
Business Case.
Mercadona
2013-2017
Análisis económico-financiero, FM y NOF,
rentabilidades ROA y ROE
PID_00260578

Joan Gómez Munuera

Tiempo mínimo de dedicación recomendado: 3 horas



© FUOC • PID_00260578 Business Case. Mercadona 2013-2017

Joan Gómez Munuera

Licenciado en Ciencias Económicas
y Empresariales por la Universidad
de Barcelona. Máster de Comercio
exterior por la EAE Business School
de Barcelona. PDD por el IESE Busi-
ness School. Experiencia profesional:
socio director del área de Corporate
Finance en MORISON AC; consejero
independiente de varias empresas.
Experiencia docente: profesor-con-
sultor en la UOC, en programas de
dirección financiera, finanzas ope-
rativas y estructurales, finanzas cor-
porativas, valoración de empresas,
control de gestión, etc. MBA, EMBA,
In Company.

El encargo y la creación de este recurso de aprendizaje UOC han sido coordinados
por la profesora: Dolors Plana Erta (2019)

Primera edición: septiembre 2019
© Joan Gómez Munuera
Todos los derechos reservados
© de esta edición, FUOC, 2019
Avda. Tibidabo, 39-43, 08035 Barcelona
Diseño: Manel Andreu
Realización editorial: Oberta UOC Publishing, SL

Ninguna parte de esta publicación, incluido el diseño general y la cubierta, puede ser copiada,
reproducida, almacenada o transmitida de ninguna forma, ni por ningún medio, sea éste eléctrico,
químico, mecánico, óptico, grabación, fotocopia, o cualquier otro, sin la previa autorización escrita
de los titulares del copyright.



© FUOC • PID_00260578 Business Case. Mercadona 2013-2017

Índice

 
Introducción............................................................................................... 5

 
1. Concepto de rendimiento del capital invertido........................ 7

 
2. Objetivos del rendimiento sobre el capital invertido.............. 8

 
3. Beneficios de la cuenta de explotación y base para su

comparación........................................................................................ 9

 
4. En qué consiste el modelo de la pirámide de Dupont.............. 10

 
5. Business Case «Mercadona 2013-2017».......................................... 11

5.1. Solvencia, garantía y endeudamiento ......................................... 20

5.1.1. Solvencia y su análisis ................................................... 20

5.1.2. Liquidez y su análisis .................................................... 22

5.1.3. Endeudamiento y su análisis ......................................... 24

5.2. Fondo de maniobra y su análisis ................................................ 28

5.3. Gestión de los activos y su análisis ............................................ 29

5.4. Rentabilidades y su análisis ........................................................ 32

5.5. Pirámide de ratios de Dupont y su análisis ................................ 33





© FUOC • PID_00260578 5 Business Case. Mercadona 2013-2017

Introducción

Los objetivos principales de la dirección financiera son proveer a la empresa

de los recursos financieros necesarios para la actividad de la empresa, al menor

coste posible, y administrar su gestión. Así se debe ocupar de que la empresa

tenga una estructura financiera adecuada y sobre todo una evolución positiva

de la rentabilidad que permita a la sociedad tener una viabilidad en el largo

plazo.

La implementación de un CMO con ratios económicas y financieras va a per-

mitir que el management de la empresa tome sus decisiones.

El desglose de la información que aporten las ratios definidas buscará entender

la tendencia y la evolución en cuanto a solvencia, liquidez, endeudamiento,

rentabilidad, gestión operativa de corto y largo plazo de la empresa.

El índice Dupont es una pirámide de ratios financieras para el análisis de la

rentabilidad de la empresa, que permitirá el análisis del desempeño económi-

co y operativo de una empresa, por medio de tres componentes: rotación de

activos, margen de beneficio sobre ventas y apalancamiento financiero.
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1. Concepto de rendimiento del capital invertido

Las empresas se constituyen con el objeto principal de obtener beneficios. Al

final de cada ejercicio económico, a través de su contabilidad, desarrollan una

serie de operaciones encaminadas a determinar el resultado de su actividad.

Los resultados de la cuenta de pérdidas y ganancias pueden ser positivos o

negativos, es decir: beneficios o pérdidas.

Dentro del análisis de los estados financieros de la empresa nos vamos a cen-

trar en aquellas ratios (o indicadores) que nos den una información relevante

acerca de la rentabilidad conseguida por la empresa en relación con su activi-

dad productiva, que responde al alcance del análisis financiero propiamente

dicho.

El beneficio generado es el excedente de generación de valor para compensar a

los accionistas y a los acreedores bancarios por el riesgo que asumen al invertir

en la empresa, tanto sea vía capital como por endeudamiento.
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2. Objetivos del rendimiento sobre el capital invertido

La rentabilidad económica es el principal objetivo que tiene que cubrir

toda empresa; se encuentra íntimamente ligado a su supervivencia en

el largo plazo.

El resultado de explotación de la cuenta de pérdidas y ganancias nos da una

imagen clara de la capacidad que tiene la empresa para atraer a proveedores

de dinero que quieran invertir en ella.

Hoy en día, cualquier analista de inversiones o de cualquier entidad financiera

utiliza la rentabilidad económica como una medida para evaluar:

• La eficacia de la gestión del Top Management de la empresa.

• Como una herramienta para el cálculo y la proyección del beneficio que va

a generar la empresa y que va a servir para atender la cobertura de la deuda

financiera y la retribución a los accionistas por medio de dividendos.
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3. Beneficios de la cuenta de explotación y base para
su comparación

La utilización de un beneficio u otro de la cuenta de pérdidas y ganan-

cias va a depender de qué consideremos inversión.

Si definimos la inversión como el total activo, entonces utilizaremos el BAIT

(el beneficio antes de intereses e impuestos). El motivo por el que se excluyen

los intereses financieros es que este concepto solo sirve de retribución a los

proveedores bancarios.

Cuando buscamos la comparación del beneficio con el neto patrimonial, uti-

lizamos el BN (el Beneficio neto después de intereses e impuestos); por tanto,

queda a disposición de la empresa para capitalizarlo o para decidir una retri-

bución a sus accionistas a través de dividendo.
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4. En qué consiste el modelo de la pirámide de Dupont

El sistema de la pirámide de ratios de Dupont integra o combina los principales

indicadores financieros para determinar la eficiencia con que la empresa está

utilizando sus activos, su capital de trabajo (working capital) y el multiplicador

de capital (apalancamiento financiero).

Para ver el desarrollo punto por punto de la pirámide, os remitimos a la no-

ta�técnica�«Herramientas�de�predicción», que se encuentra disponible para

vuestra lectura.
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5. Business Case «Mercadona 2013-2017»

Mercadona�S.�A. es una cadena de supermercados española situada en la Co-

munidad Valenciana y que pertenece al sector de la distribución alimentaria.

La más importante de España. La creó Francisco Roig en 1977, con el objetivo

de entrar en el sector de las cárnicas.

Hoy en día Mercadona S. A. es la empresa líder en el sector de la distribución

alimentaria, debido en gran parte a su modelo y a su estrategia, que se traducen

en los siguientes datos, según la Memoria Anual de Mercadona S. A. de 2017:

• Posee 1627 supermercados de barrio.

• 5,2 millones de hogares hacen sus compras en dichos establecimientos.

• Da trabajo a 84.000 trabajadores, para lo cual ha invertido en formación

sesenta y cinco millones de euros.

• El volumen total de compras a sus proveedores asciende a 17.533 millones

de euros de los que menos del 85 % son proveedores nacionales.

• Aporta al PIB nacional el 1,7 %, lo que representan 19.500 millones de

euros.

• Da 545.000 puestos de trabajo directos e indirectos.

Mercadona tiene abierto establecimiento en cincuenta provincias de diecisiete

comunidades autónomas.

En la imagen siguiente se puede apreciar la cuota de mercado de Mercadona

en el mercado español.



© FUOC • PID_00260578 12 Business Case. Mercadona 2013-2017

Análisis cuota mercado español empresas gran consumo

Para la resolución del business case se proporciona un conjunto de información

de la sociedad y se plantean unas preguntas.

Empezamos proporcionando en los apartados a y b siguientes el balance de

situación y la cuenta de pérdidas y ganancias con los porcentajes verticales y

horizontales calculados.

a) A continuación hemos confeccionado un�análisis�vertical�y�horizontal�de

los�balances�de�situación�del�periodo�2013-2017, con los datos extraídos de

las correspondientes memorias publicadas en los enlaces web de Mercadona.

(Los datos están en miles de euros).
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Balance de situación
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Análisis horizontal y vertical del balance de situación

Gráfico evolución del activo

Gráfico evolución de patrimonio neto y pasivo
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Fondo de maniobra

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.

b) A continuación hemos�confeccionado�un�análisis�horizontal�de�la�cuen-

ta�de�pérdidas�y�ganancias�del�periodo�2013-2017, con los datos extraídos

de las correspondientes memorias publicadas en los enlaces web de Mercado-

na. Los datos están en miles de euros.
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Cuenta de pérdidas y ganancias de Mercadona y otros datos para el análisis
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Recordemos que el consumo�de�mercaderías�=�S.�I.�STOCKS�+�COMPRAS�–

S.�F.�STOCKS

Hoja Excel

A continuación vamos a ver un análisis cualitativo de la cuenta de pérdidas

y ganancias entre ingresos y gastos, y de los diferentes tipos de resultados o

beneficios.
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A continuación, vamos a realizar un cuadro resumen con los diferentes már-

genes y resultados obtenidos.

Resumen del análisis de los resultados
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Gráfico de los resultados

Gráfico del crecimiento

5.1. Solvencia, garantía y endeudamiento

A continuación vamos a realizar�un�análisis�de�la�evolución�del�negocio�de

Mercadona, tomando como referencia las�diferentes�ratios de garantía, de

solvencia y de endeudamiento.

Evolución de las ratios de garantía, solvencia y endeudamiento

5.1.1. Solvencia y su análisis

Estas ratios ofrecen una perspectiva desde distintos ángulos (garantía, seguri-

dad a largo plazo y estabilidad) a los acreedores de la empresa.
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La capitalización en términos porcentuales nos viene a decir si la empresa

dispone de suficientes capitales propios que le permiten cierto grado de inde-

pendencia o autonomía financiera.

Valor�ideal: el neto patrimonial debería oscilar en un rango de entre el cua-

renta por ciento y el sesenta por ciento del total pasivo; cuanto más bajo sea el

porcentaje, más depende la empresa de la financiación externa. Hoy en día se

prima más la autonomía financiera que el apalancamiento financiero, dado el

crunch financiero por parte de los bancos, es decir, el cierre del grifo del crédito.

Ratio�de�garantía = Activo real / pasivo total (no corriente + corriente)

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Compara el activo real de la empresa con el total de sus deudas. Es la garantía

que la empresa ofrece a sus acreedores.

El punto clave es determinar cuidadosamente el activo real, segregando del

valor total los activos ficticios o activos inmateriales sin valor de realización.

Valor�ideal:�2. Siempre debe ser mayor que 1, es aceptable a partir de 1,5.

Un índice de 2 significa que la mitad del activo es financiado por fondos pro-

pios, y el resto por recursos ajenos.

Ratio�de�consistencia = Activo no corriente / pasivo no corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Compara el activo no corriente (inmovilizado) con el pasivo no corriente a

largo plazo y representa el grado de seguridad que se ofrece a los acreedores

a largo plazo.

Valor�ideal:�2, esto significa que la mitad del inmovilizado es financiado me-

diante préstamos a largo plazo y el resto con fondos propios.

Ratio�de�estabilidad = Activo no corriente / (patrimonio neto + pasivo

no corriente)

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?
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Compara el activo no corriente con los recursos permanentes (Neto patrimo-

nial + pasivo no corriente de L. P.) y, por tanto, refleja cómo se financia el in-

movilizado fijo «activo no corriente». Sobre todo, detecta si una parte de este

es financiado con el circulante (cosa que supondría una importante amenaza

para la solvencia de la empresa).

Valor�ideal:�menor�<�1, de lo contrario, el pasivo corriente estará siendo uti-

lizado por la empresa para financiar parte del activo fijo inmovilizado.

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.

5.1.2. Liquidez y su análisis

Estas ratios permiten diagnosticar la capacidad de la empresa para hacer frente

a sus pagos.

Para que el análisis sea correcto, es preciso verificar los plazos de realización del

activo corriente (stocks y realizable) y de vencimiento de la deuda del pasivo

corriente, en otras palabras el periodo de maduración de la empresa.

Ratio�de�liquidez = Activo corriente / pasivo corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Compara las deudas a corto plazo con el activo corriente (dinero, realizable

y stocks) y evalúa la capacidad de la empresa para hacer frente a sus pagos.

Su valor depende de la velocidad de rotación de las cuentas por cobrar y por

pagar y de los stocks.

Valor�ideal:�2 o ligeramente por arriba o abajo según sector.

Si�el�valor�es�1 significa que activo corriente y pasivo corriente son iguales,

a medida que el ratio se acerca a 1, los riesgos se incrementan notablemente;

en la mayoría de los casos una ratio 1 indica problemas de liquidez en el corto

plazo. Todo va a depender del análisis pormenorizado del periodo de madura-

ción del circulante operativo.

Ratio�de�tesorería-acidtest = (Disponible + realizable) / pasivo corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?
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Hace lo mismo que en el caso anterior, pero sin tener en cuenta los stocks; mide

la distancia a la suspensión de pagos. En empresas de servicios (sin stocks), esta

ratio será la misma que la de liquidez.

Valor�ideal:�1 o ligeramente por debajo (0,8).

Ratio�<�1. Si es significativamente inferior a 1, es posible que la empresa tenga

problemas para afrontar los pagos e, incluso, suspenderlos.

Ratio�>�1. Si tiene un valor muy elevado, es posible que los recursos disponibles

se estén infrautilizando (tesorería ociosa)

Ratio�de�disponibilidad = Disponible / pasivo corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Compara las deudas a corto plazo con el disponible. Evalúa la capacidad de

hacer frente a los pagos a corto plazo con el efectivo líquido en caja y bancos.

Esta es una ratio complementaria. Para que sea efectiva, debe tomarse un valor

medio, pues la disponibilidad varía mucho durante el ejercicio.

Valor�ideal:�no�lo�hay, varía mucho; en general, entre�0,10�y�0,30.

Tesorería�(díasventa) = (Disponible / total ventas) x 360

¿Qué�mide?

Calcula los días necesarios para que el disponible se recupere con las ventas.

Cuantos menos días sean necesarios, mejor.

Tesorería�(días�compra) = (Disponible / compras) x 360

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Calcula el número de días de compra cubiertos con el disponible.

Tiene un valor eminentemente comparativo (para seguir la evolución). El nú-

mero de días debe ser el adecuado en cada caso; debe estar en función de las

necesidades de suministro y los plazos habituales de entrega.
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Activo�circulante�(días�Ventas) = (Activo circulante / total ventas) x

360

¿Qué�mide?

Calcula los días necesarios para que el activo corriente o circulante se recupere

con las ventas.

Cuantos menos días sean necesarios, mejor, ya que esto significa una optimi-

zación del periodo de maduración de la empresa.

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.

5.1.3. Endeudamiento y su análisis

Las ratios que se incluyen a continuación evalúan el endeudamiento desde

distintas ópticas: respecto al patrimonio neto (recursos propios), respecto a

los activos, en relación con la capacidad de la empresa para generar fondos y

retornar dichos préstamos, etc.

En general, lo primero que debe evaluarse es si la ratio de endeudamiento

respecto de los capitales propios (PN) es adecuada; debe tenerse en cuenta que,

en muchos países, los administradores de las empresas tienen obligaciones

legales en caso de que la empresa no cumpla ciertas ratios.

Ratio�endeudamiento�(global) = Pasivo total / patrimonio neto

¿Qué�es?�¿Qué�mide?

Relaciona los fondos ajenos con el patrimonio neto (fondos propios de la em-

presa). Si la ratio es = 1, será que el PN es igual al pasivo total (total deudas

de la empresa).

En general se considera que las deudas no deben superar a los fondos propios

(la ratio no debería ser superior a 1); en caso contrario, no estaríamos en situa-

ción de afrontar una etapa de crisis financiera o de liquidez.

Valor�ideal:�NO�mayor�>�1.

Mayor�que�1 puede indicar que los fondos propios son insuficientes; la em-

presa depende en exceso de sus acreedores y su situación financiera puede ser

de riesgo de insolvencia.
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Mucho�menor�que�1 puede revelar que el PN es excesivo y no se aprovechan

todas las oportunidades de financiación. Es posible que, incrementado los re-

cursos ajenos, el porcentaje de beneficios de la empresa aumentase.

Ratio�endeudamiento�largo�plazo�(L.P.) = Pasivo no corriente / patri-

monio neto

Es una ratio complementaria a la anterior que nos permite visualizar la relación

entre los fondos propios y las deudas a largo plazo.

Es preciso recordar que el activo no corriente de la empresa (inmovilizado)

debe ser financiado con préstamos a largo plazo o con los fondos propios para

que su reembolso no dificulte la liquidez de la empresa y se genere fondo de

maniobra suficiente.

Ratio�endeudamiento�corto�plazo�(C.P.) = Pasivo corriente / patrimo-

nio neto

Mide la relación entre las deudas a corto plazo y los fondos propios (PN).

Naturalmente, cuanto mayor sea esta ratio, peor será la situación financiera

de la empresa.

La comparación de las dos ratios anteriores nos ofrecerá una visión respecto a

la calidad de la deuda (similar a la de la ratio que veremos más abajo).

Ratio�autonomía = Patrimonio neto / pasivo total

Evalúa lo mismo que la ratio de endeudamiento.

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Esta ratio nos ofrece una evaluación similar a la ratio de endeudamiento, pero

desde otra óptica: compara los fondos propios con las deudas.

Valor�ideal:�No�menor�<�1 (es el inverso que la ratio de endeudamiento).

En general, el patrimonio neto debería ser igual a la deuda (ratio 1) o no mucho

menor. Si la ratio es superior a 1, es probable que haya activos ociosos.
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Ratio�apalancamiento = Activo total / patrimonio neto

¿Qué�es?�¿Qué�mide?

Otra ratio que evalúa la financiación del activo (similar a los anteriores), pero

desde otra óptica: compara el total activo con los fondos propios de la empresa.

Indica el peso de los fondos propios en la financiación; en consecuencia, tam-

bién es una forma de mostrar el grado de endeudamiento.

Valor�ideal:�NO�mayor�>�2.

Las razones son las mismas que en el caso de la ratio de endeudamiento.

Ratio�calidad�de�la�deuda = Pasivo exigible a corto plazo / pasivo total

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Mide el peso de la deuda a corto plazo en relación con el total de deuda.

En general, cuanto mayor sea esta ratio peor será para las finanzas de la em-

presa; según el caso, puede indicar que parte del inmovilizado se está finan-

ciando con pasivo corriente, lo cual puede generar importantes dificultades.

Valor�ideal:�NO�hay�una�ratio�ideal, lo mejor es que sea lo más baja posible.

Ratio�capacidad�devolución�préstamos = (Beneficio neto + amortiza-

ciones + depreciaciones) / préstamos recibidos

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Compara los flujos de caja que la empresa es capaz de generar con los présta-

mos recibidos. Diagnostica, por tanto, las posibilidades de retornarlos.

Valor�ideal:�siempre�mayor�>�1 (1 es destinar todo el cash flow generado a

amortizar deuda financiera, lo cual no es una buena situación; menos de 1 es

imposibilidad de amortización; habrá que renegociar con los bancos).

Cuanto más alto es esta ratio, mayor es la capacidad de devolución. Lógica-

mente, debe ser siempre mayor de 1; de lo contrario, puede haber serias difi-

cultades de impago.



© FUOC • PID_00260578 27 Business Case. Mercadona 2013-2017

Autofinanciación�(sobre�ventas) = (Beneficio neto + amortizaciones +

depreciaciones) / ventas

La autofinanciación es la parte del cash flow generado por las operaciones (di-

nero) que se reinvierte en la propia empresa (que se «queda» en la empresa).

Cuanto mayor sea la autofinanciación, mayor será la independencia financiera

de la empresa respecto de sus accionistas, bancos, etc.

Los factores que influyen en la autofinanciación son dos:

1) Las ventas (capacidad de generar ingresos).

2) El interés de los accionistas de la empresa respecto a la creación de valor

de esta, y, por tanto, el poder rentabilizar su participación a través del reparto

de dividendos (pay out) como retribución al coste de oportunidad de haber

invertido en el capital de la empresa.

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Mide la capacidad de la empresa para generar fondos a través de las ventas.

Cuanto mayor sea, mayor capacidad de generación de fondos a través de las

ventas.

Auto�financiación�(sobre�activo) = (Beneficio neto + amortizaciones +

depreciaciones) / total activo

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Divide el flujo de caja generado por el total del activo, comparándolos.

Igual que en el caso anterior, cuanto más elevado sea, mayor eficiencia opera-

tiva y mejor situación de su estructura financiera para la empresa.

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.
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5.2. Fondo de maniobra y su análisis

El fondo de maniobra (FM), también llamado capital de trabajo o wor-

king capital, es la cantidad de circulante que permanece inmovilizado

durante el ciclo operativo para hacer posible el funcionamiento de la

actividad ordinaria de la empresa.

Se�puede�definir�como�la�parte�del�activo�corriente�financiado�con�recur-

sos�permanentes…, aunque es más fácil de entender así: es la diferencia entre

el activo corriente y el pasivo corriente.

El�FM�es�el�que�asegura�que�la�empresa�pueda�hacer�frente�a�sus�compro-

misos�de�pago; por tanto, es crítico y necesario hacer un análisis de su evolu-

ción y de los periodos de maduración del circulante operativo de la empresa.

Fondo de maniobra

Gráficos evolución activo y pasivo. Gráfico evolución FM

Un�FM�negativo, obviamente, significará que se está en suspensión de pa-

gos…, excepto para sectores de actividad como las grandes superficies, que

cobran al contado de sus clientes y pagan a plazo a sus proveedores (financia-

ción espontánea).

Ratio�de�FM = Fondo de maniobra / pasivo corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Mide la proporción de FM respecto al pasivo corriente (de corto plazo); así,

una ratio = 1 sería que FM = PC.

Valor�ideal: no existe, varía mucho según sectores y situaciones; se suele acep-

tar 0,5 como genérico.
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Ratio�FM�en�días = (Fondo de maniobra / ventas) x 360

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Es el número de días que tarda en regenerarse el fondo de maniobra a través

de la actividad normal de la empresa.

Valor�ideal: depende de los sectores; en general, un número de días bajo señala

un proceso productivo corto con una necesidad moderada de FM.

Necesidades operativas de fondos = activo circulante operativo – pasivo a corto

plazo operativo.

NOF = ACO – PCO

El concepto de NOF incluye únicamente los activos corrientes o circulantes

operativos, así como los pasivos corrientes a corto plazo derivados de las ope-

raciones de la empresa, sin tener en cuenta para nada las decisiones de finan-

ciación o de colocación de excedentes de tesorería.

Se�pide:

• Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.

• Compara el FM con las NOF e indica en qué situación se encuentra la

empresa «Mercadona».

5.3. Gestión de los activos y su análisis

Estas ratios permiten analizar cuál es el rendimiento de los activos. To-

dos se obtienen dividendo las ventas por el activo correspondiente.

Gestión de los activos
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El valor ideal siempre es que sean lo más elevados posible; su análisis es im-

portante sobre todo cuando se comparan varios años; es decir, ver y analizar

la tendencia.

El concepto es: una empresa es más eficiente cuando es capaz de generar más

ventas con menos inversiones y, por tanto, a un coste menor.

Rotación�del�total�activo = Total ventas / activo total

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Refleja las veces que se ha utilizado el total de activo en la obtención de las

ventas.

Interesa que su valor sea lo más elevado posible, ya que significa un buen

aprovechamiento de los recursos disponibles.

Rotación�activo�no�corriente�(inmovilizado) = Total ventas / activo

no corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Cuanto más alto sea esta ratio, se generan más ventas mediante el activo no

corriente o activo fijo.

Si la empresa tiene activos no funcionales, es mejor usar la ratio ventas divida

por el activo funcional (únicamente).

Rotación�activo�corriente�(circulante) = Total ventas / activo corriente

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Cuanto más alto sea esta ratio mayor será la generación de ventas mediante

el activo corriente o activo circulante.

Rotación�stocks = Total ventas / stocks en almacén

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?
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Cuanto más alto sea esta ratio, más ventas se generan con menos inversiones

y menos coste (en este caso, en stocks).

Días�stocks�en�almacén = (Stocks / consumo) x 360

¿Qué�significa�¿Qué�mide?

Calcula el número de días que tardan los stocks en el almacén en transformarse

en ventas a los clientes; su valor debe ser cuanto más bajo, mejor, ya que, en la

mayoría de las empresas, los stocks en el almacén se convierten en la práctica

en un activo fijo que financiar.

Tiene un valor eminentemente comparativo (para seguir la evolución y la ten-

dencia, tanto de la empresa como del sector). El número de días debe ser el

adecuado en cada caso. En función de las necesidades de venta y de los plazos

de suministro, la tendencia debe ser mantener el nivel adecuado para evitar

roturas de stocks y, por tanto, mantener un buen servicio para los clientes.

Días�de�cobro�clientes = (Clientes / ventas) x 360

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Calcula el plazo medio de cobro a nuestra cartera de clientes.

Naturalmente, cuanto menor sea el plazo, mejor para la empresa. Es impor-

tante que este plazo sea siempre menor que el de pago a los proveedores. Esa

comparación es importante.

La ratio debe contemplar las siguientes cuentas: (clientes + efectos a cobrar +

efectos descontados pendientes de vencimiento) / ventas.

Días�de�pago�a�proveedores = (Proveedores / compras) x 360

¿Qué�significa?�¿Qué�mide?

Calcula el plazo medio de pago a los proveedores comerciales.

Cuanto mayor sea el plazo, mejor para la empresa; en cualquier caso, siempre

debe ser superior al de cobro a los clientes.

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.



© FUOC • PID_00260578 32 Business Case. Mercadona 2013-2017

5.4. Rentabilidades y su análisis

Análisis global de rentabilidades

Evolución de los components de la ROE

Gráfico de rentabilidades. Gráfico de apalancamiento financiero

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.
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5.5. Pirámide de ratios de Dupont y su análisis

Conclusiones�sobre�Mercadona

Se�pide: Comenta los resultados obtenidos y realiza tu diagnóstico.
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