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01. Motivació 
La morositat ens va  semblar des d’un bon principi el millor  tema que podíem escollir entre 

l’ampli  ventall  que  havíem  considerat.  Tots  quatre  integrants  del  grup  estem  estudiant 

Economia o Administració  i Direcció d’Empreses  i per  tant ens va semblar que  triar un  tema 

que estigués molt  lligat al món economic‐empresarial ens ajudaria a aprofundir conceptes  i a 

aprendre,  donat  que  nosaltres  ja  comencem  a  endinsar‐nos  dins  d’aquest món;  és  a  dir, 

comencem  a  tenir  uns  certs  coneixements  acumulats  en  matèria  d’economia  i  també 

d’empresa,  a més  de molts  recursos  a  les  nostres mans,  i  perquè  creiem  que  és  un  tema 

fàcilment  aplicable  a  un  futur  no molt  llunyà,  quan  tots  quatre  ens  dediquem  al món  de 

l’empresa (o no),  ja sigui des de dalt o des de baix. És evident, doncs, que  la morositat és un 

tema important per l’empresa, tant per evitar tenir clients morosos com per intentar tenir tots 

els deutes pagats en el seu dia o, si més no, per la repercussió que això pot tenir en l’empresa. 

Per  tant,  queda  clar  que  la  nostra  principal motivació  era  la  de  tenir  clar  quins  conceptes 

englobaven el món de la morositat i quines eren les maneres de fer front a aquest problema. 

No obstant no ens volíem quedar aquí i també teníem ambicions més grans. El que tots teníem 

en ment a  l’hora de començar el treball era aconseguir trobar alguna manera d’identificar  la 

morositat per si mateixa (s’entén, detectar clients potencialment morosos) abans que es donés 

el cas,  ja que molts dels estudis que hi ha sobre  la  identificació de  la morositat ex‐ante són 

informes  confidencials  que  redacten  un  seguit  d’empreses  que  estan  especialitzades  en  el 

tema. 

També ens va ajudar a triar el tema el fet de que sigui, actualment, un tema molt concorregut. 

Amb la famosa crisi, no es difícil trobar exemples i exemples de morositat, ja que molts cop, al 

diari mateix se’n parla. Es un  tema que està en  l’ordre del dia  i que preocupa a molta gent, 

perquè un gran nombre de morosos pot arribar a malmetre fortament la xarxa industrial d’un 

país. També teníem la intenció d’intentar investigar molt per sobre l’evolució en aquest sentit, 

donat que trobem interessant no només tractar un únic punt de vista, el de l’empresa que no 

cobra, sinó veure com afecta realment aquest problema a gran escala. 

Per acabar,  l’última  raó que ens va portar a escollir aquest  tema va  ser el  fet de què un de 

nosaltres tenia accés a un cas autèntic de morositat empresarial, que ens podia orientar molt a 

l’hora d’identificar els punts més  importants  i que a més ens donaria un exemple de primera 

mà per començar l’anàlisi que preteníem fer de l’empresa morosa.
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02. OBJECTIUS 
Com  ja hem dit anteriorment, el  tema del nostre  treball és  la morositat,  centrant‐nos en el 

estudi d’un cas real en  la relació entre dues empreses, un client  i un proveïdor, en el què el 

client va presentar  signes de morositat, encara que en  cap moment va deixar de pagar  cap 

factura al client. En primer  lloc, volem analitzar dades  sobre  la morositat, per  saber com és 

desenvolupa  un  cas  real  d’una  empresa  amb  problemes  de  morositat  i  quines  son  les 

conseqüències de  la morositat,  centrant‐nos en dues possibles vies:  la via  judicial, amb una 

denúncia a  l’Administració Concursal,  i  la que passa per acudir a certes empreses que, en el 

límit  de  la  llei,  fan  servir  mètodes  persuasius,  cal  dir  que  Aquest  és  un  dels  objectius 

fonamentals  del  treball,  és  a  dir,  intentar  trobar  algunes  de  les  possibles  solucions  a  la 

morositat, així com intentar detectar aquesta i veure si es pot identificar un morós tipus, cosa 

que trobaríem d’extrema importància. 

D’altra banda, com es  lògic, volem aplicar els coneixements adquirits en aquests últims anys 

pel que fa al àmbit de la economia, tant en l’anàlisi de les dades com en els altres apartats del 

treball. 
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03. Introducció 

La morositat es defineix com el retràs en el compliment d’un o més pagaments estipulats en 

un contracte, normalment per voluntat pròpia. Actualment, però aquest concepte s’ha estès a 

molts àmbits de  la vida, i és per això que   la morositat està molt present, sobretot degut a la 

crisis. Abans de la crisis actual, ja hi havia hagut un augment per culpa de la taxa inflacionista i 

l’euribor.  Sobretot  per  l’últim,  sectors  com  la  construcció,  la  informàtica,  el  tèxtil  o  els 

transports s’han vist molt afectats per clients que no han pogut fer front als seus deutes. 

Algunes possibles solucions 

Les empreses disposen de diversos mètodes per protegir‐se de la insolvència dels seus clients, 

tot hi que, com és lògic, la prevenció sol ser el millor.  Una d’aquestes maneres de prevenir és 

consultar el registre de  la RAI (Registro Aceptaciones  Impagas) o ASNEF (Asociación Nacional 

de Entidades de Financiación), davant de clients de dubtosa solvència. Aquestes són dues de 

les mesures  que  es  podrien  i  s’haurien  d’aplicar  abans  i  durant  la  relació  comercial. De  la 

mateixa manera, i per evitar haver d’estudiar tantes dades, es pot optar per la contractació de 

serveis d’empreses que es dediquen a  la gestió del  risc dels  impagats oferint assegurances  i 

informes detallats i de molta més fiabilitat que els que ja hem vist. 

Però per altra banda, si el que es busca és desfer‐se dels deutes, es pot recórrer al Factoring, 

que  consisteix  en  donar  a  una  entitat  financera  tots  els  drets  derivats  de  la  venta  i  el  seu 

corresponent cobrament, a canvi de donar un  interès per  la gestió, no obstant el  risc molts 

cops continua essent del client, i no l’assumeix l’entitat financera, és per això que si no hi ha el 

pagament, és el client igualment el que assumeix la responsabilitat de l’impagat. 

Una altre  forma seria mitjançant un segur de crèdit, que serveix per assegurar el cobrament 

del deute. 

També es pot acudir a diverses empreses que s’especialitzen en el cobrament de morosos com 

poden ser el cobrador del frac, el pregonero, CobroExpress, el zorro cobrador o una infinitat de 

cobradors que es dediquen a, mitjançant métodes persuasius, aconseguir que el morós pagui. 

Tot hi  l’aparença  innocent  i graciosa d’aquests simpàtics cobradors, aquest  tipus d’empreses 

vulneren el dret d’imatge i d’intimitat dels ciutadans i ja hi ha jurisprudències al respecte que 

les consideren faltes per coacció i amenaces. 
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04. La morositat a Espanya 
Espanya  ocupa  la  quarta  posició  del  rànquing  de mals  pagadors  de  la  Unió  Europea,  rere 

Portugal, República Txeca i Lituània. El termini mitjà de pagament acordat per les empreses és 

de 80 dies, agreujant‐se en alguns sectors, com és el cas de la construcció, on el pagament es 

realitza a 200 dies o el de l’administració pública, que supera els 300. En total, el 70% del teixit 

empresarial  espanyol  es  troba  afectat  per  la morositat.  D’aquesta manera,  el  47%  de  les 

factures emeses es paguen amb retràs, i moltes d’aquestes factures impagades són finalment 

abonades després de diversos mesos del seu venciment. 

La morositat és un  fenomen molt difícil d’eradicar en el nostre país,  ja que  forma part dels 

nostres  costums,  pel  que  és  molt  difícil  acabar  totalment  amb  el  problema  amb  canvis 

legislatius. De  la mateixa manera,  s’observa que  la  societat espanyola  sempre ha estat molt 

tolerant  amb  els  deutors  encara  que,  tenint  en  compte  el  teixit  empresarial  espanyol,  un 

deutor pot arruïnar molt fàcilment a una empresa. 

El temps és el pitjor amic del cobrament i el millor aliat del deutor, pel que és necessària una 

actuació  immediata davant dels  impagaments. S’ha d’atribuir el expedient d’impagament per 

la  seva  gestió,  dins  dels  dos  primers  mesos,  si  el  client  vol  aconseguir  un  bon  índex  de 

recobrament. 

En estudis sobre la morositat a Espanya s’ha determinat que amb una ràpida gestió del deute, 

en el primer mes es pot recuperar el 81,21% del total que es deu; als tres mesos  la quantitat 

baixa fins al 70,95%, convertint‐se en el 52,37% si es posterga fins als sisè mes, al 32,26% quan 

el  impagament arriba als nou mesos. Si el deute no s’ha aconseguit solucionar en un any, és 

molt possible que només es  resolgui un 12,68% del total. 

Madrid i Barcelona són les ciutats que pateixen el 35% de la morositat del nostre país. Només 

en  l’últim any es van deixar de cobrar 600 milions d’euros mensuals a tot el país. Madrid va 

representar el 13,92% de la morositat nacional, i Barcelona el 21,06%. En referència als mesos 

més  problemàtics,  octubre  n’és  un  dels  més  complicats,  donat  que  és  el  que  reuneix 

pagaments en  ajuntar‐se  impostos  com  IVA  i  IRPF,  cosa que provoca que  freqüentment  les 

empreses es quedin sense tresoreria, havent de recórrer a entitats bancàries per a demanar un 

crèdit per cobrir necessitats puntuals de liquidesa. 
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Un  fet  greu  és  que  els  estudis  realitzats  per  esbrinar  les  causes  de  la morositat  a  Espanya 

treuen a  la  llum que  la  intencionalitat per part del deutor és en el 62% dels casos el primer 

motiu de la morositat, és a dir, que la majoria del deutors podrien pagar. 

 

La morositat dels crèdits donats pels bancs, caixes i cooperatives que operen a Espanya cap a 

empreses I particulars, va pujar del 3,38% al finalitzar el 2008 al 3,80% al gener d’aquest any, 

amb  el  que  arriba  als  72.048 milions  ,  un  percentatge  que  quadruplica  el  ràtio  del  0,95% 

registrat en el gener del passat any  i al que no s’arribava des de gener del 1997, encara que 

aleshores la xifra morosa era de 11.500 milions. 

Segons  les  dades  publicades  pel  Banc  d’Espanya  en  el mes  de març  del  2009,  la  taxa  de 

morositat de gener supera per tercera vegada consecutiva el 3%, rere quatre mesos sobre el 

2%. 

La dada de  gener  suposa un  salt de mig punt en  aquest  ràtio,  impulsat un  altre  cop per  la 

morositat en  les caixes d’estalvi que arriba ja al 4,50%  i que suma un volum de crèdit dubtós 

de  39.391 milions  d’euros  a  causa  de  les  fallides  immobiliàries  i  de  l’escalada  de  l’atur  a 

Espanya. 

D’altra banda,  l’INE  també ha publicat  la  seva estadística  sobre  impagaments en el  comerç. 

Segons aquestes dades, els efectes a causa d’impagaments de famílies i empreses van sumar al 

gener el  import de 1.691 milions d’euros, el que suposa un  increment del 37,3% respecte al 

mateix mes de 2008 i, per contra, un descens del 3,1% respecte el mes de desembre. 

 



Grup 15                                                    ‐ Economia Aplicada II ‐                                                   PAGA O COBRA  
 

Concretament, al gener es van registrar un total de 664.385 devolucions d’efectes comercials 

per  impagament,  que  en  taxes  interanuals  representa  un  augment  del  28,8%,  i  en  termes 

mensuals el número de impagaments cau un 0,9%. Al gener hi va haver més de 10,39 milions 

d’efectes  lliurats, el 15,4% menys que un any enrere,  i el seu  import va disminuir un   24,1%, 

fins els 27.629 milions d’euros. 

El major  nombre  d’impagaments  va  ser  processat  per  els  bancs  amb  un  65,8%  del  total, 

mentre que  les caixes van gestionar el 29,1%  i  les cooperatives de crèdit el 5,1% restant. En 

termes  absoluts,  el  nombre  d’efectes  de  comerç  impagats  va  augmentar  un  41,3%  en  les 

cooperatives de crèdit, un 30% en les caixes d’estalvi i un 27,3% en els bancs. 
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05. Cas Pràctic 
Nosaltres hem volgut observar en un cas pràctic el desenvolupament d’una relació comercial 

condicionada en un moment donat per morositat, que no afectada. En el nostre cas pràctic, 

estudiem una relació Client‐Proveïdor. El nostre proveïdor és una empresa que es dedica a  la 

compra‐venda  de  subministres  industrials,  part  d’una  multinacional,  amb  clients  per  tot 

Europa.  El  Client  és  una  empresa  auxiliar  dins  del món  de  l’automoció,  també  part  d’una 

multinacional i amb clients per tot Europa. 

 

Fa  uns  4  anys,  l’any  2005,  l’empresa  que  estudiarem  (que  anomenarem  d’ara  endavant 

Empresa  A  S.A.),  va  començar  a  aplicar  un  pla  de  viabilitat  donada  la  seva  pèrdua  de 

competitivitat,  una  estratègia  de  les  quals  consistia  en  una  política  de  deslocalització,  en 

concret  cap a  l’Europa de  l’Est.  La planta, que  constava de més de 150  treballadors, estava 

situada  al  Sud  d’Espanya.  El  Client  tenia  un  seguit  d’empreses  repartides  en  tot  el  territori 

Espanyol,  establides  durant  els  anys  60,  unes  per  raons  històriques,  i  com  a  adquisició 

d’empreses per part del Client, en altres casos. De  la mateixa manera que  tanca una de  les 

fàbriques més importants a Andalusia, deixa d’invertir en altres zones tals com Catalunya. 

 

L’empresa proveïdora, que és l’altre objecte d’estudi (i que anomenarem Proveïdor d’aquí en 

endavant), va iniciar les relacions comercials amb Empresa A S.A l’any 2006, en ple procés de 

reestructuració.  En  el moment  d’establir  les  relacions  comercials,  el  Proveïdor  va  fer  una 

auditoria  de  estocs,  que  es  basa  en  fer  un  estudi  exhaustiu  per  a  que  el  Client  passi  de 

demanar  recanvis  oficials  als  fabricants  de  les  màquines  a  que  els  passi  a  demanar  a  el 

Proveïdor, amb el conseqüent estalvi per part d’Empresa A S.A, i la comoditat pel  mateix per 

tindre tots els recanvis unificats, estandarditzats i amb un únic proveïdor. Tot això portà a un 

estalvi de prop del 50 % en costos dels recanvis i augment de la productivitat. 

 

Empresa A S.A és una empresa que té molta relació amb el món de  l’automoció, per això va 

patir  la  caiguda de  comandes del  sector  automobilístic de 2006‐2007, que  es pronuncià  en 

2008.  De  fet,  a  mitjans  del  2007  es  posa  en  contacte  amb  l’administració  judicial  per  a 

demanar  un  concurs  voluntari,  donat  que  veu  que  no  podrà  fer  front  als  seus  pagaments, 

donada  la  seva  crònica  pèrdua  de  competitivitat,  donat  que  molts  contractes  no  els  pot 

renovar  i  en molts  casos  arriba    perdre  clients  potencials  que marxen  a  la  competència.  
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L’administració,  en  veure  el  poc  interès  que mostra  el mercat  cap  a  Empresa  A  S.A,  creu 

convenient que  l’empresa  segueixi  funcionant. Amb una  reestructuració  inevitable  i amb un 

sindicat desfavorable a aquesta, comencen tot d’anys molt complicats. Tot i així, va mantenir i 

fins  i  tot  incrementar  el  nivell  de  facturació  amb  Proveïdor.  El  Proveïdor,  un  cop  acabada 

l’auditoria de estocs, va adjudicar un risc  il∙limitat al Client, vista  la seva solvència  i beneficis. 

Això implicava que, amb un termini de pagament de 90 dies, el Client podia demanar tot allò 

que  necessités.  Tot  i  així,  la  frenada  del  sector  l’any  2008  va  fer  que  el  Proveïdor  tingués 

notícies sobre els problemes financers del Client, així que decideix disminuir el risc. Com que el 

Client  necessita  el  mateix  nivell  de  subministres,  es  veu  obligat  a  reduir  els  terminis  de 

pagaments a 30 dies. El Client, per a reduir despeses, decideix traslladar i centralitzar el centre 

de recepció de Factures i gestió de Pagaments a Romania.  

 

El  fet de que el centre de pagament estigués  tan  lluny va  facilitar  l’aparició de malentesos  i 

impagats. Moltes incidències venien relacionades amb factures impagades perquè el Client no 

les podia  confirmar o,  si més no, no  en  rebia  la  confirmació,  és  a dir,  el Client  no  rebia  la 

confirmació de  les seves fàbriques conforme el que havien rebut complia amb  les condicions 

pactades al contracte (preu i quantitat, bàsicament).  

 

És en aquests moments en què el Proveïdor fixa un risc per al Client. En el cas del Proveïdor, el 

risc només  comprèn el  seu  realitzable amb el Client. Altres empreses hi  inclouen  també  les 

comandes en curs. A part de fixar el risc a meitats de 2008, posteriorment (finals del 2008) es 

redueix el termini de pagament a 30 dies com a mesura de precaució, tot això seguint el criteri 

dels  informes  d’Informa.  La  situació  s’aguanta  fins  a Març  de  2009,  en  què  els  informes 

financers milloren  i s’augmenta el crèdit/risc  i/o els  terminis de pagament, amb un nivell de 

facturació lleugerament superior al de l’any passat. 

 

Una de  les curiositats del cas és que sobta que en el seu dia va renunciar a un ajut econòmic 

considerable, adduint que no era suficient per evitar la deslocalització. 
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Introducció  a  la  metodologia  de  l’anàlisi  del  cas 
pràctic 

Un cop explicat el cas pràctic, el que ens agradaria fóre analitzar una mica  l’empresa morosa 

en qüestió. La  intenció que  tenim en  fer‐ho és ben simple: saber com evoluciona el balanç  i 

diferents contes quan es produeix un cas de morositat, per veure si es segueixen uns patrons 

clars i significatius.  Altres entitats fan servir innombrables mètodes per estimar el risc a què es 

pot sotmetre l’empresa proveïdora. Bàsicament en trobem dos de ben diferenciats; els que es 

basen  en mètodes  quantitatius  i  les  que  prefereixen mètodes  qualitatius.   Un  exemple  de 

mètode qualitatiu és el que dóna   una visió transversal del concepte de risc. De fet, el defineix 

com  la  probabilitat  que  existeix  de  que  les  ventes  de  l’empresa  no  cobreixin  les  despeses 

operacionals.  Altrament  dit,  quan  els  ingressos  nets  no  permeten  pagar  als  proveïdors,  la 

nòmina,  l’arrendament, els serveis públics, etc. Això pot ser degut a dos motius principals: el 

primer és que no s’hagi assolit un volum de vendes suficientment gros com per a cobrir una 

determinada  estructura  de  costos,  o  bé  que  el  pressupost  hagi  excedit  la  capacitat  de 

l’empresa. Per  l’anàlisi, doncs ens suggereix fixar‐nos en els següents puts, sense que s’hagin 

de seguir al peu de la lletra: 

 

Objecte Social 

En el cas de trobar‐nos davant d’una empresa amb més activitats de les que coneixem pot ser 

un  indicador  de  risc.  En  el  cas  de  trobar‐nos  en  què  a  l’informe  hi  expliciti  l’activitat  que 

coneixem, és un bon indicador. 

 

Antiguitat 

Les empreses de més de 5 anys són estadísticament més segures 

 

Dipòsit de Comptes en el Registre Mercantil 

En el cas de trobar‐nos una empresa que no diposita els comptes dels últims exercicis o bé que 

la  fulla  registral  estigui  tancada  pot  ser  un  indicador  de  risc.  Si,  pel  contrari,  veiem  que 

l’empresa lliura puntualment totes les dades al Registre Mercantil, és un bon indicador. 
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Dimensió de l’Empresa 

En el cas de que el Capital Social es correspongui a la quantitat mínima, o molt proper, i amb 

poques  reserves,  pot  indicar  fragilitat  i  volatibilitat.  Mal  signe.  En  cas  de  trobar‐nos  una 

important Capitalització, ens donarà més confiança. 

 

Domicili Social 

Un  signe  de  confiança  és  que  la  raó  social  es  correspongui  amb  algun  edifici  d’oficines  de 

l’empresa que sigui conegut. En el cas de  trobar‐nos un domicili social que no  tingui gaire a 

veure amb una empresa (una direcció d’un privat, etc) pot ser un signe per a desconfiar. 

 

Treballadors 

L’indicador d’aquest aspecte que dona més seguretat és aquella empresa que manté un nivell 

de treballadors que es correspon al seu volum de facturació o bé estable. 

 

Volum de Negoci 

En cas de  trobar‐nos de grans desnivells de  facturació en diferents anys pot ser un signe de 

volatibilitat de l’empresa. Un creixement constant i ordenat és un molt bon signe. 

 

Incidències Judicials, Agència tributaria, Seguretat Social i Embargaments 

En el cas de què s’hagin publicat diferents notícies d’aquest àmbit dins del BOE és un signe clar 

de desconfiança. 

 

Òrgans d’administració 

 En el cas de que els administradors corresponguin amb aquells que coneixem o bé en els que 

el  nostre  client  ens  hagi  citat  és  un  bon  signe.  Si  mirant  l’informe  veiem  que  no  es 

corresponen, pot ser un indici. 

 

Vinculacions Socials 

És  important  analitzar  altres  empreses  que  estiguin  relacionades,  com  per  exemple  altres 

empreses  dels  que  formen  el  Consell  d’Administració,  per  veure  si  s’han  fet  pràctiques 

fraudulentes que es puguin estendre a la nostra empresa 

 

No obstant això, el nostre punt de partida serà, com ja hem indicat, els balanços i el compte de 

pèrdues  i  guanys.  El  perquè  d’aquesta  elecció  és  ben  senzill.  Com  hem  anunciat  al 
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començament del treball, un dels nostres objectius serà  intentar detectar  la morositat abans 

que succeeixi, és per això que ens interessa fer‐ho mitjançant dades de lliure accés, ja que així 

l’anàlisi servirà per qualsevol empresa que hi pugui haver en el mercat, ja que aquests comptes 

s’han de realitzar un cop a l’any i han de ser de domini públic. Així doncs, el que pretenem és 

realitzar  l’anàlisi  a uns  4  anys  vista, per  estudiar  l’evolució dels  actius  i  els passius  i  també 

analitzar‐ne algunes ràtios. 
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METODOLOGIA 

El primer que hem  fet ha estat crear un  full de càlcul per  l’emplenament de  totes  les dades 
necessàries. Podeu observar  l’entorn gràfic, que d’una manera senzilla ens  indica com situar 
tota la informació. Un cop totes les dades ja han estat introduïdes, el full ja està programat per 
calculat tot el que ens interessa. 

 

Exemple de l’emplenament del balanç del Grup Al. Guissona  

Per començar, calcula automàticament el percentatge  respecte  l’actiu  total que  representen 
l’actiu circulant i el no circulant, i també ho fa amb el passiu, indicant‐nos el percentatge que 
en representen el corrent, el no corrent i el patrimoni sobre el total. Seguidament, si anem al 
“full resum” trobarem ja elaborats els gràfics corresponents; un per  l’actiu  i  l’altre pel passiu, 
així com el gràfic de l’evolució de les vendes netes. 

Amb aquesta  informació (i tenint sempre en compte  l’any o el periode en que es va donar el 
cas de morositat) no serà dificil de veure si, abans de produir‐se el cas, hi ha alguna tendència 
a  l’empresa  mateix.  Una  hipòtesi  que  teníem  per  exemple  era  que  augmentava  molt 
l’endeutament, o que, per exemle, l’actu es liquidibilitzava. Bé doncs, amb aquestes dades que 
ens calcula el full, podrem observar bé si realment es produeix algun cambi significatiu. 

En segon lloc, podem veure que, un cop omplert el seu balanç corresponent, a cada any veiem 
unes  línies  just  a  la  part  inferior  dels  balanços  on  s’indiquen  ja  calcuades  les  ràtios  de 
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Palanquejament  finançer,  els  dos  tipus  de    fons  de  maniobra,  i  les  taxes  d’inversió, 
d’endeutament i d’autonomia. Automàticament, i de la mateixa manera que amb els balanços 
en  si,  el  full  ja  realitza  al  full  resum un  seguit  de  gràfics on  es pot  veure  com  evolucionen 
aquestes ràtios al llarg dels 5 anys fins a l’actual. 

 

  Exemple del “Full Resúm” de l’analitzador que hem creat 

Després d’haver analitzat detingudament tots els balanços dels que disposàvem i haver pogut 

explicar la situació financera a partir d’aquests ara analitzarem les ràtios que considerem que 

té una empresa. 

Podem considerar que una empresa amb un 70% de palanquejament es troba en una situació 

  e en

reflecteixen millor la situació en la que es troba aquesta empresa. En molts casos però l’anàlisi 

d’aquestes està estretament lligat amb els balanços de situació de l’empresa. 

La  ràtio de palanquejament és aquella que ens mostra  l’endeutament que 

bastant  complicada  ja  que  està  molt  endeutada.  El  fons  de  maniobra  l’hem  considerat 

importantíssim, ja que indica directament la possibilitat de fer front als deutes de curt termini. 

Les altres ràtios calculades no són més que taxes qu  ens  indiqu  fins a quin punt està, per 

exemple, endeutada l’empresa. 
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Pretenem, doncs, amb aquest  full de càlcul que hem programat,  fer més  fàcil  la  llarga  tasca 

que requereix analitzar els balanços.   Així, començarem primer  i a tall d’exemple, explicitant 

punt per punt  l’anàlisi de  l’empresa “A S.A.” del cas pràctic, a partir dels  seus balanços. Tot 

seguit, però, i essent conscients de què analitzar una única empresa és una tasca absurda per 

extreure conclusions, hem analitzat altres empreses, tant sanes com empreses amb problemes 

de pagaments, per veure si realment confirma la fiabilitat de l’exemple del cas pràctic.  

Sóm  conscients  que  per  poder  extrapolar  les  conclusions  que  extreiem  de  tots  els  anàlisis 

caldria mirar moltíssimes més  empreses  que  les  que  hem mirat.  De  fet,  creiem  que  cada 

empresa  tindrà  la  seva  pròpia  evolució  per  caure  en  la morositat,  no  obstant  això,  el  que 

pretenem és posar una miqueta de  llum al comportament dels comptes  finançers, per  tant, 

voldrem  que,  quan  parlem  de  com  creiem  que  es  comporta  l’empresa morosa,  es  tingui 

present  que  ho  fem  extrapolant  únicament  els  resultats  que  s’explicaràn  en  els  apartats 

posteriors.  

ANÀLISI DEL CAS PRÀCTIC 

Entrant ja en matèria de l’empresa Client del cas pràctic, començar‐ne l’anàlisi va resultar tan 

senzill  com,  un  cop  elaborat  el  full  de  càlcul  explicat  anteriorment  i  amb  els  balanços 

(fàcilment  localitzables a  internet a  la CNMV,  Sec  Filings o pàgines de  l’estil, o  com a últim 

recurs, a la plana web mateixa de l’empresa en qüestió), introduint les dades i interpretant els 

resultats obtinguts. 

Començarem amb l’anàlisi de l’evolució de la liquidibilitat de l’actiu.  

 

En el gràfic anterior podem veure l’evolució de l’actiu corrent i no corrent com a percentatge 

del total. Sabem que el cas, com s’ha comentat anteriorment, es va donar als voltants de dos 
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anys vista, és per això que  centrarem aquest punt  com al més  important del nostre anàlisi. 

Amb una vista general, no és difícil adonar‐se com, a mida que ens anem acostant a l’any  del 

cas,  l’actiu  té  tendència a anar‐se  liquidibilizant en  termes percentuals,  com  si  l’empresa  ja 

preveiés que es pogués donar la situació i intentés millorar els seus fons de maniobra. Però no 

ens avancem als fets i observem com, acabat el cas de morositat, l’actiu corrent torna a iniciar 

una aproximació al no corrent. Podríem tenir un indici de que, al menys aquesta empresa, als 

voltants del cas, va tendir a transformar el seu actiu no corrent en actiu corrent. 

Seguim ara per l’evolució dels passius. 

 

Com es pot veure en el gràfic, els fons propis, quatre anys vista fa eren negatius, això  indica 

que  l’empresa  ja havia entrat en una situació complicada molt abans del cas. No obstant,  si 

intentem  observar  algun  comportament  anòmal,  i  que  variï  en  els  dos  anys  vista,  no  ho 

trobem. De fet veiem que el passiu corrent i el no corrent van augmentant a mida que passa el 

temps,  però  és  únicament  perquè  es  va  perdent  gradualment  el  control  de  l’empresa  per 

poder fer front a les grans pèrdues que té, i com a contrapartida, augmenten aquest dos, per 

això no podem dir que hi hagi cap comportament modèlic, a banda de  la caiguda del control 

de  l’empresa, o també  la caiguda dels fons propis, encara que, en aquest cas, hem constatat 

que es tracta per l’augment de les pèrdues. 

 

 

 

 

 

 

 



Grup 15                                                    ‐ Economia Aplicada II ‐                                                   PAGA O COBRA  
 

Finalment, mirarem l’evolució de les vendes.  

 

Que  com podem  veure  van  a  la baixa  any  rere  any, el que  ja només  serveix per  acabar de 

confirmar  la caiguda dels  fons propis. Per  tant,  la caiguda de  les vendes és un clar  indicador 

que l’empresa cada vegada li costarà més poder fer front a tot allò que deu. 

Tot seguit, doncs, analitzarem les ràtios que hem resumit en els següents dos gràfics. 

 

Analitzant  la nostra empresa veiem  com el palanquejament, en  l’any actual, es  troba en un 

64% aproximadament és a dir pràcticament al  límit del que podríem considerar una situació 

normal.  En  els  anys  anteriors  la  situació  no  era millor  i  a  quatre  anys  vista  veiem  que  el 

palanquejament es  situa en un 124% aproximadament. Per  tant podem dir que  la empresa 

estava endeutada per  sobre  les  seves possibilitats  tot  i que  en  els últims  anys  la  situació  a 

millorat.  Seguint  parlant  de  l’endeutament  de  l’empresa  podem  veure  com  la  ràtio 

d’endeutament és negativa en tots els períodes tot i que va disminuint progressivament. Això 

vol dir que en els últims anys ha intentat reduir el seu endeutament per tal d’intentar millorar 

la seva situació. Tot que com podem veure en cara té problemes considerables. Si relacionem 

aquesta ràtio amb la de finançament aliena, podem veure com a mesura que l’empresa intenta 

reduir  el  seu  endeutament  ho mitjançant  capital  aliè  i  això  fa  com  podem  observar  que 
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aquesta  ràtio  augmenti  a mesura  que  disminueix  l’altre  però  amb  un  diferencial molt més 

petit. 

Analitzant el fons de maniobra sobre els vendes de l’empresa podem observar com a  dos anys 

vista el  fons de maniobra es  situa en un   6%  aproximadament  lluny del que  seria un nivell 

raonable.  En  canvi  un  any  després  podem  veure  com  aquest  es  negatiu  és  a  dir  el  passiu 

corrent és superior a l’actiu corrent, això es deu com hem dit abans en que l’empresa es troba 

sobre endeutada. Això probablement es deu a que tot i que l’empresa ingressa per vendes no 

cobra  i això  li provoca problemes de  liquiditat. Si mirem els anys anteriors  la situació segueix 

pràcticament  igual amb una tendència a empitjorar en el primer any del nostre anàlisi on es 

situa en un 3,8%.  

 

Pel que fa a l’autonomia de l’empresa podem veure com aquesta taxa és negativa en tots els 

períodes estudiats. Això es deu a que els fons propis de l’empresa són negatius i que a més a 

més al finançar gran part de l’empresa amb capital aliè això fa que es vagi perdent autonomia.   

Per  últim  si mirem  la  taxa  d’inversió  veiem  com  aquesta  va  disminuint  i  això  es  deu  que 

l’empresa prioritza  solucionar els  seus problemes de deute  i deixa  i es per aquesta  raó que 

deixa d’invertir. 

Després d’analitzar algunes de les ràtios que hem considerat que reflecteixen millor l’estat en 

que  es  troba  l’empresa  estudiada  en  els  últims  5  anys  podem  concloure  que  en  termes 

generals l’estat d’aquesta no fa més que anar a pitjor. El problema més important el troben en 

l’endeutament,  ja que  com hem pogut observar es  troba en uns nivells molt  alts. Això  a  la 

vegada  l’impossibilitat  fer  front  a  tots  els  pagaments  que  té  pendents  i  per  conseqüència 

necessita finançament. Podem veure que l’empresa ha entrat en un cercle del que no sap com 

sortir‐ne. 
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CONCLUSIONS CAS PRÀCTIC 

La conclusió més evident és que l’empresa ja fa temps que hauria d’haver tancat. Amb l’anàlisi 

que hem presentat abans, podem observar que la situació de l’empresa no és gens fàcil. El seu 

nivell de ventes ha anat baixant gradualment, a una velocitat superior de la dels seus costos. A 

més, no és una situació temporal, donat que ens trobem en una crisi que afecta a tot el sector. 

Veient tot això, es pot entendre que el que potser pretén  l’empresa és simplement aguantar 

fins que passi la depressió per a recuperar‐se posteriorment, encara que cal veure a quin preu 

ho està fent. El preu no és altre que tancant moltes fàbriques, de perdre milions en inversions 

com edificis que ja no s’utilitzen i que s’han malvenut o en formació de treballadors que ja no 

hi són, i el fet de que la crisi també s’ha traslladat a la cotització de l’empresa, que es troba en 

mínims.  I,  per  descomptat,  l’altre  preu  que  ha  pagat    és  el  fet  d’entrar  en  suspensió  de 

pagaments, que  implica una pèrdua de control del consell d’administració, a més de perdre 

credibilitat de cara als  inversors. Aquest punt es relaciona amb  l’anàlisi qualitatiu del risc que 

s’ha exposat anteriorment. 

La qüestió és si val  la pena que  l’empresa continuï  funcionant, donat que  tots els  indicadors 

són cada cop més negatius. Potser valdria  la pena  liquidar‐la? El problema és que si s’elimina 

quedarà  un  buit  de mercat  difícilment  suplible.  De  la mateixa manera,  si  es  procedís  a  la 

liquidació, probablement encara més gent es quedaria al carrer. La  tessitura és, doncs,  triar 

entre que es mantingui una empresa amb un final anunciat i crònic, o bé tallar el problema en 

sec.                                                                                                                                                                                                       

Una qüestió que ens ha sobtat en un primer moment és la diferència a l’hora d’analitzar l’estat 

de l’empresa. De fet aquests punt es contesta en l’explicació que hem fet anteriorment sobre 

l’anàlisi  qualitatiu  del  risc.  Com  hem  dit  abans,  pot  existir  una  diferència  en  l’anàlisi  de 

l’empresa depèn de com es miri. En el nostre cas, podem veure que numèricament l’empresa 

es  troba  en  una  situació  delicada.  Tot  i  així,  en  el  cas  pràctic  comentem  que  l’empresa 

d’informes  recomana  un  increment  del  risc.  Això  es  pot  entendre  en  el  sentit  de  què  és 

possible  que  hagin  plegat  altres  empreses  del  sector,  concentrant més  la  demanda  en  les 

poques empreses que encara s’aguanten.  

Entrant en matèria, una de les conseqüències que en podem extreure és que involuntàriament 

(o acceptant‐ne les conseqüències) el client ha estat seu propi enemic: en el moment què per 

necessitat  decideix  externalitzar  el  seu  centre  de  recepció  de  factures  a  Romania,  s’està 

arriscant ( i de fet acaba passant) a un greu problema de comunicació interdepartamental, que 

acaba  derivant  en  un  seguit  de  factures  retornades  i/o  impagades.  Aquest  problema  és 
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simbiòtic:  per  una  banda  redueixes  els  costos,  però  per  una  altra  se’t  van  sumant. Aquest 

problema probablement hagués estat menys greu si l’empresa hagués previst un bon sistema 

de facturació, invertint en I+D. Però en un context de crisi és difícil pretendre que una empresa 

inverteixi en I+D quan està acomiadant cada dia a un grapat de treballadors. 
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06. Anàlisi d’altres 
empreses 
 
En  l’elaboració  de  l’índex  hem  cregut  convenient  aplicar‐lo  a  un  seguit  d’empreses,  tant 

moroses com no. Pel que fa a  les empreses moroses hem triat: General Motors, Ssangyong  i 

Delta  Airlines.  En  el  cas  d’empreses  saludables,  hem  analitzat  Inditex,  Corporació  Àrea  de 

Guissona,  Antena  3  i  Danone.  Aquesta  tria  no  ha  estat  a  l’atzar:  hem  cregut  convenient 

analitzar diverses empreses de diversos   sectors,  i en el nostre cas tenim dues multinacionals 

del món de  l’automoció,  com  són Ssangyong  i GM,   dues d’alimentació, CAG  i Danone, una 

companyia  d’avions,  Delta  Airlines,  una  empresa  dedicada  als  continguts  televisius  com  és 

Antena  3  i  per  últim  Inditex,  una  empresa  en  el  ram  tèxtil.  En  tots  els  casos,    se’n  poden 

consultar un històric dels balanços en l’annex. 

 

Empreses Saludables 

Danone 

El  Grup  Danone,  és  el  líder  de  l’indústria  de  l’alimentació,  el  número  dos  en  l’aigua 

embotellada i en nutrició per a bebès i el número tres en nutrició especial. Danone va néixer a 

Barcelona  l’any  1919.  L’èxit  del  Grup  és  resultat  una  estratègia  equilibrada  i  treballa  per 

l’expansió  internacional  i el creixement de  l’innovació. Per tal de poder dur a terme  les seves 

ambicions  inverteix  molt  en  investigació  i  desenvolupament.  Actualment  el  100%  dels 

projectes  es  centren  en  la  salut  i  la  nutrició,  essent  l’únic  grup  alimentari  de  en  centra 

exclusivament en la salut.  

El Grup està format per tres branques diferents. La de productes làctics, la d’aigües, la nutrició 

infantil i per l’últim de nutrició especial.  

Mirant  l’actiu  corrent  podem  veure  com  té  una  tendència  bastant  estable  tot  i  que  ha 

disminuït una mica en  l’últim període. El que  si hem de destacar és  l’evolució de  l’actiu no 

corrent que ha tingut un ascens molt  important en  l’últim any del nostre anàlisi ha passat de 

14119,200 a 34121,600. Això vol dir que  l’empresa ha augmentat  la  seva possessió d’actius 

amb menys  liquiditat.  El  passiu  s’ha doblat  al  llarg del nostre  anàlisi.  si  el mirem per parts 
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veiem  com  els  fons  propis  han  augmentat  de  manera  significativa  passant  de  6253,1  a 

13273,6. El mateix ha  fet el passiu corrent  i el no corrent. Tot  i que el deute a curt  termini 

encara és  inferior al deute a  llarg  termini. Pel que  fa a  les vendes podem dir que  tenen una 

evolució positiva ja que tenen tendència a créixer durant tot el període estudiat.  

Pel que  fa  a  les  ràtios destacar que  el  fons de maniobra  sobre  les  vendes  s’ha  vist  afectat 

negativament. Podem veure que passa d’un valor al 15% en el primer any per acabar en un ‐

24%  al  2007.  Això  es  deu  a  que  el  passiu  corrent  és  superior  a  l’actiu  corrent.  La  ràtio 

d’endeutament de l’empresa veiem com té una tendència a la baixa i això pot arribar a sembla 

contradictori si abans hem dit el deute a llarg i a curt termini ha augmentat. Però no és així, és 

veritat que el deute augmenta però  també ho  fan els  fons propis  i en una proporció major, 

aquesta és  la  raó per  la qual  la  ràtio disminueix.  I possiblement  la  raó per  la qual el deute 

augmenta d’aquesta manera tant forta és perquè l’inversió també ho fa i es finança mitjançant 

aquest deute. Pel que fa a  l’autonomia de  l’empresa aquesta casi no experimenta canvis  i es 

troba una situació bastant acceptable. 

Per concloure podem dir que el Grup Danone es troba en una situació favorable. Actualment 

està generant molt deute per tal de poder  invertir. Destacar però que en alguns aspectes es 

veu  com  aquest  excés de deute  l’he  està  afectant una mica,  ens  estem  referien  el  fons de 

maniobra sobre les vendes que en el 2007 era negatiu.  

 

 

Antena 3 

El Grup Antena  3  és  el  principal  grup  espanyol  de  comunicació. Operen  en  els mercats  de 

televisió oberta i en la radio comercial. Cotitzen en borsa des de 2003. Es va constituir al 1988 

aconseguint  una de  les  primeres  adjudicacions de  televisió privada d’Espanya. Des de  l’any 

1993,  el  Grup  Antena  3  ha  desenvolupat  una  estratègia  de  diversificació  per  tal  de  poder  

augmentar  el  seu  creixement.  Actualment  està  format  per  l’empresa matriu  Antena  3  de 

Televisión S.A y  les  seves empreses  filials  i associades. Estan presents en  tots els mitjans de 

comunicació més rellevants ( televisió, radio, cinema, Internet i la TDT).  

Antena 3 TV ha esta capaç de mantenir‐se en  la segona posició  ja sigui en audiència o en el 

mercat. Onda Zero,  la seva marca de radio convencional, s’està disputant el segon  lloc en el 

panorama radiofònic espanyol. Europa FM, la ràdio musical, creix de manera espectacular.  
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Atres  Advertising  s’ha  consolidat  com  la  major  exclusivista  publicitària,  capaç  d’oferir 

campanyes amb cobertura multimèdia.  

Antena 3 Multimèdia, ha experimentat en 2007 un dels creixements més grans del Grup. Ha 

estat  pionera  a  Espanya  en  oferir  diverses  iniciatives  a  Internet  amb  la  fi  d’oferir  més 

continguts, serveis i eines als seus espectadors i oients.  

El Grup Antena 3 també està present en la comercialització de publicitat en cinemes, a través 

de  la  companyia  líder  Movierecord.  El  Grup  també  recolza  el  cinema  espanyol  i  està 

compromès amb l’indústria mitjançant la producció de pel∙licules.  

Veiem com l’actiu corrent, és a dir, el que ofereix més liquiditat, i que tenia sempre tendència 

disminuir  però  sempre  sent  superior  al  no  corrent,  es  aquest  any  inferior  al  corrent.  Pel 

contrari l’actiu no corrent tenia un tendència a l’alça i l’ha mantingut fins l’últim any del nostre 

anàlisi però aquesta vegada ha estat superior.   Fixant‐nos en el passiu veiem com els canvis 

durant el nostre període analitzat han estan bastant rellevants. Primerament, destacar com el 

passiu corrent, el deute a curt termini, té una tendència a l’alça tot i que hi fortes fluctuacions. 

És  a  dir,  un  any  augmenta molt  i  en  el  següent  exercici  intenten  corregir‐lo  i  disminueix. 

aquesta sembla  la tendència que actualment segueix.   Veiem també que existeix una estreta 

relació  entre  el  passiu  corrent  i  els  fons  propis  de  l’empresa.  Aquest  últims  han  seguit  la 

mateixa tendència que el passiu corrent però a l’inversa. Per últim veiem com el deute a llarg 

termini  no  té  gaire  importància  en  comparació  amb  la  resta  del  passiu  i  a més  a més  a 

disminuït en el darrer període. L’evolució de  les vendes que ens els últims anys havia  tingut 

tendència a augmentar ha caigut en l’últim any passant de 800.025 a 659.522 milions d’euros.  

Mirant  el  palanquejament  financer  que  sobrepassa  clarament  el  que  seria  un  nivell  de 

preocupació 70% podem arribar a  la  conclusió que  l’empresa disposa de massa deute  i pot 

arribar a tenir problemes de liquiditat. El fons de maniobra sobre les vendes es trobava en una 

bona situació durant els dos primers anys dels nostre anàlisi al voltant del 15% però els darrers 

va caure en picat fins ser negatiu en l’últim any amb un valor de ‐30% aproximadament. Això 

està  causat  perquè  ara  el  passiu  corrent  és  superior  a  l’actiu  corrent.  Veiem  com  la  ràtio 

d’endeutament  augmenta  de  manera  considerable  i  per  conseqüent  la  d‘autonomia 

disminueix  també  considerablement. A més a més  la  inversió  té una  tendència a  l’alça, una 

altra de  les  raons per  les quals el deute ha augmentat. Per acabar podem observar  com el 

finançament  aliè  disminueix  una  mica  tot  i  que  mai  ha  esta  molt  important  en  aquesta 

empresa.  
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Inditex  

Inditex és una de les principals distribuïdores de moda de tot el món. Disposa de vuit formats 

comercials diferents  ( Zara, Pull and Bear, Massimo Dutti, Bershka, Stradivarius, Oysho, Zara 

Home, Uterqüe) que disposen de 4.359 botigues en 73 països diferents. El Grup Inditex reuneix 

més d’un centenar de societats vinculades amb diferents activitats que conformen el negoci 

del disseny, fabricació i distribució tèxtil. La característica bàsica del seu model de gestió està 

basat en la innovació i en la flexibilitat i totes les metes aconseguides l’han convertit en un dels 

grups més grans de distribució de moda. La primera botiga que va obrir va ser Zara en 1975 a 

La Coruña, que va ser on es va iniciar l’activitat del Grup i é son també estan ubicats els serveis 

centrals de  l’empresa. Destacar que  les seves botigues sempre es situen en  llocs privilegiats  i 

estan presents en més de 400 ciutats  d’Europa, Amèrica, Àsia i África.   

Analitzant  les  dades  financeres  de  l’empresa  a  partir  del  balanços  podem  veure  com  en 

general l’actiu corrent i l’actiu no corrent segueixen la mateixa tendència però a l’inversa. És a 

dir, que mentre l’actiu no corrent durant els anys del nostre anàlisi ha anat augmentant, l’actiu 

corrent ha disminuït en la mateixa proporció. Aquí podem veure clarament com els dos estan 

lligats estretament.  Ara si ens fixem en el passiu de l’empresa podem veure com pràcticament 

el deute a llarg termini no existeix, només destacar que en l’últim any del nostre anàlisi aquest 

ha augmentat. Pel que fa al deute a curt termini podem veure que té prou importància i que a 

més a més té una tendència a l’alça. Pel contrari els fons propis tenen tendència a disminuir i 

hem de destacar que en  l’últim any  la reducció ha estat més acusada. Per últim, si mirem  les 

vendes  veiem  com  tenien  una  tendència  a  l’alça  però  en  l’últim  any  han  disminuït,  això 

probablement estigui causat per la conjuntura econòmica del moment. 

Si ara mirem algunes de les ràtios financeres més importants. Podem veure com Inditex té un 

fons de maniobra molt pròxim a zero en els   últims anys del nostre anàlisi. Durant el primer 

any del nostre anàlisi l’empresa presentava un fons de maniobra prop del 15% que és un nivell 

òptim,  però  a mesura  que  avancem  veiem  com  la  situació  empitjora  fins  situar‐se  en  un  ‐

0.009%. Això bàsicament es deu a que l’actiu corrent disminueix i el passiu corrent augmenta i 

que  les  vendes  pateixen  un  davallada.  Veiem  que  l’inversió  de  l’empresa  augmenta  i, 

conseqüentment, el  seu endeutament. És per això possiblement el perquè el deute a  llarg  i 

curt termini de l’empresa ha augmentat en l’últim any. Destacar que la ràtio d’endeutament i 
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la  ràtio  d’autonomia  estan molt  lligades  entre  elles,  ja  que  acostumen  a  tenir  la mateixa 

tendència però a  l’inversa. A més a més possiblement part d’aquesta  inversió es finança amb 

capital aliè i és per això l’empresa perd autonomia.   

Per concloure podem dir que la situació de l’empresa en l’últim any ha empitjorat una mica en 

alguns aspectes  tot  i que no de manera preocupant  ja que no ha afectat  la  situació  final. El 

deute ha augmentat i les vendes han disminuït. Tot i que els fons propis de l’empresa no s’han 

vist afectats negativament ja que han augmentat. 

 

 

Grup Alimentari Guissona                                                  

Aquesta cooperativa fundada a Guissona a finals dels 50, no es dedica únicament a activitats 

ramaderes sinó també a la transformació i fins hi tot comercialització d’aquests productes.  

Una de les característiques principals del grup és el que s’anomena “cicle productiu complet” 

que vol dir, en essència que controla tot el cicle productiu d’aquests aliments ramaders. Això li 

permet  oferir  amb molta  seguretat  un  nivell  de  qualitat molt  alt  que  la  ha  posicionat  en 

varietat  i  confiança  com  a  una  de  les  més  grans  empreses  del  sector  a  Catalunya.  És 

precisament per això que la hem volgut escollir com a empresa sana i saludable, ja que està en 

constant expansió. 

Aquest grup actualment el  formen  tres  institucions;  la primera,  l’Agropecuària de Guissona, 

que s’encarrega de  la cria  i engreix de  les aus  i bestiar;  la segona,  la Corporació Alimentaria 

Guissona, S.A. que es dedica a la elaboració dels productes càrnics, i per últim, trobem la xarxa 

de botigues bonÀrea que comercialitzen els productes.

 

Si mirem  la situació de  l’empresa  respecte  la seva situació  financera, podem veure que  tant 

l’actiu com el passiu no mostren quasi cap  tipus de variació en percentatge, al contrari,  tots 

dos  semblem mantenir una evolució molt plana, és a dir, ni el passiu ni  l’actiu veuen grans 

canvis  percentuals,  per  exemple  de  pujada  o  baixada  del  corrent  en  pos  del  no  corrent  o 

viceversa.  El  que  si  que  podem  veure  augmentar  i  no  lleugerament,  són  les  vendes,  fent 
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patent, com hem comentat abans, que  l’empresa cada vegada s’estén més  i aconsegueix una 

quota major. 

Les ràtios i taxes no ens donaran tampoc molta informació, doncs tampoc segueixen cap tipus 

de tendència.  

El palanquejament  financer baixa  lleugerament  i  també podem  veure  (lligat  amb  això)  com 

l’autonomia  va  augmentant mica  en mica,  però  pel  que  fa  a  les  altres  dades,  no  podem 

observar cap tipus de variació que creguem necessari comentar. 

 

Empreses moroses 

En el  comentari que hem  fet de  les empreses moroses hem  cregut  convenient acompanyar 

l’explicació amb dades sobre el seu estat financer, extretes directament dels balanços de cada 

una. 

 

DELTA AIRLINES

Delta Airlines és una empresa dedicada al transport de passatgers, amb base a Atlanta, EEUU. 

Fa  uns  anys  es  va  declarar  en  situació  de  fallida  i  és  per  això  que,  un  cop  aconseguits  els 

balanços del moment, ens disposem a analitzar la seva situació financera. 

 

Començant per l’actiu, no veiem cap tendència, doncs hi ha una clara fluctuació al llarg dels 4 

anys;  l’únic que s’observa és un intent de liquidibilització a l’últim any. 
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On més  es  veu  la mala  situació  de  l’empresa  és  doncs  en  el  passiu.  Es  veu  clarament  una 

caiguda molt  pronunciada  dels  fons  propis,  que  es  carreguen  directament  en  el  passiu  no 

corrent, que fa una forta pujada per compensar‐la. 

El fet sorprenent de la situació és que, com es pot observar, les ventes s’incrementen any rere 

any, tot i que l’empresa en trobi en una situació tan dolenta. 

 

 

Finalment, fem una ullada a les ràtios: 

 

El  palanquejament  financer  cau  clarament, mentre  que  els  fons  de maniobra  es mantenen 

bastant fixes (el que fa referència a l’actiu circulant potser fluctua una mica més) 
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I  la mateixa  tendència  segueixen  les  altres  ràtios, que no  tenen una  evolució molt  clara,  al 

contrari, es mostren bastant planes, excepte la taxa d’endeutament, que, com es pot observar, 

se surt e la seguida que portaven les altres i ens mostra un fort descens a un any vista seguit 

d’una forta pujada a l’any actual. 

                                                         

 

GENERAL MOTORS

Un dels grans de l’automoció, i el major fabricant d’automóbils dels Estats Units, es va declarar 

en fallida a finals de maig ‐ principis de juny, ja que no es veia en situació de fer front als seus 

creditors.  

Si mirem els números dels últims tres anys podrem veure com van arribar a aquesta situació: 

 

 

Podem observar com  l’actiu tendeix a  liquidibilitzar‐se. Això és, que en proporció creix  l’actiu 

corrent, o fàcilment convertible en caixa en el curt termini,  i en canvi,  l’actiu no corrent perd 

importància. 
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Els percentatges del passiu  fan palesa  la  situació actual de  l’empresa. Podem veure com els 

fons propis van caient per culpa dels  resultats negatius mentre que  l’endeutament creix per 

fer‐hi front. No obstant, el passiu corrent i el no corrent semblen créixer a la mateixa velocitat. 

 

En  aquest  cas  l’evolució de  les  vendes no  es  gaire  intuïtiva ni  rellevant, doncs,  com  es pot 

veure, no segueixen, per res cap criteri. Fan una forta pujada a un any vista però a l’any actual 

baixen a nivells de dos anys vista. En aquest sentit no obtenim cap pista. 
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Pel que  fa a  les  ràtios, podem veure perfectament una baixada del palanquejament, alhora 

que una regeneració considerable dels  fons de maniobra (sobretot el que fa referència al de 

l’actiu circulant) 

 

Les taxes ens mostren una caiguda de l’endeutament molt alta, mentre que per l’altre costat, 

la inversió sembla mantenir‐se molt estable. 

    

 

SsangYong Motors 

Una empresa d’automoció coreana que fa poc es va declarar en suspensió de pagaments serà 

el primer exemple d’empresa que no pot fer front als pagaments. 
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Com  es  pot  veure  en  el  primer  gràfic, mostra  la mateixa  tendència  que  havíem  trobat  a 

l’empresa del cas pràctic, i cada vegada liquidibilitza més els seus actius.  

 

Pel que fa al passiu, és evident també la caiguda dels fons propis i les variacions que observem 

(sobretot  al  passiu  corrent  de  l’any  actual)  son  perquè  l’empresa  necessita  recórrer  a 

l’endeutament a curt termini per fer front a la caiguda del patrimoni. 

 

En  aquesta  companyia,  el  comentari  sobre  les  vendes  és  ben  senzill,  ja  que  es  veu 

perfectament com van decreixent al llarg del temps. 
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L’evolució de les primeres ràtios es molt confusa ja que, mentre que els fons de maniobra son 

gairebé plans, el palanquejament, no segueix cap tendència  ja que  fluctua considerablement 

en els anys pròxims a  la fallida. No obstant això,  l’últim any si que es pot observar una forta 

pujada. 

 

Com en les primeres ràtios, en aquestes tampoc es poden observar grans tendències. Si que es 

pot veure  com  la  inversió va descendint mentre que  l’endeutament va augmentant, amb  la 

baixada d’autonomia que això comporta. El finançament aliè es manté bastant estable. 

 



Grup 15                                                    ‐ Economia Aplicada II ‐                                                   PAGA O COBRA  
 

07.Índex de Morositat 

En aquest apartat, que és un dels més representatius del treball, hem intentat donar forma al 
que  plantejàvem  en  la  introducció:  en  base  a  dades  extretes  de  diferents  balanços,  i 
comparant‐ho amb empreses en diferents situacions  (moroses o no)  i, el més  important, de 
diferents  sectors,  hem  pogut  establir,  mitjançant  ponderacions  que  calia  considerar,  una 
formula  que,  tot  i  ser molt  senzilla  i  que  defuig  a  qualsevol  complicació matemàtica,  ens 
permet  determinar  la  salut  d’una  empresa  si  se  li  introdueix  correctament  uns  paràmetres 
determinats i que són molt bàsics. 

Per  a  poder  determinar  els  components  de  l’índex,  hem  elaborat  els  balanços 
(simplificats) de les diferents empreses que hem mencionat anteriorment, i que es 
troben en l’annex del treball. Mitjançant una sèrie de ràtios, hem pogut comprovar 
que  en  alguns  aspectes  si  que  hi  havia  un  comportament  semblant,  com  per 
exemple  en  el  cas de  la  situació de  l’actiu  corrent:  les  empreses moroses  tenen 
tendència a  liquidibilitzar‐se, com  ja hem comentat abans. De  la mateixa manera, 
en  el  cas  de  les  empreses  amb  un  bon  estat  de  salut,  tenen  una  tendència  a 
augmentar les vendes, així com a augmentar la ràtio d’inversió, tal i com mostra el 
codi de colors de la taula i que està explicat al costat. 

Baixa 

Puja 

Manté 

Fluctua 

 

Un  cop  establerts  els  patrons,  vam  començar  a  considerar  quina  importància  li  donàvem  a 
cada un dels  apartats.  El problema que ens  vàrem  trobar era que  la quantitat de dades  es 
considerable (al voltant de 420 xifres), ja que comprenia totes i cada una de les empreses que 
consideràvem, i que necessitàvem poder fer provatures amb diferents quocients. Per això vam 
elaborar  un  full  d’Excel  dinàmic  que  ens  permetia,  substituint  dades  en  cada  un  dels  fulls, 
obtindre automàticament la representació dels diferents gràfics de les diferents empreses. Un 
cop arribat a aquest punt, vam començar a generar diversos  fulls dins del mateix Excel amb 
diferents ponderacions, tant per  les diferents ràtios com per als diferents anys, fins que vam 
aconseguir una formula que ens permetia avaluar el comportament de diferents variables i, en 
base a la seva representació gràfica, poder veure si l’empresa corria riscos o no. 

 

La fórmula final ha estat: 
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=∆ % del Fons de Maniobra 

=∆ % de L’inversió 

=∆ % del Finançament Aliè 

 

 

 

 

Amb una ponderació igual per a  cada una de les ràtios que hem 
seleccionat,  i  donant  més  importància a anys anteriors. 

= ∆% de   

=∆ % dels Fons Propis 

=∆ % Vendes 

, , , , , = coeficients 

Xi= valor de l’índex 

= ponderació de l’any i 

Com es pot veure en la representació dels resultats mitjançant gràfics, la nostra fórmula ens ha 
permès analitzar el risc de  l’empresa amb unes dades molt senzilles,  i els resultats han estat 
satisfactoris, tal i com podem observar en els gràfics inclosos en l’arxiu Calculadora oficial.xls 

La simplificació rau en què, si ens fixem en l’evolució de l’índex, si l’apliquem a una empresa i 
veiem que quant més s’acosta a la banda esquerre, ço és, a l’any actual, més negativa és, és un 
mal signe. Evidentment, això és una afirmació potser massa agosarada, però  l’hem aplicat,  i 
com poden veure vostès, amb uns resultats bastant satisfactoris. 
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08. Algunes possibles 
solucions 
Com  ja  hem  explicat  en  la  introducció  del  treball,  existeixen  tot  un  seguit  de mesures  per 

prevenir i per desfer‐se dels deutes. 

Pel que fa a la prevenció i protecció respecte als morosos, existeixen dues possibles mesures: 

En primer  lloc  tenim el RAI  (Registro de Aceptaciones  Impagadas). Aquest és un dels majors 

registres de morosos espanyols, i també el més important del país, ja que és la major font de 

informació de  societats  impagades. Per altra banda,  tenim el ASNEF  (Asociación nacional de 

entidades  de  financiación).  Es  tracta  de  una  organització  empresarial,  que  és  un  enllaç 

indispensable  entre  les  entitats  de  crédit  especialitzades  en  la  financiació  al  consum,  les 

Administracions Publiques, altres asociacions espanyoles o europees i els usuaris de productes 

financers. 

També  tenim  tot  un  seguit  de mesures  per  tal  de  intentar  desfer‐se  dels  deutes.  Algunes 

d’aquestes podrien ser: 

En primer lloc tenim el Factoring, que consisteix en donar a una entitat financera tots els drets 

derivats  de  la  venta  i  del  seu  corresponent  cobrament  a  canvi  d’un  interès  per  la  gestió 

realitzada. 

Una  altra mesura  seria  la Assegurança de Crèdits, que  com diu  el propi nom,  consisteix  en 

assegurar el cobrament del deute. Hi ha moltes empreses que es dediquen a la assegurança de 

crèdits. Una d’aquestes podria ser Crédito y Caución. 

Després  tenim  un  seguit  de  empreses  que  s’especialitzen  en  el  cobrament  de  morosos. 

Algunes d’aquestes empreses podrien ser el Cobrador del Frac, el Pregonero, el Cobro Express 

o  el  Zorro  Cobrador.  Cal  dir  que  aquest  tipus  de  empreses  estan  sent  investigades  per  la 

justicia, per coacció i amenaces. 
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Informa   
 
Una de les empreses espanyoles més importants de cara a la redacció d’informes financers és 

Informa. En l’annex es pot trobar un model d’anàlisi, que per confidencialitat ha estat retocat.  

 

En  la primera plana es  troba  tota  la  informació  referent a  l’empresa analitzada, així com un 

breu resum de les dades més essencials 

 

En el nostre exemple, podem veure que el risc assignat a l’empresa és clarament baix. Una de 

les dades que reforça aquest ràting és la de “Cumplimientos”, on es pot veure que  no hi han 

incidències,  i només ah tingut deu  factures  impagades en  l’últim any són 10, amb un  import 

mitjà de 134€. Un altre bon indicador són els dies de mitjana que l’empresa triga a pagar. Com 

podem veure en el nostre informe, la mitja de dies de demora de pagaments està pels voltants 

d’un dia. 

 

A partir de  la pàgina 4 podem veure  com es  fa un  recull dels principals elements  financers, 

expressió pura d’un balanç, així com  la seva representació gràfica  i un petit comentari sobre 

l’evolució del mateix. És remarcable l’anàlisi a detalls tal com la rentabilitat. 

 

Un altre aspecte que fa d’informes com a aquest imprescindibles per a poder decidir quin risc 

atorgar és la comparativa de l’empresa amb altres empreses del sector, així com el comentari 

sobre l’empresa respecte a altres del sector. 

 

En un informe d’aquesta indole no podia faltar la relació d’accionistes, amb direccions, càrrecs, 

presència, etc, així com una mica d’informació sobre els treballadors, l’estructura legal... 

 

Dins de  l’informació  financera es  troba un extens anàlisis del balanç de  situació, així com el 

PiG, una pila de ràtios, així com el compte de resultats. Cal destacar que cada apartat compta 

amb una interpretació que fa més comprensible la informació. 

 

CRÉDITO Y CAUCIÓN 

Hi  ha moltes maneres  a  partir  de  les  quals  les  empreses  poden  evitar  el  problema  de  la 

morositat,  tot  i  que  aquestes  no  són  sempre  del  tot  eficaces.  Una  d’aquestes  possibles 

solucions és  la de contractar una assegurança del crèdit on  la seva finalitat és  la de preveure 
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riscos que una empresa pot arribar a tenir. D’aquesta manera s’aconsegueix eliminar l’impacte 

que provoca un  impagat, per altra banda  també permet garantir  l’expansió de  les empreses 

amb seguretat. Una de les entitats que es fa responsable d’aquestes assegurances és Crédito y 

Caución. Cal destacar que a part de intentar solucionar problemes d’impagats la companyia té 

dos  altres  objectius  principals:  la  recuperació  dels  impagats  i  per  últim  donar  recolzament 

financer. 

Pel que fa  la prevenció de riscos, utilitzen un model que permet a  les empreses poder assolir 

els seus objectius i a més a més les ajuda a evitar els problema de la morositat.  Aquest model 

consta d’una base de dades economicofinanceres  i comercials. A partir de més 50 milions de 

registres  empresarials  i  també  mitjançant  de  l’experiència  i  el  coneixement  de  diversos 

mercats i amb l’ajuda d’analistes experimentats intenten poder cobrir tots els possibles riscos 

que una empresa pot arribar a tenir i a la vegada com ja s’ha dit evitar la morositat.  

També  tenen  que  afrontar  en  algunes  ocasions  problemes  d’impagats  que  poden  tenir  les 

empreses  per  problemes  de  liquiditat    dels  seus  deutors  que  a  la  vegada  poden  arribar  a 

desequilibrar l’estructura econòmica y financera de l’empresa que els ha concedit el deute. En 

aquests casos utilitzen diversos sistemes de recobrament adaptats a  les característiques dels 

deutors així com a la seva naturalesa i situació dels crèdits impagats i sempre tenint en compte 

en l’entorn legislatiu en el que s’han produït .  

Com  ja hem dit  abans  aquesta  entitat  també  es dedica  a donar  recolzament  financer  a  les 

empreses  que  ho  necessiten.  Ja  que  en  l’àmbit  empresarial  l’utilització  dels  crèdits  és  un 

element  fonamental  per  tal  que  les  empreses  puguin  aconseguir  les  seves metes  i  créixer. 

També es necessiten mètodes per tal de evitar possibles riscos futurs. Un dels instruments més 

destacats  per  aconseguir  aquesta  finalitat  és  l’assegurança  del  crèdit.  La  funció  bàsica 

d’aquesta  es  frenar  l’impacte  que  pot  tenir  un  impagat  sobre  els  estats  financers  d’una 

empresa. Els clients de  la companyia tenen a  la seva disposició una compta amb garantia de 

reemborsament  per  l’import  dels  seus  crèdits  impagats,  basada  en  un  sistema 

d’indemnitzacions.  La  finalitat  d’aquesta garantia  és  vetllar  per  la  situació  financera  i  la 

tresoreria,  ja  que  els  proporciona  liquiditat  i  a  la  vegada  redueix  la  volatilitat  dels  seus 

ingresso.  També  reforça  la  seva  solvència  i millora  la seva  posició  creditícia  davant  de  les 

diferents entitats  financeres. A més a més aquest tipus d’assegurança aporta a  les empreses 

que  la  contracten  cert  beneficis.  El  fet  de  reduir  el  rics  d’impagats  permet  a  les  empreses 

aconseguir  una millor  financiació  bancària  i  poden  augmentar  els  seus  límits  de  crèdit.  Les 
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comptes de clients passen a ser actius sense cap mena de risc  i això significar una  important 

avantatge competitiva per l’empresa. 

Una  altra  assegurança que  també ofereix  l’empresa Crédito  y Caución és el que  anomenen 

Seguro de Caución. Aquesta permet a  les empreses sigui quina sigui  la seva activitat disposar 

d’una línia de caució que els permet gestionar totes les garanties que necessiti.  

La llei concursal 

Dins del codi mercantil, trobem una  llei especifica pels casos de morositat, promulgada en el 

BOE número 164, Llei 22/2003, de 9 de juliol 

La  llei  que  hi  havia  fins  ara  era  massa  complexa,  amb  molts  procediments  i  moments   

d’actuació, que allargava molt el procés de resolució, en detriment de una solució òptima. Cal 

dir que, tot i així, moltes de les disposicions vigents daten del primer codi de comerç de 1829. 

El  canvi  que  hi  ha  hagut  últimament  ha  estat  per  criteris  de  convergència  de  legislació  en 

diferents estats europeus. 

Segons  la  llei,  la  insolvència  és  aquell  estat  patrimonial  del  deutor  en  què  no  pot  complir 

regularment amb  les  seves obligacions. Donada aquesta  situació,  tant els acreedors com  les 

persones  jurídiques que  responguin personalment dels deutes poden demanar una  situació 

concursal. En el cas de què sigui  l’acreedor qui demani  la situació concursal, aquesta es pot 

recórrer, sempre i quan estigui fonamentat. En el cas que sigui el propi empresari qui s’ampari 

en  la  situació concursal, pot demanar el concurs anticipadament per a  facilitar  les coses  i/o 

evitar una forta degradació patrimonial. 

El  procés  comença  amb  la  declaració  del  concurs, moment  en  què  les  facultats  del  deutor 

s’intervenen  (cas  voluntari)  o  bé  es  suspenen  (cas  necessari),  essent  substituïdes  per 

l’Administració  concursal.  El  jutge  decideix  aspectes  tals  com  la  lllibertat,  el  secret  de 

comunicacions, la residència i/o la circulació del deutor. Mentres dura el procés per a arribar a 

la presentació de  l’informe  a  l’administració  concursal, el deutor ha d’ajudar  als òrgans del 

concurs, que només hauran de respondre davant de l’Administració Concursal. 

La declaració del concurs no  implica  la suspensió de  l’activitat, però queda a criteri del  jutge 

decidir  la  rutina  de  la  societat.  Per  exemple,  si  el  jutge  veu  que  el  deutor  serà  declarat 

culpable, pot procedir a embargar.  
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Durant  el procés de  situació  concursal,  s’aplica  el dret  real  sobre  cosa  aliena;  es bloquejen 

totes  les accions que puguin anar a  favor del deutor,  i de  la mateixa manera, els  interessats 

hauran  de  acceptar  que  probablement  no  recuperaran  tot.  Els  interessats  també  hauran 

d’esperar a la resolució del concurs, i no podran fer servir altres mètodes per a cobrar el que 

sel’s deu. Tampoc, igual que els socis, podran intervindre en el desenvolupament del procés. 

En els contractes de l’empresa, no hi pot figurar cap supòsit de resolució en cas de situació de 

fallida, donat que s’interposaria en les activitats dels òrgans del concurs.  

La  situació  concursal  sol  la poden menar  jutges  i  la pròpia administració  central. El  jutge és 

rector,  amb  unes  atribucions molt  superiors  a  la  llei  anterior.  També  gaudeix  de  completa 

independència  i discrecionalitat. Alhora,  l’administració  concursal  s’especialitza amb experts 

en Economia i Dret.  

 

L’informe  que  es  lliura  a  l’Administració  concursal  conté  una  relació  de massa  activa,  de 

acreedors (reconeguts i exclosos) i d’un seguit d’avaluacions de diferents propostes amb el pla 

de viabilitat corresponent.  

 

En el cas dels crèdits que tingui l’empresa, es classifiquen segons prioritats; primer és prioritari 

hisenda,  després  venen  els  acreedors  privilegiats,  en  tercer  lloc  els  acreedors  normals  i  en 

darrer lloc els treballadors. 

 

La resolució té dues vies: en primer  lloc  la  liquidació de  l’empresa,  i en segon  lloc uns acords 

per permetre la continuïtat de l’empresa, a fi de que pugui normalitzar la seva situació i pugui 

fer front en condicions als seus deutes. Per això caldrà que es presenti un pla de viabilitat i un 

pla de pagaments, sempre i quan el termini d’aquests no superi els 5 anys. 

 

 

Relació Llei concursal amb el U.S code 
 
La llei aprovada segueix molts procediments que s’estipulen al codi civil americà, en el títol 11, 

que tracta de la situació de fallida, com per exemple totes les disposicions cara als interessos 

dels creditors i els propietaris de les equity security holders, com també aspectes sobre quan i 

com es declara la situació concursal, aixi com qui pot fer‐ho. 
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Tenim, en  aquest  aspecte, el  concepte de  “disclosure  statement”, que  compleix el propòsit 

d’aportar  informació adequada sobre  la situació de  l’empresa, de manera  idèntica que en el 

cas de la llei espanyola. 

 

El  capítol  11  del U.S.  Code  està  estretament  relacionat  amb  dos  capítols més:  el  capítol  7 

estipula  el  procés  de  liquidació  en  cas  de  fallida,  i  el  13  proveeix  els  processos  de 

reorganització de l’empresa en el cas que la crot decideixi que pot seguir funcionant.
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09. Conclusions 
 

Un dels objectius del  nostre  treball  com  ja hem  explicat prèviament  era poder  realitzar  un 

índex  per  ser  capaços  detectar  un morós  potencial.  Per  poder‐ho  fer  primerament  el  que 

necessitàvem era analitzar unes quantes empreses de  característiques molt diverses per  tal 

que  a  l’hora  de  fer  el  nostre  índex  aquest  tingues més  fiabilitat.  Una  vegada  analitzades 

aquestes empreses per separat, vàrem  fer una quadre resum sobre  les parts del balanç més 

importats i les ràtios més rellevants. D’aquesta manera vàrem poder tenir una visió conjunta. I 

hem arribat a les següents conclusions: 

Primerament, podem destacar que un dels símptomes més clars per poder identificar que una 

empresa  comença  a  tenir  problemes  és  a  través  de  l’actiu  corrent  i  l’actiu  no  corrent.  En 

general  si  l’actiu  corrent  puja  i  l’actiu  no  corrent  disminueix  podem  dir  que  segurament 

aquesta empresa presenti problemes de deute  i  aquest  fet  afecta negativament dels estats 

financers de l’empresa.  

Els fons propis també són una bona eina per poder veure a simple vista la situació en la que es 

troba determinada empresa. Quan aquest disminueixen molt  i arriben en alguns casos a ser 

negatius  podem  arribar  a  la  conclusió  que  la  situació  que  a  travessa  l’empresa  no  és  gens 

favorable.  

Pel que fa al deute, en general quan aquest es dispara ja sigui a llarg o curt termini l’empresa 

posa la seva situació en risc, ja que potser que no pugui fer front a tots els seus pagaments en 

un futur. Les empreses han de tenir molt de compte amb el deute que adquireixen.  

Les vendes també són un clar indicador de la situació que travessa l’empresa. En general quan 

les vendes augmenten  la situació de  l’empresa és  favorable  i quan aquestes disminueixen  la 

situació no ho és tant. Tot  i que això no sempre té perquè ser així. Ens hem trobat en alguns 

casos  on  l’empresa  presenta  problemes  financers  però  les  seves  vedes  tenen  tendència  a 

augmentar. Això també potser degut a una estratègia per tal de poder superar la crisi en la que 

es troben. 

Segonament, també ens he fixat en una sèrie de ràtios per poder explicar la situació financera 

d’una empresa. L’endeutament és  la  relació entre el passiu corrent  i el no corrent  i els  fons 

propis.   En  línies general dir que si  la d’endeutament augmenta d’una manera molt acusada 

pot  ser que  l’empresa presenti problemes de  liquiditat  i  solvència. El mateix podem dir del 
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fiançament aliè.  A més a més no és bo que una empresa depengui molt d’ell ja que d’aquesta 

manera cau en el risc de perdre del control sobre l’empresa i no poder prendre decisions per 

ella mateixa. Tot i que a vegades el fet d’utilitzar capital aliè és necessari per poder fer front al 

problema  de  deute,  així  que  no  sempre  és  perjudicial  l’augment  d’aquest.  Pel  que  fa  a 

l’inversió  les  empreses  tenen  tendència  a  invertir quan  les  coses  els hi  van bé,  sinó  el que 

primer fan es donar preferència a solucionar els seu problemes. Per tant podem concloure que 

una  major  inversió  és  sinònim  de  prosperitat  en  l’empresa.  En  alguns  moments  el 

palanquejament que té un certa empresa també ens pot ajudar a conèixer la seva situació. Si 

aquest té tendència a la baixa ens avisa que la situació pot no ser l’òptima. El fons de maniobra 

òptim és aquell que es troba al voltant de 15% si una empresa no es troba prop d’aquest nivell 

i a més a més té tendència a disminuir vol dir que cada vegada la diferència que hi ha entre el 

passiu corrent  i  l’actiu corrent és superior. El problema  ja passa a ser mot preocupant quan 

aquest passiu és superior a l’actiu corrent i aquesta ràtio té un resultat negatiu.  

Per últim, destacar que el fet que una empresa tingui algun desequilibri en alguna part del seu 

balanç i per conseqüent en alguna de les ràtios no és condició suficient per dir que l’empresa 

té  problemes  financers.  Totes  les  empreses  que  presenten  greus  problemes  normalment 

tenen  totes  o  si  més    no  la  majoria  de  les  parts  del  balanç  i  les  conseqüents  ràtios 

desequilibrades.  
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10. Problemes 
 
Alhora de desenvolupar aquest treball, ens hem trobat amb certs problemes  i complicacions, 

que hem intentat solucionar de la millor forma possible. 

Un  d’aquests  problemes  ha  estat,  tant  alhora  d’analitzar  el  cas  pràctic  com  al  analitzar  la 

morositat  en  general,  la  obtenció  de  les  diferents  dades  necessàries,  i  saber  interpretar 

aquestes. 

Un  cop  hem  obtingut  les  diferents  dades,  hem  tingut  certs  problemes  per  entendre  els 

diferents  balanços  de  les  empreses,  i  també  entendre  els  diferents  codis,  ja  que  molts 

d’aquests estaven en format anglosaxó. 

Per  altra  banda,  hem  tingut  algunes  complicacions  amb  el  estat  de  l’empresa  que  hem 

analitzat  en  el  cas  pràctic.  En  primer moment  ens  pensàvem  que  la  empresa  va  entrar  en 

problemes a partir del any 2005, però després al analitzar  les dades que hem obtingut sobre 

l’empresa, hem observat que aquesta ja portava molts més anys amb problemes. 

També hem tingut dificultats per la manca d’informació històrica de les empreses. 

Per últim alhora de realitzar el  índex de morositat hem tingut que analitzar els balanços  i  les 

dades de moltes altres empreses, per fer que aquest sigui lògic i profitós. Això juntament amb 

el fet de què hem analitzat empreses de diferents sectors, tot  i que en principi això havia de 

ser  un  punt  positiu  i  una  marca  de  qualitat,  va  fer  que  en  alguns  casos,els  gràfics  no 

s’adeqüéssin a  les nostres expectatives, de  la mateixa manera que en alguns casos, com per 

exemple Antena 3 i Inditex, els resultats ens donaven massa “positius”.  
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