio neto se ve
favorecido en términos absolutos pero no en relativos debido al aumento del resultado atribuido
a la sociedad dominante y a las subvenciones. El pasivo corriente aumenta tanto en términos
absolutos como en relativos, debido al aumento generalizado de todas sus partidas.

La evolucion experimentada por la composicion de la estructura patrimonial se ha traducido en
una disminucion del fondo de maniobra. Esto es, tanto el activo corriente como el pasivo
corriente aumentan, pero el pasivo en mayor medida. Este aspecto parece conducir a la
suspension de pagos técnica.

2.1.1. Ratios para el andlisis de la situacion de liquidez

ANALISIS LIQUIDEZ FORD 2014 2013
RATIO DE LIQUIDEZ (AC/PC) 0,5005 0,4861
RATIO DE TESORERIA 0,3465 0,3498
RATIO DE DISPONIBILIDAD 0,0117 0,0161

Tabla 15. Ratios de liquidez Ford Espafia S.L. Fuente: Elaboracion propia.

Como era previsible, los ratios de liquidez corroboran la situacion detectada anteriormente, ya
que la liquidez general como la tesoreria presentan valores inferiores a la unidad en ambos
ejercicios, revelando un fondo de maniobra negativo que podria dar lugar a una aparente
situacion de suspensidon de pagos técnica. El ratio de disponibilidad muestra también la
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problematica de la empresa para atender a los pagos con el liquido del que dispone, pues su
valor no llega al 2%.

Los hechos anteriores inducen a pensar en una situacién de suspension de pagos técnica. No
obstante, y para poder concretar cual es la situacién de liquidez real de la empresa objeto de
estudio, se procede al analisis de su politica de cobros y pagos, calculando los plazos medios de
cobro de clientes y de pago a proveedores.

Respecto a la gestion de cobro, llama la atencidn el escaso dato que revelan los célculos, al
poseer un plazo de cobro de 1 dia, légicamente superior al plazo de pago. Este hecho denota
nuevamente una favorable politica de cobros y pagos.

Sin embargo, de la memoria se desprende que la Direccién de la entidad objeto de estudio
realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez, que comprende las
disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al efectivo en funcién de los flujos de
efectivo esperados. Ademas, también detalla que el fondo de maniobra negativo se mitiga por
el apoyo financiero del grupo a través de dos acuerdos de financiacion con dos empresas
pertenecientes al grupo Ford dedicadas a al gestidn de las necesidades de liquidez, por las cuales
la entidad dispone de dos lineas de crédito: Ford International Liquidity Management Limited y
Ford VH Limited.

Respecto a la evolucidn de la situacion de liquidez, se mantiene la ténica de un afio a otro,
observandose un ligero incremento del ratio de liquidez debido al aumento de sus dos
componentes. No obstante, la situacidon de la empresa continda siendo desfavorable. Todo ello
lleva a concluir que la empresa atraviesa una situacion de desequilibrio econémico financiero
debida a la dificultad de atender a los pagos. No obstante, el apoyo de las empresas del grupo
es fundamental para ésta, ya que a través de ellas lleva a cabo medidas y politicas para cubrir
sus necesidades de liquidez.

El sector muestra una situacién similar a la de Ford excepto a la capacidad de atender a las
deudas con el liquido de la entidad. Al igual que ocurre con el grupo Volkswagen, la entidad
objeto de estudio también opera con un reducido nivel de efectivo.

2.1.2. Ratios para el andlisis de la situacion de endeudamiento

RATIOS DE ENDEUDAMIENTO 2014 2013 SECTOR
RATIO DE ENDEUDAMIENTO 0,7401 0,7330 0’7183
RATIO DE AUTONOMIA 0,3512 0,3643 0’3922
RATIO DE SOLVENCIA 1,3512 1,3643 1’3922
RATIO CALIDAD DE LA DEUDA 0,9176 0,8865 0’8747
RATIO GF SOBRE VENTAS 0,0015 0,0013 0’0063
RATIO COSTE DE LA DEUDA 0,0166 0,0245 -
COBERTURA DE G.FIN 15,3850 5,0440 0’8971

Tabla 16. Ratios endeudamiento Ford Espafia S.L. Fuente: Elaboracion propia.

Al igual que en andlisis realizado en Volkswagen, los tres primeros ratios permiten analizar la
cantidad de deuda de la entidad. El ratio de endeudamiento implica un 74% de deuda, valor
aparentemente excesivo segun el rango aconsejable (Entre un 40% y un 60%) que implica una
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pérdida de autonomia financiera. En este sentido se revela el ratio de autonomia, que presenta
valores por debajo de su limite (0'7), y légicamente muestra la relacién inversa en cuanto al
endeudamiento.

Llama la atencidn la favorable solvencia que muestran los datos relativos a Ford, ya que su valor
de 1’35 indica que por cada unidad de deuda monetaria, la empresa posee activos por valor
contable de 1’35 euros para hacer frente a dicha situacién, por lo que la empresa es solvente.

En segundo lugar, se procede a analizar la calidad de la deuda. Los datos calculados muestran
que la empresa posee una deuda de mala calidad, pues un 91'76% de ésta a corto plazo. No
obstante esta conclusidn, al igual que en los anteriores analisis, dista de la situacién real de la
empresa. En efecto, la existencia de deuda a largo plazo puede conllevar a la empresa a
situaciones extremas en el caso de que se trate de deudas con coste explicito para la empresa.
Este problema desaparece ya que mas de la mitad de la deuda es sin coste. Todo ello induce a
pensar el efecto favorable que la deuda a corto plazo ocasiona en la situacién econémico-
financiera de la empresa. No obstante, este hecho se analizara en posteriores apartados a través
del apalancamiento.

Por ultimo, se procede al analisis de la carga financiera. De la observacién de los valores
calculados podemos deducir que en el ejercicio 2014 la entidad objeto de estudio presenta una
carga financiera claramente reducida, situandose en un 0’15% respecto a las ventas, valor que
practicamente se ha mantenido constante en ambos ejercicios. Por otro lado, el ratio del coste
de la deuda también muestra un valor reducido que no llega al 2%. Este hecho tiene su ldgica,
pues la mayor parte de la deuda es sin coste y con empresas de grupo.

El ratio de cobertura permite comprobar que la entidad tiene plena capacidad para cubrir los
gastos financieros y, ademas, esta capacidad aumenta en el ejercicio considerado debido al
aumento del resultado de explotacion.

El sector revela exactamente la misma situacién en cuanto al endeudamiento se refiere, excepto
en el ratio de cobertura, donde se demuestra que la entidad objeto de estudio presenta elevada
capacidad de cubrir los gastos financieros. Este hecho denota la favorable situacion de Ford
respecto a la situacién de endeudamiento.

2.2. Analisis de la cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada
FORD ESPANA S.L.
ANALISIS PYG 2014 2013 RATIOS
INCN 9.739.848,00 100% 8.190.563,00 100% 1,1891
Coste de Ventas -8.152.161,00 83,70% -6.901.091,00 84,26%
MB 1.587.687,00 16,30% 1.289.472,00 15,74% 1,2312
Otros ingresos de explotacion 195.144,00 2,00% 106.541,00 1,30%
Otros gastos de explotacién -805.630,00 8,27% -695.378,00 8,49%
V. Ahadido Bruto 977.201,00 10,03% 700.635,00 8,55% 1,3947
Gastos Personal -460.663,00 4,73% -390.938,00 A477%
EBITDA 516.538,00 5,30% 309.697,00 3,78% 1,6678
Amortizacién -277.793,00 2,85% -221.853,00 2,71%
Deterioro -15.417,00 0,16% -33.885,00 0,41%
BAII 223.328,00 2,29% 53.959,00 0,66% 4,1388
Ing. Financieros 39.626,00 0,41% 28.460,00 0,35%
Gastos Financieros -14.516,00 0,15% -10.772,00 0,13%
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Otros IyG financieros | -13.007,00 013% |  7.194,00 0,09% |
BAI | 235.431,00 242% |  78.841,00 096% | 29861

Impuestos ‘ -65.498,00 0,67% E -36.057,00 0,44% E
Resultado | 169.933,00 174% | 42.784,00 052% | 39718

Tabla 17. Andlisis cuenta de pérdidas y ganancias Consolidada de Ford Espaiia S.L. (Miles de euros) Fuente:
Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales consolidadas Ford Espafia S.L..

Tal y como se ha procedido en el analisis de Volkswagen, la tabla 17 recoge la cuenta de
resultados en los dos ejercicios estudiados en términos absolutos y relativos. Ademas, incluye
los ratios de expansidn o evolucién de cada uno de los resultados intermedios, obtenidos como
cociente entre el correspondiente resultado del ejercicio 2014 y el anterior.

El aspecto positivo a sefialar en la gestion econdmica de la empresa es la obtenciéon de un
resultado positivo en 2014, cuyo porcentaje de crecimiento es de un 397% respecto a 2013,
aspecto que llama la atencidén. El analisis de la tabla 15 muestra un aumento generalizado de
todos los componentes en 2014, por lo que se procede a analizar cada uno de ellos
individualmente.

La comparacion del ratio de expansion de ventas (1'18) y de expansion del beneficio neto (3'97)
indica que un aumento de la cifra de negocios se ha correspondido con un aumento mucho
mayor del resultado, aspecto que revela que la cifra de negocios podria ser una de las causas de
éste. A modo de informacidn, en la memoria se observa que la principal fuente de ingresos de
la empresa son las actividades dedicadas al ensamblaje de vehiculos comerciales, produccion de
motores (y otros) y labores de comercializacion y distribucion de vehiculos. Ademas, la cifra de
negocios corresponde a la actividad desarrollada en Espaiia, el Resto de Europa y otros, de las
cuales la mitad de esta cifra corresponde a actividades en Espafia y se corresponde con la linea
de productos de vehiculos. También destacan las entidades Ford Werke GMBH y Ford Motor
Company Limited, que concentran alrededor del 68% de las ventas de Ford Espafia S.L.

La expansidon del margen bruto muestra un valor de 1'23, aspecto que implica un aumento tanto
en las ventas como en el coste de ventas, siendo este aumento mayor en el primero de ellos. No
obstante, el elevado coste de ventas provoca que este margen bruto constituya Unicamente un
16'3% de las ventas, mientras que en 2013 constituia un 15’74%.

La empresa presenta una estructura de gasto flexible, dado que el coste de ventas representa
un 83% del gasto de su cuenta de resultados. Este aspecto supone un aspecto positivo para la
empresa, puesto que si fuese necesario adoptar acciones para mejorar la gestién econdémica de
la empresa, resulta mas fécil actuar sobre estos gastos.

El Valor Afiadido Bruto muestra una riqueza generada por la empresa del 10% que, dado los
resultados positivos de la empresa, permiten retribuir a los diferentes participes o intereses de
la actividad empresarial. A priori, la empresa no deberia tener dificultades para hacerlo. Este
término crece en 2014 debido al aumento tanto de los ingresos de explotacidn como de los
gastos, y al hecho de que ya se disponia de un margen bruto superior al de 2013. Todo ello
muestra nuevamente la favorable gestion econdmica que atraviesa la empresa.

En relacién al EBITDA, la informacidn de la cuenta de pérdidas y ganancias revela un resultado
aparentemente escaso, al ser este porcentaje de un 5%. No obstante, este resultado no muestra
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indicios de la empresa de atravesar por dificultades econdmicas relevantes, dado que en
términos absolutos, este valor es bastante elevado y ademas, se ve incrementado en 2014.

Resultan destacables los resultados del Beneficio antes de Intereses de Impuestos (BAll), pues
su ratio de expansion es de un 4’14 y es a partir de este momento donde la empresa comienza
el crecimiento respecto al 2013. Llama la atencién que este resultado no se debe al favorable
gasto por amortizacién o deterioro (que de hecho aumentan de un afo a otro), sino a la
favorable gestidon econdmica que ya arrastraba la empresa. Este hecho denota la relevancia del
incremento de ventas, que ha provocado una mejora en todas las partidas.

Ademds, el BAl muestra consecuentemente la amplia cobertura de gastos financieros que posee
la entidad. En este sentido, llama la atencién la partida de “Otros ingresos y gastos financieros”,
cuya cuantia se reduce considerablemente debido a las diferencias de cambio. A pesar de ello,
la empresa sigue presentando niveles de cobertura notablemente elevados.

En resumen, podriamos sefialar, en cuanto a la situacién econémica de la empresa, que el
incremento de ventas generado por la empresa ha favorecido a la gestién econdmica de la
misma, puesto que a partir de crecimiento, se han visto favorecidas las partidas del margen
bruto, valor afiadido bruto, EBITDA y los beneficios correspondientes respecto al afio 2013.

2.3. Analisis de la Rentabilidad econdmica y financiera
EMPRESA FORD ESPANA S.L.

ANO 2014 2013
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,0582 0,0177
MARGEN 0,0229 0,0066
ROTACION 2,5381 2,6822
RENTABILIDAD FINANCIERA 0,1704 0,0525
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,0582 0,0177
APALANCAMIENTO 4,0560 54714
A/PN 3,8475 3,7447
BAIl/BAIl 1,0542 1,4611
EFECTO FISCAL 0,7218 0,5427

Tabla 18. Andlisis rentabilidad econémica y financiera Ford Espafia S.L. Fuente: Elaboracion propia.

La rentabilidad econémica y su descomposicién muestran valores aparentemente dptimos, cuya
cuantia es de un 5'82%. Ademas, la comparacion de este valor con el coste de deuda corrobora
la situacién favorable para Ford. En este sentido, la empresa paga un tipo de interés medio del
1’66% y obtiene una rentabilidad de 5'82%, por lo que se podria decir que el beneficio, sin
considerar el resultado financiero, que es capaz de obtener con los activos de que dispone, es
elevado.

A todo ello se une la evolucién positiva de este rendimiento. Como ya se ha comentado en el
analisis patrimonial y el andlisis de pérdidas y ganancias, la entidad invierte en activos e
incrementa también el resultado de explotacion, por lo que este aumento se debe al aumento
de sus dos componentes, pero del segundo de ellos en mayor medida. Este hecho corrobora un
aumento de productividad del activo por parte del grupo.

Segun el analisis mediante su descomposicion, la rentabilidad econémica estd formada por:

ESTRATEGIAS EMPRESARIALES EN EL SECTOR DE LA AUTOMOCION | 2016



Facultad de Administracion y Direccién de Empresas

e Margen: Por cada unidad monetaria vendida, la empresa obtiene un resultado de
explotacion mds que favorable que ademas, se incrementa respecto al 2013 debido
tanto al incremento de las ventas como del resultado de explotacion.

e Rotacion: El ratio muestra una rotacidn optimista pero que se reduce de un afio a otro.
Esto es, tanto el activo como las ventas aumentan, un 25'6% en el primer caso y un
18’9% en el segundo. Este hecho provoca que mayores inversiones en activo no se hayan
correspondido con mayores ventas.

A pesar del incremento del margen y la reduccién de la rotacién, los valores muestran
claramente la estrategia de liderazgo en ventas seguida por la empresa al conseguir esa
rentabilidad econdmica mediante la rotacion.

La rentabilidad financiera de la empresa muestra valores mas que favorables en 2014 que seguro
que cubren las expectativas de los inversores. Puesto que se trata de una empresa endeudada
y por tanto posee un perfil arriesgado, el valor se ha de comparar con el interés de empresas
arriesgadas, como el Ibex 35. No obstante, lo mas seguro es que estas empresas no obtengan
en el periodo analizado una rentabilidad financiera del 17%.

La evolucidn de esta rentabilidad resulta positiva en el periodo considerado, esto es debido al
aumento de sus dos componentes pero del resultado en mayor medida. En este sentido se
vuelve a incidir en la relevancia del incremento de ventas, que ha conllevado una mejora de la
gestidon econdmica de la entidad y con ello, de las rentabilidades correspondientes.

La evolucidén de esta rentabilidad también resulta positiva en el periodo considerado. Esto es
debido al aumento de sus dos componentes, pero del resultado en mayor medida (que aumenta
un 5’47% por una mejora de todas las partidas de pérdidas y ganancias, y por consiguiente, una
mejora tanto en las actividades de explotacion como financieras, aunque estas Ultimas siguen
siendo negativas).

Atendiendo a la descomposicién de la rentabilidad financiera seglin el método de Parés:

e Rentabilidad Econdmica: Ya comentada anteriormente, cuya evolucidén es positiva de
un afio a otro.

e Apalancamiento. En el caso de Ford, la deuda favorece a la rentabilidad financiera (ratio
> 1) pero se reduce en el periodo considerado. Los dos componentes del
apalancamiento son:

O Activo/patrimonio neto: Dicho ratio evalla la cantidad de deuda, cuyo valor
aumenta en 2014 debido al incremento de sus dos componentes (mayor
endeudamiento). En este sentido, ya se puede observar que este componente
del apalancamiento no es el que provoca su disminucién en 2014.

O BAI/BAIl. Dicho ratio evalla el efecto de los gastos financieros, por lo que
cuando mas se acerque a 1, menor es el impacto. El valor que muestra en el
caso de la entidad objeto de estudio corroboran el reducido impacto de estos
gastos que, aunque se reduzca de un afio a otro, no es preocupante puesto que
continta por encima de la unidad. Ademas, en apartados anteriores se habia
demostrado la cobertura total respecto a estos gastos.
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En definitiva, la deuda favorece a la rentabilidad financiera (al ser el apalancamiento
superior a la unidad) y a la empresa, puesto que la rentabilidad econdmica es superior
al coste de deuda y por tanto tiene cobertura suficiente

e Efecto fiscal: La presion fiscal es adecuada, que implica un impuesto de sociedades del
30%, dato que supone una presion fiscal elevada para la entidad.

RENTABILIDADES SECTOR PRODUCCION
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,0126
ROTACION 2,2127
MARGEN 0,0056
RENTABILIDAD FINANCIERA 0,0055
APALANCAMIENTO 1,9430
BAI/BAII 0,5474
ACTIVO/PN 3,5495
EFECTO FISCAL 0,2250

Tabla 19. Rentabilidades sector de la produccion en 2014. Fuente: SABI

El sector en este caso vuelve a favorecer a la empresa objeto de estudio, puesto que tanto la
rentabilidad econdmica como financiera de ésta son superiores al sector (véase tabla 19). Cabe
destacar la utilizacién de la estrategia de liderazgo en ventas, al ser la rotacion el elemento que
utiliza la entidad para alcanzar su rentabilidad econdmica. Ademas, la rentabilidad en el caso de
Ford es superior a la del sector.

También destaca el hecho de que la deuda favorece a la rentabilidad financiera puesto que el
apalancamiento es superior a la unidad. No obstante, el sector denota menor presion fiscal Todo
ello denota la favorable situacién de la empresa respecto a las rentabilidades.

3. Estrategias Ford

La empresa Ford se centra tanto a nivel nacional como internacional en la implantacién de tres
estrategias basicas: Estrategia de producto One Ford, estrategia de sostenibilidad y estrategias
de calidad.

Los objetivos de Ford Motor Company se ven resumidos en los siguientes 3 puntos:

e Creacién de productos de calidad con una amplia gama de modelos (pequefios,
medianos y grandes) que sean eficientes, seguros y posean un disefio inteligente.

e Construccién de un negocio fuerte, basado en una amplia gama de productos que estén
presentes a nivel global.

e Lograr un mundo mejor a través de las estrategias de sostenibilidad implantadas.

La suma relevancia de dichas estrategias lleva al autor del presente proyecto a analizar
exhaustivamente cada una de ellas de manera individual, de tal forma que queden reflejadas las
politicas llevadas a cabo por la empresa, los resultados obtenidos y las repercusiones que ha
tenido dicha implantacion en Espafia y en el resto del mundo.

3.1. Estrategia de producto: ONE FORD
3.1.1. Objeto y objetivos

La estrategia comercial de Ford se basa en el Plan ONE FORD. Este plan fue aprobado en 2007 y
se basa en 4 pilares fundamentales:
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1. Lareestructuracién del negocio para actuar de manera rentable a la demanda y aportar
valor a la compaiiia.

2. Introducir nuevos productos en el mercado
3. Financiar el plan y mejorar el balance.

4. Trabajar juntos a través de plataformas comunes con el fin de alcanzar el liderazgo en el
sector de la automocion.

Alan Mullaly implanté dicha estrategia debido a la diversidad de modelos que tenia la marca en
Estados Unidos, Europa, Asia, Australia o Latinoamérica y el deseo de unificar todos los procesos
de disefio, proveedores o produccién. Ademas, pretendia conseguir una estabilidad financiera
estable y con ello ahorrar costes. La exitosa implantacion de dicha estrategia hizo que Ford
Motor Company fuera la Unica de las tres marcas que no necesité ayudas para enfrentarse a la
actual crisis. Es por ello que Ford recalca la relevancia del trabajo en equipo, a nivel global, para
encaminarse hacia el éxito.

En definitiva, la estrategia One Ford pretende unir todos los recursos globales en una entidad
Unica, con el objetivo de desarrollar y producir una gama de vehiculos a partir de unas
plataformas comunes que satisfagan las necesidades de todos los clientes del mundo.

3.1.2. Acciones realizadas

Un claro ejemplo de la implantacidon de esta estrategia se ve en el modelo Ford Fiesta,
denominado “primer modelo de One Ford”, al ser un modelo global en Ford. A este trabajo le
siguio el modelo Ford Focus y Ford Mondeo. También el Ford Mustang se empezé a vender en
Europa a partir del 2015.

Respecto al objetivo de introducir nuevos modelos en el mercado, Ford Motor Company llevé a
cabo en 2014 (afio objeto de estudio) el lanzamiento de 24 productos nuevos, entre los que
destacan el nuevo Ford F-150, Mustang, Escort, Ka y Trdnsito y el Lincoln MKC.

Respecto al objetivo del trabajo en equipo a través de plataformas comunes, la entidad cuenta
actualmente con 12 plataformas en total, con el objetivo de reducirlas a 9 durante 2016 y a 8 en
en afios venideros (Véase ilustracion 11) . Ademas, el ahorro que se obtiene de esta
“globalizacion de plataformas” se reinvierte en el desarrollo de nuevos productos.

Global Platform Consolidation

27

ptatjorms

12 9 8

global platforms  global platforms

Target

llustracién 11. Objetivo plataformas comunes de estrategia ONE FORD. Fuente: Informe anual 2014/2015 Ford Motor
Company.
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En tercer y ultimo lugar, la empresa lleva a cabo un proyecto denominado Creating Value
Roadmap (Hoja de Ruta de Creacién de Valor, CVR en adelante) para la consecucion de su
objetivo de reestructuracién del negocio para aportar valor a la companiia. De esta manera, se
monitorizan todos los riesgos y oportunidades del cambio del entorno con el objetivo de definir
los objetivos para las unidades de negocio, las funciones y los individuos. Una vez fijados estos
objetivo, se realiza un seguimiento usando el Business Plan Review (Revisién del Plan de
Negocios) y Special Attention Review (Revisiones de especial atencidén) para controlar la
situacion y llevar a cabo acciones de mejora en caso de que sea necesario.

3.1.3. Resultados obtenidos en Espafia

La estrategia instaurada por Ford Motor Company es una politica que afecta a todas las
empresas Ford que existen actualmente, por lo que también ha tenido sus resultados en Espafia.

La evolucién de la estrategia ha sido positiva ya que se han conseguido importantes avances
tanto en tecnologia como en calidad del producto. A nivel de Espafia, la estrategia ha visto sus
resultados en el lanzamiento de varios modelos durante varios afios, entre los que destacan los
siguientes:

e Ellanzamiento del Ford Focus en 2012, que obtuvo el premio en Espafia al vehiculo mas
innovador.

e El lanzamiento del Ford Kuga es el ejemplo mas evidente. Este modelo tenia distintas
denominaciones en América (denominado Escape) y en Europa (Kuga). Gracias a One
Ford este hecho se ha unificado y se ha conseguido ampliar el publico objetivo
obteniendo con ello mejores resultados.

e Lanzamiento del Ford B-Max con motor EcoBoost (respetuoso con el medio ambiente).
3.2. Responsabilidad Social Corporativa

La Responsabilidad Social Corporativa de Ford es otro de los factores en los que se basa su
estrategia. Para ello, actla sobre varios pilares que se detallaran a continuacién. La implantacidn
de politicas éticas y respetuosas con el entorno ha llevado a la empresa a obtener numerosos
reconocimientos durante varios afios. De hecho, en 2014, Ford Motor Company obtuvo el quinto
premio consecutivo denominado World’s Most Ethical Companies del Instituto Ethisphere por
ser una de las empresas mas éticas del mundo.

A continuacién, se procede a realizar un analisis sobre la Responsabilidad Social Corporativa a
nivel nacional.

3.2.1. RSC Ford Espafia

La Responsabilidad Social Corporativa de Ford Espaifa se basa en la aplicacién de distintas
medidas y politicas a través de programas destinados a contribuir con la sociedad. Entre ellos,
destaca la existencia de distintos programas como son:

e FORD ADAPTA. Programa destinado a las personas con discapacidad, en el que la
entidad colabora con la fundacion ONCE, poniendo en parcha tecnologias y servicios de
movilidad para este publico. Este programa destaca por lo siguiente:

0 Oferta de pruebas de automaviles accesibles para todos
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0 Tecnologias avanzadas para los vehiculos de movilidad reducida

0 Condiciones econdmicas especiales con financiaciéon para estos vehiculos a
través del programa FordProtect Adapta.

24 HORAS FORD. Proyecto inaugurado en 2002, basado en una carrera celebrada en el
Circuito del Jarama en la que compiten ONG’s para la recaudacidn de fondos de éstas.

VOLUNTARIADO. La entidad ofrece a sus empleados técnicos y administrativos un
permiso de 16 horas al afio para llevar a cabo acciones de voluntariado y colaborar con
entidades sociales. Destacan entre otras acciones, el centro ocupacional de personas
con discapacidad psiquica APASCOVI, la campafia Céntimo Solidario y la ayuda a la
mejora del medio ambiente por parte del voluntariado de Valencia.

EMPLEO A DISCAPACITADOS. Ford destaca por ofrecer trabajo a las personas
discapacitadas, donde supera el 2% establecido por la ley, ya que cuenta con 300
empleados discapacitados en su plantilla.

CREACION DE CENTROS. Ford colabora con la Generalitat Valenciana y la Fundacién
ONCE para crear centros donde las personas discapacitadas proporcionan servicios al
sector de la automocion.

3.2.2.  Programa Ford RSC

El programa Ford RSD es un proyecto de Responsabilidad Social Corporativa puesto en marcha

en abril de 2013 por Ford Espafia y el conjunto de concesionarios con el que cuenta. Este

programa esta financiado con las aportaciones de la ONCE que hardn por cada coche vendido.

Mediante este programa, se pretenden implantar acciones solidarias para concienciar al publico

y asi comprometerse con la sociedad. Entre las acciones llevadas a cabo por la entidad, destacan

las siguientes:

FACILIDADES A LA MOVILIDAD. El principal propdsito es mejorar el acceso a la
movilidad, para lo que se han implantado numerosas medidas, entre las cuales:

O Mejora de procesos de venta y postventa

0 Instalaciones accesibles para toda persona con discapacidad

0 Programa de integracion global de personas

0 Carrera solidaria 24 Horas (ya explicada en el apartado anterior)
0 Acuerdo con el Comité Paralimpico Espafiol

ATENCION ESPECIALIZADA. De esta manera, Ford realiza los ajustes necesarios
adaptados a cada cliente con discapacidad. Para lograr este objetivo, Ford colabora con
multitud de fundaciones que apoyan esta causa. Ademas, Ford trabaja en un proyecto
para ayudar a este publico durante 5 afios, en el que se realizan labores como las
siguientes: Facilidades para que accedan al mundo labora, becas, planificacién de
servicios de ocio, etcétera.
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PRODUCCION A MEDIDA. El programa cuenta con un proyecto denominado “Vehiculos
hechos a medida”, que adaptan al conductor al vehiculo. Los cambios mas significativos
en este aspecto se encuentran en los modelos Ford C-MAX y B-MAX.

TRANSPORTE COLECTIVO. También se realizan adaptaciones en modelos para mas de 5
personas. En este aspecto, destacan los modelos Ford Transit y el Connect, que ofrecen
adaptaciones en vehiculos de hasta 9 personas (tales como rampas elevadoras traseras,
u otras adaptaciones para sillas de ruedas, por ejemplo).

3.2.3.  Politica ambiental

3.2.3.1. Objeto y objetivos

El medio ambiente constituye otro factor primordial en la estrategia llevada a cabo por Ford. La

entidad lleva a cabo su estrategia realizando politicas que influyen tanto en la constitucion de

sus vehiculos como en la sociedad.

3.2.3.2. Acciones realizadas por Ford Motor Company.

La lucha de la compaiiia contra el cambio climatico se ve reflejada mediante la aplicacidn de

acciones que puede verse resumida en los tres puntos detallados a continuacion.

Vehiculos Flexifuel. Este hecho se basa en la utilizacién de alcohol en vez de gasolina, o
la combinacidon de ambas. En este caso, el motor quema un compuesto quimico
denominado E85 (mezcla de bioetanol y gasolina sin plomo). Este combustible
renovable contribuye a la proteccion de los recursos de combustibles fésiles y a la
reduccion de emisiones hasta en un 80%.

Tecnologias ecoldgicas. La entidad Ford invierte en la obtencidn de motores diésel y
gasolina limpios a través de tecnologias de inyeccidon directa muy avanzadas que
reduzcan los niveles de emision de CO,. Espafia cuenta con la Red de Centros
Autorizados SIGRAUTO, mediante la cual se firman contratos que aseguran el correcto
trato con el medio ambiente.

Fabricacion “verde”. A través de este programa, Ford emplea energias renovables y
colabora con el reciclaje mediante el programa “Disefar para reciclar”, basado en la
utilizacion de piezas con materiales reciclados no metalicos y la reduccion de materiales
peligrosos.

3.2.3.2.1. Estrategia de sostenibilidad

La entidad Ford Motor Company ha llevado a cabo un “Proyecto de Sostenibilidad” que ha

tenido sus consecuencias en el resto del mundo. Este proyecto se basa en los siguientes pilares:

Combatir el cambio climatico mediante la estabilizacion de gases de efecto invernadero
y el uso de combustibles alternativos y mejoras energéticas en las instalaciones. El
“Gobierno de Movilidad Sostenible” es el encargado de la supervisidon de este pilar.

Estrategia integral de agua mediante la cual se implantan politicas reguladoras para la
6ptima gestién de ésta.

Estrategia de derechos humanos mediante la cual la entidad realiza las siguientes
operaciones:
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0 Unidn al Cadigo de Derechos Humanos, las condiciones de trabajo basicas y la
Responsabilidad Social Corporativa.

O Evaluacién de la alineacion con el Codigo en las operaciones con proveedores.

O Capacitacion de los proveedores con aspectos relacionados con la
sostenibilidad.

3.2.3.3. Resultados obtenidos

Los resultados obtenidos a partir de la aplicacion de las estrategias anteriormente comentadas
han sido los siguientes:

e El uso de los vehiculos Flexifuel en mds de 14 paises hizo aumentar gradualmente las
ventas de la empresa. Un ejemplo de ello, es la venta de 10.000 Focus y C-MAX Flexifuel
en Europa durante 2006 (segun revela la pagina oficial de la entidad). No obstante,
Espana no es un mercado potencial en cuanto al motor Flexifuel se refiere, aunque la
planta de Almussafes si fabrica estos modelos.

e El objetivo de las tecnologias ecoldgicas se ha visto plasmado en la elaboracién del
nuevo Ford Mondeo, el cual contiene notables ahorros en el combustible y una
reduccion del 20% de CO; que el modelo de 1993.

e Respecto al objetivo de fabricacién, sin embargo, el mayor ejemplo se situa en la planta
de Dagenham (Inglaterra), cuyas turbinas de viento reciben el 100% de la electricidad
para su fabricacion. Este hecho ha provocado el ahorro de agua en un 67%. Por el
contrario, en Espafia no se han visto cambios significativos respecto a este programa.

3.3. Calidad y marketing Ford
3.3.1. Objetivos

Ford Espafia implanta diferentes actuaciones con el objetivo de alcanzar la calidad total, es decir,
ofrecer un producto al cliente que satisfaga sus necesidades y expectativas. La conferencia
Estrategias de la calidad total, impartida por Francisco Mufioz Navarro (Gerente de Calidad Ford
Espafia, S.A.) en 1993 proporciond unas directrices para alcanzar dicho objetivo y que
actualmente siguen implantandose:

e Lacalidad es la prioridad numero uno.

e Elcliente es el principal motor sobre el que se basan las actuaciones llevadas a cabo por
la empresa.

e La empresa ha de mejorar continuamente sus procesos para alcanzar el liderazgo en
calidad.

e Trabajar en equipo es indispensable para la implantacién de nuevas ideas y mejoras.

e Programa para la integridad: Ford Espafia ha implantado una serie de procesos para
cumplir las Directrices Corporativas.

3.3.2. Acciones

El programa para la integridad implantado por Ford detalla una serie de procesos para cumplir
con las Directrices Corporativas como son los detallados a continuacion.
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e DISENO PARA LA CALIDAD. Mediante este proceso la empresa muestra su preocupacion
por ofrecer un vehiculo de calidad que se adapte de manera rapida y eficiente al
entorno. Para ello, se ha implantado un programa denominado “Desde el concepto al
cliente”, cuyos principios son los siguientes:

0 Trabajo en equipo: Ford Espaiia divide el proceso en 3 equipos: Equipo de
direcciéon del programa, Equipo de Mddulos del programa y Equipo de actividad
del Programa.

0 Decisiones de aprovisionamiento al inicio del programa, con el objetivo de
involucrar a los proveedores desde un principio en las etapas del disefio.

0 Compatibilidad de objetivos, mediante el cual se pretende obtener un conjunto
de sinergias a partir del equilibrio entre el producto y las necesidades del
negocio, es decir, ofreciendo el maximo valor al cliente y que la compafiia sea
capaz de ofrecérselo

0 Listado de Partes del Programa, basado en una central de datos accesible a los
ingenieros relacionados con el proyecto para realizar lograr mayor
productividad y eficiencia en el trabajo.

0 Proceso del Producto, dividido en dos fases que aseguran el cumplimiento de
los objetivos fijados.

0 Planificacidn Programa de Trabajo. Este programa posee todas las fases del
proyecto hasta llegar a la fabricaciéon del vehiculo mismo. A través de este
programa, se asegura el cumplimiento de todos los principios anteriores.

e CALIDAD DE FABRICACION. Mediante esta politica se asegura la adecuacion del
producto en cuanto a disefo de fabricacidn se refiere. Para logar este principio, se
actua sobre los siguientes puntos:

0 Sistema de calidad Documentado, es decir, la creacidon de distintos manuales
y documentos que aseguren la calidad total en todos los departamentos de la
entidad y el seguimiento de la Norma Internacional ISO 9002.

0 Inspeccidn integrada en proceso productivo, basado en un sistema instaurado
en 1981 a través del cual el operario de produccidon debe responsabilizarse de
la calidad de la operacion.

0 Control estadistico del proceso, mediante el cual Ford Espafia controla 290
procesos del modelo Ford Fiesta y 251 del modelo Escort utilizando técnicas
estadisticas.

O Programa “Mejora Continua” a través del cual se escucha tanto al empleado
como al cliente para el control y mejora de todas las acciones de calidad total.

O Automatizacion de procesos. La planta de Almussafes de Ford actua en tres
campos:

=  Procesos productivos, en los que destaca la utilizacidon de robots para
las tareas de soldadura, transferencia de piezas y montaje de
componentes de vehiculo.
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=  Procesos de Gestion, basados en la automatizacion del control de
produccidn, finanzas, personal... etc.

=  Procesos de Inspeccién, empleando sistemas informaticos basados en
el uso del ordenador.

e PLANIFICACION DE LA CALIDAD DE LAS COMPRAS. Ford Espafia aplica la norma Q-101
para la compra con los proveedores, basada en la responsabilidad de éstos respecto al
estado de los productos.

o RELACIONES CON CONCESIONARIOS, basada en la relevancia del contacto planta-
concesionario. Un claro ejemplo del cumplimiento de ello es la implantacién de
programas de formacién para los empleados de los concesionarios.

3.3.3.  Resultados

El establecimiento de las politicas comentadas anteriormente tiene sus efectos en la compafiia
gue se resumen mediante la tabla que se muestra a continuacion.

PROCESO PRINCIPIO BENEFICIO

- Control de documentacion

Aplicacion ISO 9002 - Auditores internos que revisan
anualmente el sistema de calidad
CALIDAD DE o - Aumento del trabajo en equipo
FABRICACION Inspeccion integrada en - Aumento de la motivacién

proceso productivo o
- Controles estadisticos del proceso

Programa “Mejora - Inclusion del empleado y del cliente en
Continua” los procesos de la entidad
- Aumento del compromiso de
CALIDAD DE proveedores

COMPRAS Norma Q-101 - 75% de proveedores han recibido el
premio Q-1 (proveedores preferentes)

RELACION Programas de - Mayor especializacién de los empleados

CONCESIONARIOS formacion
Tabla 20. Resultados obtenidos a partir de la aplicacion de procesos de calidad en Ford Espafia. Fuente: Elaboracion
propia.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES.

Una vez detallada toda la informacién necesaria de los grupos y realizado el andlisis econémico
financiero de ambos, se procede a ofrecer una comparativa final a modo de tablas.

Las conclusiones obtenidas en relacidn a los objetivos fijados han sido las siguientes:

Un primer objetivo era analizar la situacion y evolucidn del sector del automdvil especialmente
a nivel de Espaia. Asi pues, el andlisis realizado permite concluir que el sector de la automocion
es una pieza clave en la industria espafiola, representando en torno al 10% del Producto Interior
Bruto, el 18% de las exportaciones espafiolas y, ademas, generando miles de empleos.

Espafa ocupa la novena posicidn en cuanto a produccion de vehiculos respecto a los principales
mercados del mundo. Este aspecto denota nuevamente la relevancia del sector en la economia
del pais.

La crisis afectd gravemente a la industria automovilistica en el pais, pero el afio 2014 fue clave
para la recuperacién espafiola en este aspecto. De hecho, los datos macroeconémicos asi lo
revelan:

e Elempleo hasido una variable realmente afectada por la crisis, cuya tasa se vio reducida
en un 4’5% de 2008 a 2013. Es el afio 2014 cuando se comienzan a ver los primeros
sintomas de recuperacion.

e Elsector de la automocion ocupa la tercera posicion en cuanto a Valor Afiadido Bruto se
refiere.

e Laexportacion a otros paises constituye otra pieza fundamental, siendo Estados Unidos
y China los principales paises exportadores.

e A partir de mediados de 2013 comenzaron a apreciarse los signos positivos de la tasa de
variacion del Producto Interior Bruto.

e La Comunidad Valenciana, El Pais Vasco y Navarra son las tres comunidades mas
productivas en este sector.

Todas estas mejoras se han visto reflejadas en el progreso favorable de los estados financieros
de las entidades que realizan su actividad en Espafia, incluso las entidades objeto de estudio
también son una muestra de ello, cuyos resultados se han visto incrementados o mejorados de
manera continuada, especialmente en 2014.

En segundo lugar, también se pretendia la realizacion del andlisis econémico financiero de dos
de los grupos del sector de la automociéon mas prestigiosos de Espafna para ayudar a la
comprension de la aplicacion de determinadas estrategias de negocio, la tabla 21 muestra la
comparativa de la situacidon econdmico financiera de ambos grupos. En este sentido, se observa
una clara similitud de situaciones. Este hecho constituye una de las causas por las que ambas
entidades aplican, practicamente, el mismo tipo de estrategias.

El analisis patrimonial revela un aparente desequilibrio por parte de ambas entidades, con un
escaso peso de las deudas a largo plazo y una estructura econdmica diferente en funcién del
tipo de actividad que realiza cada entidad.
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El estudio de la liquidez de ambas entidades da lugar a una aparente situacion de suspensién de
pagos técnica que se mitiga por la éptima gestién de cobros y pagos, en el caso de Volkswagen,
y por las relaciones entre empresas del grupo, en el caso de Ford. Es decir, ambas empresas
poseen una 6ptima capacidad para hacer frente a sus deudas mas inmediatas.

La situacidon de endeudamiento, por su parte, presenta también claras similitudes en cuanto a
composicion y evolucidn se refiere. Se trata de entidades endeudadas, en su préctica totalidad,
a corto plazo (lo cual no genera impacto significativo al ser la mayoria sin coste) y de solvencia
elevada.

La cuenta de pérdidas y ganancias refleja que ambas entidades mejoraron en 2014 su cifra de
ventas y con ello su resultado neto. Ademas, las dos se decantan por una estructura de gasto
flexible. Es decir, el coste de ventas representa la mayor partida de gasto de su cuenta de
resultados, aspecto que resulta positivo para la empresa al tener la posibilidad de incidir sobre
ellos en el caso de que sea necesario adoptar medidas para mejorar la gestion econdmica de la
empresa. Destaca también la existencia de un margen bruto y un EBITDA reducido. No obstante,
el primero de ellos permite la retribucién a todos los miembros de la actividad empresarial y la
diferencia en relacién al EBITDA denota la elevada influencia del gasto de personal en ambos
grupos.

De igual modo, es de suma relevancia mencionar que esta similitud, en cuanto a la situacion del
resultado, no se ve reflejada en la entidad SEAT S.A,, la cual parte de un incremento de ventas
respecto al afio anterior que se traduce en un resultado neto negativo. Ademas, dicha entidad
posee el 100% de la participacién de VAESA y Volkswagen Navarra, aspecto que resulta
desfavorable para la situacion econdmica del grupo y para su comparabilidad. Sin embargo, este
hecho podria calificarse como puntual y no preocupante por dos razones: La entidad mejora
considerablemente el resultado de 2013 a 2014, incluso la memoria anual de 2015 muestra una
situacion completamente opuesta con un resultado positivo de 6 millones de euros. Ademas, la
entidad es dependiente del grupo Volkswagen, por lo que en todo momento estaria respaldada
por las relaciones entre empresas del grupo. Todo ello nos permite concluir la mas que favorable
situacidon econémica del grupo Volkswagen.

Las rentabilidades econdmicas obtenidas por los grupos son positivas, con un rendimiento que
supera al coste de la deuda. Del andlisis realizado se desprende que ambos adoptan una
estrategia de liderazgo en ventas al igual que el sector, en el que se trata de conseguir un elevado
nivel de ventas en lugar de una maximizacién del beneficio obtenido por unidad monetaria
vendida (logico al tratarse en muchos casos de la venta/fabricacion de coches). Ademas, el
andlisis de estrategias realizado también demuestra el interés de las entidades por lanzar al
mercado nuevos productos y, por tanto, obtener un mayor nivel de ventas.

La rentabilidad financiera resulta también favorable en ambos grupos superando a la del sector
y evolucionando positivamente de un afio a otro. El estudio del apalancamiento financiero ha
demostrado que la utilizacion de deuda favorece tanto en Volkswagen como en Ford a la
rentabilidad financiera.

En definitiva, las recomendaciones por parte el autor del presente estudio serian, para el grupo
Volkswagen, las siguientes:
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e Las entidades analizadas no presentan problemas econdmico financieros graves que
requieran el establecimiento de medidas inminentes, sino todo lo contrario. En muchos
aspectos analizados previamente, se ha demostrados que las condiciones en las que
operan las sociedades que representan al grupo Volkswagen en Espafia resultan
optimistas. Unicamente en el caso de SEAT si que podrian establecerse algunas medidas
debido al resultado negativo de la entidad.

e En cuanto a la situacién de liquidez, la Unica recomendacion seria incrementar
ligeramente esa capacidad para atender a los pagos, aunque se haya demostrado que la
suspension de pagos técnica que desprendian los valores de los ratios no era tal y que
realmente el grupo posee una favorable liquidez por la éptima gestidon de cobros y
pagos, en consonancia con el sector.

e El endeudamiento no resulta problematico en ninguna de las tres empresas, donde ya
se ha visto la apuesta de las entidades comercializadoras por operar con deuda elevada
y todo lo contrario en el caso de entidades productoras. La Unica recomendacién posible
seria la reduccion de esa deuda para obtener una mayor autonomia.

e Del andlisis de pérdidas y ganancias se recomienda vigilar las partidas de gasto que
provocan ese coste de ventas tan elevado que reduce significativamente el resultado
neto. Este es el caso de SEAT S.A., pues la partida de aprovisionamientos referidos al
consumo de materias primas tan elevada provoca una reduccion considerable de la
cuenta de resultados, por lo que la entidad tendria que proceder a su revisidén y
reduccién. Las demas entidades, aunque presenten unos gastos también elevados,
consiguen un resultado neto positivo que aumenta de un afio a otro.

e Las rentabilidades tanto econdmica como financiera no requieren recomendacidn
alguna, puesto que son positivas y superan a la del sector. Unicamente en el caso de
SEAT seria necesario la obtencidn de un resultado positivo para obtener cualquier tipo
de rendimiento.

En segundo lugar, las recomendaciones para la entidad Ford Espafia S.L. son las mencionadas a
continuacién:

e La entidad no presenta problemas econdmico financieros graves que requieran
actuaciones inmediatas. El Unico aspecto a revisar es la capacidad de atencion a los
pagos, pues como ya se ha comentado previamente, la entidad depende de dos
entidades pertenecientes al grupo Ford dedicadas a al gestién de las necesidades de
liquidez, por las cuales la entidad dispone de dos lineas de crédito: Ford International
Liquidity Management Limited y Ford VH Limited. La entidad tendria que tomar las
medidas necesarias para recurrir lo minimo posible a estas dos lineas de crédito.

e El endeudamiento sigue la misma ténica que el grupo Volkswagen, presentando niveles
de deuda elevados y a corto plazo y, por tanto, una autonomia reducida. En ningun
momento se han apreciado problemas de endeudamiento.

e En cuanto a la cuenta de pérdidas y ganancias, se recomienda mantener la directriz
seguida hasta la fecha para asi seguir incrementando lo maximo posible el resultado
neto.
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e las rentabilidades tanto econdmicas como financieras tampoco requieren
recomendacidn especial, puesto que ambas son positivas y superiores al sector, al igual
que ocurre con Volkswagen.

Una vez detalladas las recomendaciones, se hace oportuno destacar, ademads, que 2014 es un
afio en el que la economia empieza a resurgir tras la profunda crisis econdmica y este hecho se
ve reflejado en el sector y en las cuentas anuales de todas las entidades analizadas. Es por ello
que las entidades deben poner en marcha, mds aun, politicas de marketing y fomentar las
campafias de ventas de vehiculos, para lo que parece aconsejable continuar con las estrategias
llevadas a cabo hasta ahora o, mas si cabe, aumentarlas.

Los estados financieros analizados permiten concluir la elevada capacidad de las entidades
objeto de estudio a la hora de seguir invirtiendo en la aplicacién de estas estrategias. Ninguna
de ellas presentan problemas econdmicos graves que den lugar a la paralizacién de las mismas,
y mas aun tratandose de grandes empresas que cuentan con el apoyo de numerosas sedes en
todo el mundo.

En tercer lugar, otro objetivo consistia en el analisis comparativo de las estrategias utilizadas
por las empresas pertenecientes al sector del automévil en Espana. En este sentido, la tabla 22
muestra la comparativa de estrategias empleadas por cada grupo y la coincidencia de estas en
muchos casos. Esto es, los analisis de estrategias realizados durante el proyecto han permitido
concluir la aplicacion de, principalmente, siete tipos: diferenciacidn, liderazgo en costes,
producto, produccidn, distribucidn, crecimiento y calidad y marketing.

Cabe destacar que todas ellas responden a una Unica estrategia general de producto que aplica
cada grupo a nivel internacional: Estrategia 2018, en el caso de Volkswagen, y estrategia One
Ford, en el caso de Ford, ambas orientadas a la obtencién del liderazgo competitivo a nivel
mundial. De ello se deduce que cada grupo posee una estrategia de negocio, a nivel
internacional, que se implanta de distintas formas en cada parte del mundo. En el caso de
Espafia, la aplicacidn de estas estrategias corresponden a los siete tipos descritos en el parrafo
anterior. Es por ello que la estrategia de producto es la que lidera cada una de las demas
estrategias implantadas.

En primer lugar, una de las estrategias por la que se rige el grupo Volkswagen es la de
diferenciacion, pues en Espafia se intenta aportar valor al producto mediante diferentes
medidas como son: la calidad de la marca y el producto (Mediante la aplicacién de programas
como Programa QPN o proyecto PQT, explicados anteriormente), la innovacidén (ligada a los
cambios tecnoldgicos), la satisfaccién de los clientes, las redes comerciales o, simplemente, el
lugar de trabajo.

Por otro lado, el andlisis realizado de la empresa Ford Espafia S.L. no ha mostrado,
practicamente, simbolos de la aplicacion de dicha estrategia. No obstante, ello no quiere decir
gue la entidad no la ponga en priactica, sino que el grupo Volkswagen se decanta mas por las
tdcticas de diferenciacion que el grupo Ford (a nivel nacional).

La segunda estrategia que ha supuesto un hecho relevante en el estudio es la de liderazgo en
costes, sobre todo en el grupo Volkswagen, al implantar medidas para gestionar eficientemente
SuUs recursos y, por consiguiente, aportar valor al cliente. En este sentido, el grupo Volkswagen
destaca por su estrecha colaboracion con los proveedores, por la que se llevan a cabo diferentes
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programas cuyo fin es el ahorro en costes (como los programas FMK y FSK). También son de
suma relevancia las actividades internas, donde destaca el programa Green 15, centrado en la
estandarizacidon e implementacion de sistemas a nivel mundial.

Por su parte, el grupo Ford no fundamenta su objetivo en habilidades de liderazgo en costes,
aspecto negativo ya que este tipo de destreza conlleva al grupo Volkswagen una muy buena
resistencia a nivel competitivo. Se destaca, nuevamente, que este aspecto no supone que Ford
no implante tacticas de este tipo, sino que su implantacién en Espaifa es inferior a la de
Volkswagen.

En tercer lugar, la estrategia funcional de producciéon es comun en ambos grupos, pues tanto
Volkswagen como Ford establecen medidas para la mejora de su proceso productivo. En el caso
de Volkswagen, destacan las actuaciones que tienen como fin la mejora y modernizacién de
infraestructuras (prensas, alimentadores, motores...). Por otro lado, la actuacién del grupo Ford
en Espafa sigue la tdnica de la estrategia internacional One Ford, pues se pretende conseguir la
globalizacién de plataformas de tal manera que se unifiquen los modelos Ford a nivel mundial.

La estrategia de distribucidn se aprecia, practicamente en su totalidad, en el grupo Volkswagen
y, mas en concreto, en la entidad distribuidora VAESA, pues el elevado numero de
concesionarios en los que desarrolla su actividad y la capacidad de innovacidn, al ofrecer cada
afio productos nuevos, asi lo corroboran. De este modo, la entidad se centra en todos y cada
uno de los concesionarios donde se vende el producto y optimiza la forma en la que van a
trasladarse a cada uno de ellos. El aumento de ventas de la entidad tras varios afios consecutivos
muestra el éxito de este tipo de estrategia.

En el caso de Ford, y teniendo en cuenta que se trata de una planta productora, no se observan
indicios de este modo de actuacion, aunque también se destaca que las condiciones en las que
opera la fabrica son mas que favorables, al poseer un dptimo sistema de suministro de
proveedores e implantar eficientemente sus procesos logisticos.

La estrategia de crecimiento se manifiesta en la expansién de la marca al mercado de los
vehiculos de ocasidn, en el caso de Volkswagen, y en el lanzamiento de nuevos productos mas
eficientes en el caso de Ford. En el primer caso, se observa una tactica de desarrollo de mercado,
al ofrecer un producto tradicional en un mercado nuevo cuyo éxito de ha correspondido con un
aumento de ventas de un 70% de un afio a otro. En el segundo caso, este tipo de estrategia se
observa en el lanzamiento de veinticuatro nuevos modelos en 2014, aspecto que va en
consonancia con la estrategia de negocio One Ford.

Por ultimo, la satisfaccidn del cliente es un pilar comuin en ambos grupos, pues los dos implantan
medidas para la éptima gestion de la calidad y el marketing. En el caso Volkswagen, este aspecto
se plasma en las encuestas de satisfaccidn, el mystery shopper o el phantom test. En el caso de
Ford, éste cuenta con un proceso formalizado desde 1993 que recoge todo aquello relacionado
con la calidad en la fabricacidn, en las compras o la relacién con los demas concesionarios. En
este sentido, se podria afirmar que los procesos implantados en Espafia referidos a la calidad
estan mas formalizados en el grupo Ford que en el de Volkswagen.

En definitiva, ambas entidades aplican el mismo modo de operacidn, exceptuando las referidas
a la distribucidn, diferenciacidn y liderazgo en costes. Este aspecto es de suma relevancia puesto
que se ha observado cémo ambas empresas desarrollan distinto tipo de estrategias en funcion
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del modelo de las 4P desarrollado por Phillip Kotler en 1967: Producto, Precio, Distribucién y
Comunicacion. Las estrategias relacionadas con el Producto son las ya mencionadas Estrategia
2018 y One Ford; la relacionadas con el precio se refiere a la estrategia de liderazgo en costes
implantada por Volkswagen; la relacionada con la distribucion se ve reflejada en la distribuidora
VAESA; y la relacionada con la comunicacién se ve reflejada en las politicas de marketing que
dan a conocer el producto y procuran la mayor satisfaccion del cliente.

Tras el analisis realizado se ha observado un mayor esfuerzo por parte de Volkswagen a la hora
de invertir en distintas estrategias. Sin embargo, se ha de tener en cuenta que, para Espanfia, se
han analizado tres empresas en el caso Volkswagen, y una sola en el caso de Ford.

Otro aspecto en comun en ambos grupos es el definido por los pilares en los que se basa la
responsabilidad social corporativa: Sociedad, Economia y Medio Ambiente.

e Sociedad: Ambos grupos se centran en la colaboracidn con el personal y con distintas
fundaciones con el fin de contribuir al desarrollo econdmico sostenible.

e Economia: Tanto Volkswagen como Ford llevan a cabo acciones para la mejora
continuada de su modelo de negocio, incluyéndose, entre otras, la relacidn con los
proveedores y los departamentos de venta y postventa.

e Medio Ambiente: Este pilar podria calificarse como primordial en el sector de la
automocion, cuyo objetivo es la aplicacién de politicas para contribuir a la mejora del
mismo. Todas y cada una de las entidades analizadas se centran en él: En el caso de
Volkswagen, el grupo lleva a cabo las politicas Think Blue, Attitudes y RSC Skoda. En el
caso de Ford, ésta se centra en el lanzamiento de vehiculos eficientes y tecnologias
ecoldgicas, aunque estos aspectos se han implantado mas fuera de Espaia que dentro
de ella.

Todo lo expuesto anteriormente deja patente que el crecimiento de la economia de los paises
va muy ligado a la trayectoria de empresas punteras. En este caso, tanto Ford como Volkswagen
han demostrado serlo mediante sus politicas de trabajo, apostando por la implantacién de
numerosas estrategias que otorgan el liderazgo de las entidades y la notoriedad de las mismas.
Es por ello que tanta responsabilidad les corresponde a la hora del levantamiento de un pais
dafiado por una crisis econdmica que ha tenido efectos devastadores en la economia y en el pais
en general.
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1. Analisis econdmico financiero

VOLKSWAGEN

SITUACION

FORD

SITUACION

SIMILITUD

SITUACION
PATRIMONIAL

LIQUIDEZ

ENDEUDAMIENTO

PERDIDAS Y
GANANCIAS

RENTABILIDAD

ECONOMICA

RENTABILIDAD
FINANCIERA

Desequilibrio patrimonial
- Estructura econémica desigual dependiendo del
tipo de empresa.
- Estructura financiera con reducido peso del
pasivo no corriente

Aparente suspension de pagos mitigada por la
Optima gestion de cobros y pagos

- Deuda elevada y a corto plazo (sin coste en su
gran mayoria)
- Volkswagen Navarra: Deuda reducida

- Incremento cifra de ventas
- Mejora resultado neto (excepto SEAT)
- Estructura de gasto flexible
- Margen bruto reducido (que permite la retribucion
a todos los participantes)
- Elevada influencia del gasto de personal (EBITDA
reducido)

- Positiva y superior al coste de la deuda. (Excepto
SEAT)
- Estrategia de liderazgo en ventas

- Positiva
- Deuda favorece a rentabilidad financiera 'y a
empresa

Desfavorable

Favorable

Favorable

Favorable*

Favorable*

Favorable*

Aparente desequilibrio patrimonial
- Estructura econémica equilibrada con mayor
peso del Activo no corriente
- Estructura financiera desequilibrada con
mayor peso del Pasivo Total y reducido peso del
Pasivo No corriente
Aparente suspension de pagos mitigada por las
relaciones entre las empresas de grupo

- Deuda elevada y a corto plazo (Sin coste)

- Incremento cifra de ventas
- Mejora resultado neto
- Estructura gasto flexible
- Margen bruto reducido
- Elevada influencia gasto del personal (EBITDA
reducido)
- Amplia cobertura gastos financieros

- Positiva y superior al coste de la deuda
- Estrategia de liderazgo en ventas

- Positiva
- Deuda favorece a rentabilidad financieray a
empresa

Desfavorable

Favorable

Favorable

Favorable

Favorable

Favorable

Tabla 21. Comparativa grupo Volkswagen vs. Grupo Ford respecto al andlisis economico financiero 2014. Fuente: Elaboracion propia.
*:Sin tener en cuenta situacion SEAT S.A.

v
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2. Estrategias

VOLKSWAGEN FORD SIMILITUD
- Calidad en Marca y producto.
- Innovacion
DIFERENCIACION - Red comercial para cada marca - X
- Satisfaccion del cliente, Volkswagen
Financial Services
- Colaboracion con proveedores.
LIDERAZGO EN COSTES - Actividades internas: Green 15 - X
- Acciones en el area de compras
ESTRATEGIAS A . . . - Globalizacion de plataformas (One Ford)
PRODUCCION Medidas de mejora proceso productivo R v
- Automatizacion de procesos
DISTRIBUCION 190 concesionarios (VAESA) - X
PRODUCTO Estrategia 2018 One Ford v
CRECIMIENTO DASWELTAUTO Lanzamiento vehiculos eficientes v
- Satisfaccion clientes: Encuestas - Calidad Fabricacion
CALIDAD Y MARKETING - Mystery Shopping - Calidad Compras v
- Phantom test - Relacién con concesionarios
- Programas con el personal - Programa Ford Adapta
SOCIEDAD - Colaboracion con fundaciones (Cruz Roja) - Colaboracién con fundaciones (ONCE) v
- Campanas - Campanas: 24 horas.
- Sostenibilidad econémica
. - Proveedores - Empleo a discapacitados
ECONOMIA o : v
RSC - Satisfaccion clientes - Mejora procesos de venta y postventa
- VW Navarra Solidaria
- Proyecto Ecomotive Factory (Estrategia - Vehiculos Eficientes (Flexifuel)
MEDIO AMBIENTE 2018 - Tecnologias ecologicas v
- Vehiculos eficientes - Fabricacion “verde
- Politicas Think Blue, Attitudes, RSC Skoda

Tabla 22. Comparativa Estrategias Volkswagen vs. Ford Espaiia. Fuente: Elaboracion propia
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Anexos

1. Célculos Andlisis Econdmico Financiero SEAT S.A.

ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO SEAT ESPANA

BALANCE GENERAL SEAT

ACTIVOS 2014 2013 .., PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2014 2013 .. B ANALISIS PATRIMONIAL 2014 2013 EEEE) RENTABILIDADES 2014 2013
ACTIVE N CER TR g s WENTAREILAR FOONAECL asos  asnm
ACTIVOS NO CORRIENTES 294920 € 325LI0E PATRIMONIO NETO 333A0€E SLSE FARTRNCI L L RSN DT EE
INMOVILIZADO INTANGIBLE STIS0E e @ FONDOE PROMOS II0E aTp0E REALGEASEL I [Fres BOTALH [T
NMOVILIZADO MATERIAL 1 Lk« SUDVENCIGHES, DONACIGNES ¥ LEGADS, 1330¢ 130 e sy noni ARTAREIBAR FNANCRA A sssne
INVERSIDNES EX EMPRESAS DE GRUPO A LT 22I0E Lnme © I PN RIS PATEASI 1T tam e APALANCAMIENTS ssaey tsa
INVERSIONES FINANCIERAS A LP L% 108 PASIVO NO CORRIENTE 3EI60E 05,00 € PASIVG N0 CORAIENTR B Tam A LnT L
__ ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDD 21020€ IELI0E_ W PROVTSICINES A LT FoE IBLEE e PASIVO CORKIENTE . i Al L
""" - DHUDAS A LY w108 wanw TITCTOTISCAL QETIMIY 100TIR
ACTIVO CORRIENTE BELBOE 80740 € DELDAS CON BG A LT BE0E L0E LEITE D LA DL am i
AN MANTEXIDEE PAKA LA VENTA i o PASIVES POR BIPUESTO DIFERR 11408 I2406 w ‘ RATIOS DE LIQUIDEZ 2014 2013
EXISTENCIAS MEANE MHE ¥ PERIODIFICACIONES A L/P S16.50 LIDE RATIO D LIUIRE (ACTC] o el
sl SIOF HOE i — RATIO D TESDRFRLL e oley
N e ¢ oy v ———— L e PASIVO CORRIENTE 2.914.00 € 327260 € RATIO D (ASPONISEIDAT g oo
ks am rarer el e e PREVESSINES A GT B0E SI0E e RATIO DE P SOORE ACTIVD s Fry
Lrm— it I BELDAS A CT e e RATIO 6 PO SORIE B asmt anm
rs v conRAR e e w BELIAS CON B A GF a0 130E
ol  povetes i e s 5y 149 1209006 W
Efvmiee 7 smme e Aearciin saig s - RATIOS DE ENDEUDAMIENTO 2014 2043 EQAF
Db s awe s P sei e PR TR [ L BT o T L
s’ nwe Lows Admmodoten e arme mind RATIODE ALTONGMIA o el AN
PR — e rrsoe Pt e cae RATI DR SOENTTA 18 1 RTINS
i oo s A Pibdea Lo wae et e v o A Pt e nae RATIOLALEMD 8 LA DEUBA L] am FEALMAHLE
INVERSIONES EX EG A CT 1800E e PERIIDIFICACINES A CF 13,10 as0E RATIO GF SORE VINTAS o e rective
INVERSIONES FINANCIERAS A CF e e ) = o RATIO COSTE B 2.0 DL B w
PERIODIFICACIONES A CF 150€ 150€ CONLRTURA DEGFIN nn (E) " LR 10
EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIGUIDOS - & - & ROTACHON DEL ACTIVEY 194 [ ™ LEE WE0E
RUTACHN ANC 1 (= ] "~ LaaieE  1ITIs0e
TOTAL ACTIVOS Qﬂt mame TOTAL PASIVOS A831 00 & 4.059,10 & POTACHN AL (=] [T . e nae
ROTACHIN EXINTENCIAY BT (] A
{ oD I MANIDBRA (ACFTY I amane i 2308 i} ROTACKN CLENTES e 1168
e ] i i i Al i Fion U CoA e 1
{rame i [ i P e FLAZODE PGS s i sl

llustracion 12. Andlisis del Balance SEAT S.A.
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PERDIDAS Y GANANCIAS SEAT

A 31DE DI

MBRE (MILLONES DE EUROS)

RESULTADO DEL EJERCICIO

-148.70 €

llustracion 13. Andlisis Pérdidas y Ganancias SEAT S.A.
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OPERACIONES CONTINUADAS 2014 2013 # ANALISIS PYG 2014 2013
INCN 7.496,60 € 647290€ INCN 7. 496_&0 € 647290 €
VARIACION EXISTENCIAS TB20€ A750€ oV -5.649,60 € -5.1095,80 €
TRABAJOS EFECTUADOS POR LA EMPRESA PARA SU 101,50 € 120,50 € MEB 1 m@? 137210€
APROVISIONAMIENTOS -5. 80 € -5.058,30 € Onros ingresos de explotacin 63440€ 648,90 €
Consumo de. 1L.037.20€ 1.040.80 € Otros gastos de explotacioa -1.499.10€ -122890€
46307 4.009,00 € V. Afadido Bruto 98230 € J97.10 €
1300€ &O00E Gastos Personal 669,60 € 587,00 €
Deterioro de mercaderias, igs as y ofros ZI0€ os0€ _EB]TDA 312.70€ 210,10€
OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION 51080 € 454 40€ Amert -361,90€ 336,50 €
2505 accesorios 479,60 € 446,60 € Deterioro -117,50€ -90.30 €
nes de cxph L60E 090€ BAIL -166.70 € -216,70 €
Actu cidn provisioncs 400€ 680€ Ing. Financieros. 54,20€ B5,50€
Rt HE Gasios inanriores 60 a0
GASTOS PERSONAL 669,60 € Otros 1yG financieros 9,90 € S50€
S2020€ BAIL -138.80 € -144.40 €
Imp T3,10€ -430€
Provisiones 020€ - 030€ Resuldato -65,70 € -148,70 €
OTROS GASTOS EXPLOTACION -1.499,10 € -1.228.90 €
1361,50€ Li2480€
IRI0E 2I0€
12490 € 6480 €
Derechos emisidn gases efecto invernadero oioe - £
Oiros gastos 250€ 3020 €
AMORTIZACION 361,90 € -331650€
SUBVENCIONES DE INMOVILIZADO NO FINANCIERO 5,50€ 480 €
EXCESOS DE PROVISIONES 6920€
DETERIORO Y RDO POR ENAJENACIONES DE 9030 €
RESULTADO DE EXPLOTACION 21670€
INGRESOS FINANCIEROS 835,50€ H
Dc parti B4.30€
De vaior L20€
GASTOS FINANCIEROS -18,70€
Por deudss en EG T50€
Por deudas con fercy 4,00€
Por actualizain de provisioes y devdas 720€
DIFERENCIAS DE CAMBIO -1,80 €
DETERIORO Y RDO POR ENAJ DE INST. FINANCIERO 3,80€ 730€
RESULTADO FINANCIERO 27.90 € 72,36)_(-2
RESULTADQO ANTES DE IMPUESTOS -1 3_8,80 £ -144.40 €
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 73,10€ 430 €
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2. Cdalculos Andlisis Econdmico Financiero VAESA

ANALISIS ECONOMICO FINANCIERQ VAESA Ing e

BALANCE GENERAL VAESA Volkswagen-Audi Espaiia, S.A.

T T THCTTAMER (AILER OF EURR) Em
2013 2014w PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2013 2014 . g} [RATIOS DEBALANCE 20142013 == RENTABILIDADES 2014 2013
ACTING N0 CORRENTL i LT SENTASILEIAD CEUNOMICA et amas
171.553,00 € I0TNS00E & 4 PATRIMONIO NETO 124 522,00 € LIS581 00 & EXSTENCIAS P ETY L SLARGEN LR )
Ll LAt FOODOS FROMOS 134302000 RECATETY REALCEANLE o B ROTACKN AMled  112iM3
ks i i i— P P — P
e Vi é e ; PATIRIAI T i PO PR
: z oo e [ —— g | s av P
2o s PASSO CORRIENTE R, BAstAN L e
; i et o i - PR
[Fs. P~ .
e issamone lismime Em)  RATIOS DE LIQUIDEZ 2014 2013
- T e RATIO D LKRUTNE ACTE) Lime S
LT s RATIC B TEFCEREA e LT 1k
i i i T —— Gt
. e ; RATIO B 8 80082 ACTIV procv e
i it S —— ok
anrse L 1t e e
ERUTIAS COMIRCIALLS MO CORRIENTLS sl 214000 PERNERICALKINIS A LP e LEmme
o . Emm) RATIOSDEENDEUDAMIENTO _ 201a 2013
ACTIVO CORRIINTIL 0110000 € 13024300 € PASIYVO CORRIINTE. B0 € TH0.04%,00 € RATIZ G ENUELDAMENTE R BRI
ANC MANTENICE FARA LA VENTA - - €l PROVISIONES A OF Teinimes 2 AT DR ALTPONOMIA LRI BT
JE—— mnsee PERTIAS A GERTO A . A ———— e e
i e e T et i T ame o
Sinisume Narsme RATIOLF BUBKE VENTAS £ asm
. b dedln00d LI T RATHY CORTE D LA BT L L
- —— L (CODIRTLRA DE GITS NOATE 60NN I '
ROTACKI DEL ACTIVO LW L1328 L]
RITACKIN AN R [INULH S
s ROTACIN AC 1 lamennd
W TR - FOTACKSN EXISTENCIAS AT L3I
A . - ROTACKIN CLIEXTRS Ll LARTEL- 03
" " LA B LR RRE Lty
P Fao e A w
i P
KWAL='I1§¥ lﬁlmg! 1011 akz00E e TOTAL PASIVOS 1 074 L3 10IIDREQ’
FEINIRD G MATIGHEA AL 1 name] TR |
AL (PR AN i wartmd T |
RATIO ] [ 3

llustracion 14. Andlisis del Balance VAESA
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PERDIDAS Y GANANCIAS VAESA

A 31 DE DICIEMBRE (MILES DE EUROS)

OPERACIONES CONTINUADAS 2014 ‘ ANALISIS PYG 2014 2013
B A, 4 it 5

s) 2.570.649,00€ INCN 2.570.649,00 € 1195630549
APROVISIONAMIENTOS 4,00 € o -2.370.284,00 € 1209547648
700 € MB 200.365,00 € 185.010,00 € 1082995514

66300 € Otros ingresos de explatacin 146.708,00 € 172.037,00€

14474100 € Onros gastos de explotacion -269.695,00 € -299.113.00 €
4 V. Afiadido Bruto 57.934,00€ 0990402872

€ (iastos Personal 3072400 E
EBITDA 27.210,00 € 0,985299522

Amort 2616,00 €

Dterioro 000€ 000€
BAIL 2424900 € 24.594,00 € 0985972188

Ing. Financieros 46,00 € L275.00€

Gastos Financicros

Pic Otros Ty financieros nne
AMORTIZACION 256100 BAI 22.090,00 € 1,122227252
EXCESOS DE PROVISIONES 1.967.00€ 30.14300 € Imp .55

RESULTADO DE EXPLOTACION 2424900 € 24.594.00 € Resuldaio 17.641,00 € 15.533,00 € 1135711067

INGRESOS FINANCIEROS HE00E 127500€

300,00 €

lizaicin de provisioes ¥ deuclis
RESULTADO FINANCIERO 541,00 €
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24.790,00 €
IMPUESTE SOBRE BENEFICIOS 714900 €
RESULTADO DEL EJERCICIO 17.641,00 € 15.533,00 €

llustracion 15. Andlisis Pérdidas y Ganancias VAESA.
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3. Cdlculos Analisis Econémico Financiero Volkswagen Navarra S.A.

ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO VOLKSWAGE

T =g FAR

v FEAE

N NAVARR

Volkswagen

Navarra, S.A.

BALANCE GENERAL VW NAVARRA
B s s e

2y

ACTIVOS 2014 2013 s PATRIMONIO NETO ¥ PASIVO 2014, 2013 o
Aclvosocorn L LATAMONONETY h fazume
TSmE FONDOS PROPIOS e SSEASI0E

INMOVILLZADO INTANGIBLE

Peranal

e e FOLITS
1a38800€ EEET
2 Sasa0e
ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDD nmme s
GO CORRINTE Ansme sercs e
EXISTE AD3p200E PASIVOS POR IMPLESTO DIFTRIDG. 1Im008
e PRSIV CORRIERTE
PROVISIONES A CF SR
i
AR dmive DEUDAS A CORTO PLAZO e 1281006
et pasivos Fssnciros - 0z
ACREEDORES COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS A PAGAR nsME

e . Brogcstoses o

: omsme
ONES PRANCIEAS A € sane e
¥ DR ACHVOS LQUIDE pre el

SRR S S

=

=

=

llustracion 16. Andlisis Balance Volkswagen Navarra

ACTIVO NO CORRIENTE
EXSTENCIAS
REALIZABLE

EFECTIVO
PATRIMONIONETO
PASIVOND CORRIENTE

PASIVO CORRIENTE

RATIO DE TESORERIA
RATIO DE DISPONIBILIDAD
RATIO DE FM SOBRE ACTIVO
RATIO DI PM SOBRE P

RATIO DE AUTONOMLA
BATIO DEESOLVENCLA

RATIO CALIDAD DE LA DEUDA
RATIO GF SOBRE VENTAS
RATIO COSTE DE L DEUDA
COBERTURADE G.FTN
ROTACION DEL ACTIVO
ROTACION ANC

BOTACION AC

BOTACION EXISTENCIAS
ROTACION CLIENTES

PLAZE DE COBRO

PLAZO DE PAGO

aaameTn
osasssaTs

g

RENTAHILIDAD ECONGMICA
A

AOTACION
AENTABILIDAD FINANCIERA
APALANCAMIENTO

APN

BAVBAI

EFECTOFISCAL

(COSTE DE L DEUDA
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Y GANANCIAS VW NAVARRA

1,10R160006

INC 2909.760,00 € 2625 TSRO0 € Jits Ln
VARIA SNCLAS 714,00€ v
Ill'l..\‘.l.’i::__:;l UADOS POR LA EMPRESA PARA M0 E 108
APROVISIONAMIENTOS 2.217.060,00 & Otrus igresas de explotacin
! Otzus gastos de explotaciin
¥ ATt 1,08
Gstos Personzl
1658500 € I 107
t Amcet
Detericen
226.595,00 € il 15
e ¢ Ing. Financiercs
Gastos Finencieros
EXPLOTACION 64,085,00 67,167,001 Otzus Iy(G Fmancieros
3 516
) 30.181,00¢
—— e SRNNETE
0089320492
S 07100 & Nm ==
SA200E 4EmE
2.306,00 & 2.557.00 €
IMFERI TAS L MEIO 330,00 € 128,00 €
RESULTADO FINANCIERD Lilaioe 2930 )i ¢
ELSULTADG ANTES DEIMPUESTOS LE Lalame
IMPUESTO SOBRE BENEFICIDS 30.181,00§ 21,700,001
RSN ERIRS R BTN LIS Qllope 10S4TTITER
1008455855

llustracion 17. Andlisis Pérdidas y Ganancias Volkswagen Navarra.
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4. Calculos Analisis Econémico Financiero Ford Espafia S.L.

ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO FORD ESPANA

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO

A V1 D DECIEMBRE (MILES DE ELROS) %«.\
ACTIVOS 1 2014 2013 ...  PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2014 2013 EEEE) RATIOS DE BALANCE 2014 2013 Emm) RENTABILIDADES 2014 2013
= = FUSOELE ACTIVD CORSILINADD e it i) Ll
ACTIVOA NG CORRIFWTES 2SN GLAN0E umggr : FATRIMONIO NETO TATLOS £ Elﬂlﬁhm! A "o Ay,
ENMOVILIZADO INTANGIOLY IR0 A TONDXE FROCKIS REMLIC T EXBTENCIAS LT o T ACKS 2w Py
e ——iry s e Sy MLALLIATE : bIELS e RISCTATILIAL FEANCTERA LEE S L]
I Pr—— - BFECTIVG o L RENTAHILINAD ECONCMIECA D oarry
[ ol 4L S PATRIVONTO MO s et} APALANCAMIENTO Amen 14714
e A P Msmme . PASIVE N CONRIENTE L) L) AT Ameth 1t
L Leaans Timm msome e FAMVO CORREENTE N Ll BANRAL Loz RE T
] o am rads @ eTa) — wnsniomd ey EFECTO FISCAL ATIE LU
SUIENIINES SADES ¥ LAt Hasme s ) RATIOS DE LIQUIDEZ 2014 2013
- 5 RATIO [ LIGUIHE AT LSoasl SRS
nime a0 € E: E wﬁ 13 RATIC D TESCRERIA L) A
MLANME 1ML E PROVISKINES ALT LKL E 13RITH0E RATIO NS CHEPCONTRULIDAD A aais)
LHE T HI N0 € ERUTAS A LP amm§ A1 E AT D Pt FOSRE ACTIVO
el i 7 e
- Traden o ovimdades dr s st ow -
Tarmme st PASIVER PR TMPURSTO D RN LEETLY RIRETE Y
camiag s e ; mmm) RATIOS DE ENDEUDAMIENTO 2014 2013
----- K e PASIVO CORRIENTE 2 606.029.00 & I.MME( m
PROVEIONES A CE L2841 00€ 1w RATHD U AUTORLA nasEr e
Paiia s s Wt e et gum de ol irwsnto P AL RATIO DE SOLVENCIA. 13512 L3
Wil AraiLr s ety e L RATIC CALERAD D LA DELTA e R
sLitme i DRLTIAS A CINUTO PLASD anime avmme RATIO GF SOBRE VENTAS sty ami
LlLme LE L [zt com etxtutr e crivi i e RATIO COSTE D LA DETDA BT A
AN mE REC Aumvaens jan el dasmcs CNRENTURA DE G FIN e S0
Reeme B2 e i ROTACKCN DL ACTIVO 18 EC
EFRCTIVG Y OTROS ACTIVOS LIQUIDCS SCUTVALENTIS M EME souse ERLTIAS 0N BO Y ASOCIADAS A G Ll ROTACHIN ANC s EE ]
v e i s ROTACKS AL TAT i
AR CMTACIAL Y AR CUOTAS A PHOAS smeme Ao pSTERAS =
Porwchamn o) - ROTACKN CLINTTS war e
Pt o m— FLAZO D (TR0 o LR
A 49 doga ¢ PLAZD T PACO

TOT.\LAE.EEEE !11T.M€ ]DSE.N&E i TOTAL PASIVOS 383730600 € J0SIGAI00E e

REUERE D TR T

llustracion 18. Andlisis Balance Consolidado Ford Espafia S.L.
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PERDIDAS Y GANANCIAS FORD

A31DE DI

MBRE (MILLONES DE EUROS)

OPERACIONES CONTINUADAS 2014 2013 # ANALISIS PYG 2014 2013
L2

INCN 9.739.848,00 € £.190.563,00 € INCN 5.739. E .00 € 8.190.563.00€ .19
Por ventas 08699, 000 & o -B.152.161.00 € -6901.09100€ 118
P in de servicios 4 148,00 € MB 1.587.687.00 € 1.289.47200€ 123
‘VARIACION EXISTENCIAS 11139300 € 12.050,00 € Orros ingresos de explotacin 195.144,00€ 106.541,00 €
e A T Sro e s ghss s cxplracin sos@none 537800
APROVISIONAMIENTOS -6.889.041,00 € V. Afiadido Bruto 977.201 ‘E’G J00.63500€ 139
Consuma de. derias. Gastos Personal -460.663,00 € -390.938,00 €

teriss consumibles. EBITDA 6.53§ 00 € 309.697.00€ 167

Trabajos 1 as Amort 93,00€ -221853,00€
Detoriara de mercaderfas, matcrias primas . Deteriora 3 158700€ - 3358500€
OTROS INGRESOS DIE EXPLOTACION 70.008,00 € BL57400€E BAIL 223.328.00 € S395900€ 414
e 3 s i Ing. Financiezos. 39.626,00€ 25.460,00€
Gastos Firancieros 1451600 € 1077200 €
Otros 1yG financicros 13.007.00€ 71 00E
nginne 2saE BAL 235.43L00 € JE.841L00€ 299
129, 7300 6 Imp -65.498,00 € 36057,00€
Resuldaio

397
169.933,00 € 42.784.00€ 3

(OTROS GASTOS EXPLOTACION

e, deterioro y vard

Gasios omi

Otros gastos

AMORTIZACION 3,00 € 22185300 €
SUBVENCIONES DE INMOVILIZADO NO FINANCIERQ 16912,00€ 17.861,00€
EXCESOS DE PROVISIONES S1982,00€ 257800€
DETERIORO Y RDO POR ENATENACIONES DE T i

INMOVILZADO -10971,00€ 5070800 €

7 os T
OTROS RESULTADOS LI aE 10E
RESULTADO DE EXPLOTACION 223.328,00 € 5433400 €
INGRESOS FINANCIEROS 30.62600€ 2846000 €

s de patrimanio

instrume

s nst. financieros

Imputacion de sub: cs. danaciancs y Jogados

GASTOS FINANCIEROS

072,00 €

219400€

DIFERENCIAS DE CAMBIO -
RESULTADO FINANCIERO 1210300 € 2488200 €
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 235431.00€ J521600¢€
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 6549800 € -36.057.00 €
RESULTADO DEL EJERCICIO 169.933.00 € 43.159.00 €

llustracion 19. Andlisis Pérdidas y Ganancias Consolidado Ford Espafia S.L.
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5. Célculos Andlisis Econdmico Financiero Sector

A0ET18,00

GLLLISH00 Er e

1640643, 00

9145200

1311.014.00
16

ANC 58,28% 57,23%
EXSTENCIAS 8,84% 6,81%
REALIZABLE 23,50% 22,60%
EFECTIVO 13,66% 16,74%
PATRIMONIO 28,17% 31,82%
PNC 9,00% 831%
PC 62,83% 59,86%
LIQUIDEZ 0,6640 0,7144
TESORERIA 0,2350 0,2260
DISPONIBILIDAD 02174 0,2797
ENDEUDAMIENTO 0,7183 0,6818
AUTONOMIA 0,3922 0,4668
SOLVENCIA 1,3922 1,4668
CALIDAD DE LA DEUDA 0,8747 0,8780
GF SOBRE VENTAS 0,0063 0,0071
COBERTURA GF 0,8971 -0,3174
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,0126

ROTACION 22127

MARGEB 0,0057

RENTABILIDAD FINANCIERA 0,0055

APALANCAMIENTO 1,9430

BAL/BAII 0,5474

ACTIVO/PN 31,5496

EFECTO FISCAL 0,2250

llustracion 211. Cdlculos Sector (Actividad CNAE 2911)
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2014 2013
mil EUR mil EUR

Inmovilizado 1372791 5 1308644 5
Inmovilizado inmaterial 3511 4 2982 4
Inmovilizado material 869.242 5 838340 5
Otros activos fijos 500038 5 467323 5
Activo circulante 2293127 5 2839.151 5
Existencias 822015 5 696299 5
Deudores 618070 5 661393 5
Otos activos liquidos 853043 5 1481458 5
Tesoreria 161781 4 796559 4
Total zctivo 3665918 5 4147795 5
LIQUIDEZ
Fondos propios 21791 5 1473774 5
Capital suserito 172210 5 172260 5 TESORERIA 0.7564
Otros fondos propios 749581 5 1300518 5 2
Pasivo fijo 585259 5 314051 5 DI ILIDAD 0,4701
Acreedores a L. F. 321980 3 76075 3
Otros pasivos fijos 263279 5 237976 3
Provisiones 142059 5 145670 5
ENDEUDAMIENTO 0,7486
Pasivo liquido 2158868 5 2359971 5
Deudas financieras 2575 3 1257123 AUTONOMIA 0,3359
Acreedores comerciales 673520 5 542985 5
Otos pasivos liqui 1482773 5 1804414 3 SOLVENCIA 1,3359
Toral pasivo y capital propio 3665918 5 4.147.795 5 CALIDAD DE LA DEUDA 07867
Fondo de maniobra 766,565 5 814707 3 GF SOBRE VENTAS 0.0024
Nimero empleados 5207 5 5437 3 g
COBERTURA GF 6,7662
Ingresos de explotacion 10187574 5 8447957 5
Importe neto Cifra de Ventas 9949902 5 8232857 5
Consumo de mercaderias y de materias nd. nd.
Resultado bruto nd. nd RENTABILIDAD ECONOMICA 0.0440
Oiros gasios de explotacion nd. nd. 2
Resultado Explotacion 161198 5 103079 5 ROTACION 27142
Ingresos financieros 8455 5 33202 5
Gastos financieros 23824 5 225115 MARGEB 0.0162
Resultado financiero 15369 5 10691 5 2
Result. ondinarios antes Impuestos 145829 5 113769 5 RENTABILIDAD FINANCIERA 0.1146
Impuestos sobre saciedades 40213 5 38431 3 "
Resultado Actividades Ordinarias 105616 5 75338 3 ALANCAMIENTO
Ingresos extraordinarios nd nd. AP 3,5978
Gastos extraordinarios nd. nd.
Resultados actividades extraordinarias nd. nd. BAI/BAII 0,9047
Resultado del Ejervicio 105616 5 75338 3
ACTIVO/PN 3,9770
Materiales 8387277 5 7017575 5
Gastos de personal 325726 5 327999 3 EFECTO FISCA]'_I. ) o nT749
Dotacianes para amortiz d inmovil 1203105 1048155 llustracion 22. Cdlculos Sector (Actividad 4511)
Gastos financieros y pastos asimilados 22853 4 20611 5
Cash flow . o p y 180153 5
Valor agregado v yucio puid oI (A k 567.195
EBIT 103079 5
EBITDA 0 50 07 894
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6. Rentabilidades entidades conservadoras

Datos anuales Datos mensuales Datos semanales Datos diarios
(mes de diciembre)
Bemana del Semana del
2013 2014 2018 Mar16 | Abr16 |May16  Jun 16 Jul16 Ago 16 [12-Ago-16 |19-Ago-16 |12-Ago-16 [15-Ago-16 |16-Ago-16 |17-Ago-16 |18-Ago-16 |19-Ago-16 |22-Ago-16

Mercados de deuda. Rentabilidades

(precios de operaciones cruzadas)
Rentabilidad letrasa 12meses . . . . . . . 0,89 0,35 -0,03 -0,086 -0,09 -0,18 0,1 0,20 -0,22 0,22 0,21 -0,22 0,20 0,21 -0,21 -0,21 0,21
Rentabilidad bonosa3afios . . . . . . . . 1,98 0,66 0,23 0,13 0,13 0,08 0,10 0,03 -0,06 0,05 -0,07 -0,07 -0,09 -0,07 0,04 -0,06 -0,04
Rentabilidad bonos a S afios . . . . . . . . 2,68 0,98 0,70 0,55 0,54 0,51 0,46 0,28 0,13 012 0,12 0,12 0,11 0,19 0,10 0,04 0,21 0,07
Rentabilidad obligaciones a 10 afios 4,14 1,79 1,69 1,55 1,51 1,57 1,48 1,17 1,03 1,01 1,04 1,01 1,11 0,97 1,05 0,96 0,98 0,99
Volatilidad historica a3 meses

de las obligaciones a 10 afies. . . . . . . 14,40 12,84 15,25 8,46 9,66 8,86 8,31 8,81 8,77 8,74 8,78 8,70 8,74 8,82 8,80 8,84 8,81 8,76
Rentabilidad obligaciones a 15 afios 4,65 2,41 2,23 2,02 1.97 2,00 1,84 1,49 1,33 1,29 1,31 1,25 1,25 1,31 1,29 1,49 1,49
Rentabilidad obligaciones a 30 afios L 5,08 3,13 2,85 2,70 2,61 2,82 2,63 2,24 2,01 2,01 1,95 1,99 1,87 2,06 2,03 1,69 2,01
Rentabilidad acumulada Deuda Publica . . . 12,68 22,64 1,96 3,06 2,67 362 4,85 7,01 9,08 8,32 9,43 8,32 8,46 8,73 9,53 8,87 9,43 9,08
Diferenciales a 10 afios con el

bono aleman

(precios de referencia de REUTERS)
Espafia . . . . . . ... .. ...... 2,30 1,13 1,11 1,29 1,36 1,40 1,46 1,24 1,06 1,06 1,02 1,03 1,03 1,02 1,02 1,01 1,01 1,01
ReinoUnido . . . . .. ... ...... 1,09 1,23 1.28 1.25 1,32 1,28 1,18 0,88 0,69 0,67 0,63 0,64 0,63 0,62 0,63 0,62 0,66 0,65
Estados Unidos. . . . . . .. . ... .. 1,05 1,57 1,66 1,68 1,63 1,64 1,63 1,59 1,62 1,65 1,62 1,64 1,62 1,62 1,62 1,63 1,63 1,65
Tipo de interés a 10 afios del bono aleman. . 1,84 0,64 0,59 0,21 0,17 017 0,02 0,09 -0,07 0,07 -0,08 -0,09 -0,10 -0,09 0,04 -0,07 -0,07 0,07
Expectativas de tipos de interés
Futuros bono 10 afios primer vencimiento . . | 110,44 | 128,10 | 137,91 | 143,03 | 144,34 | 14446 144,66 | 147,68 = 149,06 148,47 149,56 148,71 148,69 149,75 150,05 150,76 150,26 150,51
Mercado de renta fija privada en euros|

Diferenciales de rentabilidad respecto

a la deuda publica al mismo plazo
3meses. . . . .. .. ... 0,57 0,83 1,10 1,13 1,12 1,14 1,1 1,13 1,13 1,13 1,11 1,14
12MESES . . . . ... . 0,72 1,058 1,15 1,1 1,15 1,21 1,14 1,20 1,23 1,23 1,22 1,23 1,21 1,22 1,22 1,22 1,22
3afios. . . ..o e 1,94 1,88 1,83 1,85 1,87 1,82 1,84 1,87 1,86 1,85 1,86 1,88 1,89 1,86 1,84 1,84 1,82
10afios . . . . . . .. 1,69 1,70 1,70 1,64 1,72 1,70 1,69 1,68 1,65 1,67 1,60 1,62 1,52 1,66 1,64 1,67 1,65 1,65

llustracion 24. Rentabilidades entidades conservadoras. Fuente: Banco de Esparia.
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7. Rentabilidades entidades arriesgadas

Datos anuales Datos mensuales Datos semanales Datos diarios
Bemana del Semana del
2013 2014 2015 Mar16 | Abr16 |May16  Jun 16 Jul 16 Ago 16 | 12-Ago-16 | 19-Ago-16 |12-Ago-16 |15-Ago-16 | 16-Ago-16 [17-Ago-16 |18-Ago-16 |19-Ago-16 |22-Ago-16

Mercados de renta variable nacionales

Rentabilidades acumuladas en el afio
Indice General Bolsa de Madrid. . . . . . . 22,7 3,0 7.4 -8,8 56 5,6 -14,9 10,6 1,7 8,2 -11,9 8,2 8,1 10,1 11,5 -10,9 -11.9 11,7
IBEX35. . . . . . ..o 21,4 3,7 7,2 8,6 54 5,3 14,5 10,0 11,3 8,7 1,5 8,7 8,6 9,7 41,1 -10,4 11,5 11,3
Volatilidad historica

a3 meses del IBEX35. . 22,6 20,5 26,2 37,9 36,0 28,3 28,9 42,9 428 43,0 428 43,0 42,9 429 43,1 42,7 42,4 42,4
IBEX Utilities . . . . . . . ..
IBEX Financiero . . . . . o
IBEX Industria . . . . . ... ... ...
IBEXOtros. . . . . . . oo v v 52,0 -1.8 13,7 9,3 7.8 6.3 -16,3 10,4 -109 8.8 =111 8,8 -10,0 -10,7 11,6 -10,6 11,1 -10,8
IBEX 35 Nuevo Mercado. . . s
LATIBEX . . . . . . ... ... .. .. -20,0 -16,7 -30,5 23,6 363 16,1 20,3 38,3 46,8 45,9 49,0 45,9 45,5 485 478 49,6 49,0 46,8
Mercados de renta variable

internacionales

Rentabilidades acumuladas en el afio
DJEUROSTOXXS0 . . . .. ... ... 17,9 1,2 38 -8,0 7.3 6,2 -12,3 -8,5 9,4 6.8 9,2 -6,8 6,8 7.7 -8,8 8,3 9,2 9,4
Bolsa de Franctort (Dax 30) 265 2,7 9.6 7.2 -6,6 4.5 9.9 -3,8 -2,3 03 -1,8 -0,3 0,0 -06 -1.9 1.3 -1.8 -2,3
Bolsade Milan (MIB30) . . . . 16,6 0,2 12,7 -15,4 -13.2 -15,8 -24,4 213 -23,6 -100,0 -23,9 -100,0 -20,6 -216 22,8 -22,2 -23,9 -23,6
Bolsade Londres (FTSE 100) . o 14,4 -2,7 -4.9 -0,6 -0,0 0,5 1.9 7,7 9.9 10,8 10,0 10,8 11,2 11,2 104 9,9 10,0 9.9
Bolsade NY (DJIA). . . . . . . . 26,5 7.5 2,2 1.5 2,0 2,1 29 58 6,3 6.6 6.5 6.6 6,9 6.5 6,6 6,7 6,5 6.3
Bolsade NY (NASDAQ composite) . o 38,3 13,4 5,7 2,7 -46 -1.2 3.3 3.1 4,7 4,5 4,6 4,5 5.1 44 4,4 46 4,6 47
Bolsade Tokio (Nikkei 225) . . . . . . . . 56,7 71 9.1 -12,0 -12,4 8,5 -18,2 -12,8 -12,8 11,1 =131 -11,1 -11,4 -12,8 -12,0 -13,4 -13,1 -12,8
Mercados derivados
Futuros IBEX 35. Primer vencimiento . . . . |8666,68 10 435,36 10642,34 (8 859,00 (8 808,81 (879251 8439,97 |8405,10 853455 | 8663,36 | 8564,18 | 871500 | 872530 8640,10 | 848340 | 854070 | 8421,40 | 844880
Volatilidades IBEX 35. Primer vencimiento . . 24,16 24,99 26,71 30,56 25,49 25,64 30,27 27,26 24,13 22,24 25,65 21,38 23,86 25,86 27,22 27,43 23,90 23,09
Tipos de cambio: cotizacién y

depreciacion(-yapreciacion(+)

acumulada en el afio
Euro/Dolar cotizacion . . . . . . . .. .. 1,328 1,329 1,110 1,110 1,134 1,132 1,123 1,107 1,120 1,112 1,125 1,116 1,118 1,130 1,128 1,182 1,133 1,131
Euro/Délar variacion 45 12,0 -10,3 46 47 2,5 2,0 2,1 3,8 2,5 40 2,5 27 37 36 4,0 4,0 3,8
EurofYen cotizacién. . . . 120,663 | 140,306 | 134,314 | 125,385 | 124,287 | 123,181 118453 115250 | 113,343 113,421 113,187 113,770 112,870 112,740 113,530 113,600 113,530 113,730
Euro/Yen variacién . . . . o 27,4 0,4 -9,8 -24 -8,7 -5,5 -13,0 12,4 -13,2 -13,2 -13,4 -13,2 -13,8 -14,0 -13,4 -13,3 -13,4 -13,2
Risk-reversal Euro/Délar. . . . . . . . ..
Volatilidad implicitaaunmes. . . . . . . .
Volatilidad implicita a tres meses . . . . . .
Componente nominal del indice

de competitividad de Espafia . . . . . . . 78,7 78,7 76,4 76,8 770 78,9 76,8 77,0 772 771 773 77.2 773 774 774 77.3 774 77.4

llustracion 25. Rentabilidades entidades arriesgadas.
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