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RESUMEN: El declive de los polinizadores afecta la biodiversidad y la seguridad alimentaria, y
preservar el sector apicola deriva del nuevo pacto por los polinizadores de la Comision Europea de 2023.
La salud de las abejas condiciona la salud financiera del sector y presentamos su diagnostico entre 2016
y 2021 para ayudar a tomar decisiones empresariales. Empleamos analisis de datos composicionales por
sus ventajas en analisis de estados contables, con medias geométricas de las ratios y analisis clister para
identificar los grupos de empresas mas amenazadas. El mayor problema es el margen negativo, aunque se
identifiquen dos clusteres con valores positivos.
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1. Introduccion

La Responsabilidad Social Corporativa (RSC), que fomenta organizaciones
socialmente responsables y sostenibles, ha evolucionado y en el contexto actual se
expresa con frecuencia como Enviromental, Social & Governance (ESG) de forma
generalizada. Asi pues, la ESG es un medio para conseguir un desarrollo sostenible
siguiendo lo que dispone la Agenda 2030 de la Organizacion de las Naciones Unidas
(ONU) que en 2015 propuso los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) como
retos a alcanzar en el afio 2030. Estos ODS estan en sintonia con el Pacto Verde
Europeo de 2019 de la Comision Europea, cuyo objetivo principal es la neutralidad
climatica en 2050, para transformar la UE en una sociedad equitativa y prospera, que
responda al cambio climatico, vele por la pérdida de biodiversidad y por la escasez de
recursos naturales.

Los retos relevantes en sostenibilidad se concretan en los ODS de Naciones Unidas
(2015), el Acuerdo de Paris (2015), el Plan de Acciéon de Finanzas Sostenibles y sus
actualizaciones (2018, 2020, 2021), el Pacto Verde Europeo (2019), los mecanismos
de recuperacion y resiliencia NextGeneration UE (2020) y la Directiva 2022/2464
que normaliza los informes de sostenibilidad en Europa, con indicadores y métricas
para comunicar el impacto de las empresas en las personas y en el medio ambiente,
mediante procesos de verificacidn que se presentaran a partir de 2024 segln la
tipologia de las empresas.

El Pacto Verde Europeo recoge medidas promovidas por la Comision Europea para
la neutralidad climatica en 2050, junto con medidas que fomentan la biodiversidad
y ofrecen una Politica Agricola Comtin (PAC) centrada en el Plan 2023-2027 que
enfatiza el medio ambiente y la sostenibilidad (Massot, 2022). Ademas, el Pacto
Verde Europeo permite Iniciativas para los ciudadanos de la UE para pedir a la
Comision Europea que legisle sobre temas alineados con los Tratados de la UE, como
en el caso de la Iniciativa Ciudadana UE: “Salvemos a las abejas y agricultores.
Hacia una agricultura respetuosa con las abejas por un medio ambiente sano”
de 2019 (Zambrano-Gonzalez & Garcia-Aranda, 2022). Con voluntad de eliminar
gradualmente los plaguicidas sintéticos en 2035, restaurar la biodiversidad a nivel
de las abejas y apoyar a los agricultores hacia una agricultura a pequefia escala,
diversa y sostenible, por mor de la biodiversidad misma (Reyes-Mandujano ef al.,
2020) y para no perjudicar el medio ambiente y las abejas. Cabe destacar que la
agricultura convencional utiliza muchos plaguicidas quimicos que perjudican a los
polinizadores (una de cada tres especies de abejas disminuye y una de cada diez
estd en riesgo de extincion). Ademas, las practicas agricolas intensivas, la pérdida
de habitats, los cambios en el uso de la tierra, la urbanizacién, el cambio climatico
y la llegada de especies exoéticas invasoras han provocado muchos perjuicios a los
polinizadores. De manera que el Pacto Verde Europeo ha dado respuesta a ello
con diferentes acciones, como la Estrategia de la UE sobre la Biodiversidad 2030
(con un 10 % de la superficie agricola destinada a elementos paisajisticos, un
25 % de las tierras agricolas de agricultura ecoldgica, y una mejora en la fertilidad
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del suelo por los nutrientes), el Reglamento sobre la restauracion de la naturaleza
(restaurando la naturaleza bajo el suelo y una PAC 2023-2027 que potencia mas
margenes, flores, arboles y estanques) y el Reglamento sobre el uso sostenible de
los productos fitosanitarios (con una reduccion del 50 % de los plaguicidas quimicos
en 2030, utilizando plaguicidas bioldgicos con microorganismos y nuevas técnicas
gendmicas), véase Massot (2022). La Comision ha adoptado en 2023 un nuevo pacto
para conservar los polinizadores y tratar las causas de su declive y las consecuencias
en la seguridad alimentaria, la salud humana, y los ecosistemas. El nuevo pacto de
los polinizadores 2023 establece: supervisar las especies polinizadoras y sus riesgos;
crear corredores ecoldgicos para conectar zonas; promover practicas agricolas que
respeten a los polinizadores; reducir los plaguicidas; movilizar empresas y jovenes, y
promocionar acciones a nivel nacional, regional y local.

Es de destacar que la merma de los polinizadores afecta a la biodiversidad y a la
seguridad alimentaria, y preservar las abejas es una necesidad por su declive en la
ultima década (Milla et al., 2022; Wahengbam et al., 2019; Ammar et al., 2019;
Neov et al., 2019; Chantawannakul, 2018). Asi se ha entendido en el objetivo 11 del
pacto conocido informalmente como “pacto 30-30-30” alcanzado en la Conferencia
para la Biodiversidad de las Naciones Unidas celebrado en Montreal, Canada, en
diciembre de 2022 (COP15). Ademas, es necesario proteger la apicultura en bien de
la salud publica, ya que la mala salud de las colonias de abejas afecta a la agricultura
de las muchas especies vegetales que requieren la polinizacion para fructificar, y por
ende a la alimentacion y la misma vida humana (Tlak Gajger ef al., 2021). Ademas,
los cambios en el uso de la tierra y la produccion de miel estan relacionados, ya que,
las grandes extensiones agricolas reducen las plantas naturales necesarias para las
actividades apicolas y, junto al cambio climatico, restan vocaciones de apicultor
(Sar1 & Koyuncu Sari, 2020; Hidalgo er al., 2020). Asi también, la pérdida de
polinizadores supone una amenaza para el sector apicultor y junto con la propuesta
de Ley de recuperacion de la naturaleza de 2022, se pretende mejorar la conservacion
de los polinizadores, proteger las especies polinizadoras amenazadas y promover la
planificacién estratégica nacional, regional y local.

Las disposiciones de los estandares precisan de sectores mas sostenibles, que den
respuesta a las necesidades del presente, sin comprometer la satisfaccion de las
necesidades de las futuras generaciones (Brundtland, 1987) y, el sector apicola,
directamente ligado con la biodiversidad, no es una excepcion. En concreto, el
sector apicola espaiiol, es un sector digno de analisis financiero, por su produccion
anual (miel, cera y polen) estimada de 62 millones de euros, un papel fundamental
en la conservacion del medio natural, por la polinizacion de los cultivos y el
mantenimiento de la biodiversidad y la representacion de la ganaderia menor con un
censo de colmenas de un 16 % de la UE y un 80 % de apicultores profesionales (22 %
de los de la UE), con dos modelos de gestion diferentes segin la practica o no de
trashumancia de las abejas.
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Asi pues, atendiendo a la descrita importancia multifactorial del sector de la
apicultura, la salud econdmica y financiera del sector apicola es una de las claves
para su supervivencia futura. La abeja como activo biologico del sector y segun
la Iniciativa Ciudadana Europea de 2019 con respuesta en 2023, “Salvemos las
abejas y los agricultores. Hacia una agricultura respetuosa con las abejas por un
medio ambiente sano” evidencia la directa relacion entre el andlisis contable del
sector apicola y la biodiversidad, en consonancia con el nuevo pacto de la Comision
Europea referida a los polinizadores “new deal for pollinators” en 2023 (Secall,
2023). Existen ya diversos estudios sobre la salud econdomica y financiera del sector
apicola, que van desde el analisis de una empresa determinada (Feketéné Ferenczi
et al., 2023), recomendaciones de buenas practicas (Tubene et al., 2023), y analisis
de costes (Bixby et al., 2020), pero se echan en falta estudios que analicen un grupo
representativo de ratios financieras de las empresas del sector con datos contables.
Los estudios existentes, o bien se nutren de respuestas a encuestas (Al-Ghamdi et
al., 2017; Cavlin et al., 2023; Sengiil & Saner, 2023), de simulaciones (Feketéné
Ferenczi et al., 2023) o se centran en indicadores financieros concretos, como el
margen (Bixby et al., 2020; Blanc et al., 2018).

El objetivo de esta investigacion es presentar un diagnostico de la salud economica y
financiera del sector apicola espafiol en el periodo 2016-2021 que permita establecer
las debilidades y fortalezas para la supervivencia empresarial, de la que depende
el futuro del sector y de la polinizacién misma. Para ello realizamos a su vez una
propuesta metodoldgica. La metodologia del estudio se basa en el uso de un conjunto
de ratios financieras de uso comun, calculadas sobre una muestra representativa de
estados contables de empresas del sector. Para el analisis de dichas ratios se utiliza
la metodologia de datos composicionales (CoDa por su acronimo Compositional
Data en inglés) (Aitchison, 1986; Egozcue & Pawlowsky-Glahn, 2019; Pawlowsky-
Glahn et al., 2015). Las ventajas de la metodologia CoDa en el analisis de estados
financieros sectoriales ya han sido ampliamente contrastadas (Arimany-Serrat et al.,
2022; Carreras-Sim6 & Coenders, 2021; Coenders et al., 2023a; Linares-Mustaros et
al., 2018; 2022) y conduce a resultados mas fidedignos que los métodos de analisis
de ratios sectoriales tradicionales.

En el calculo de medias sectoriales, la metodologia CoDa aplica medias geométricas
en las ratios contables del sector objeto de estudio en lugar de medias aritméticas
(Aitchison, 1997). La media geométrica es compatible con la ratio, y evidencia las
diferencias relativas entre las masas patrimoniales y no sus valores absolutos, como
en el caso de la media aritmética. Raramente los sectores tienen una estructura
financiera homogénea y mas que calcular ratios medias caracteristicas de todo el
sector es conveniente utilizar subgrupos de empresas de caracteristicas similares.
El analisis cluster con datos transformados segun la metodologia CoDa (Dao et
al., 2024; Jofre-Campuzano & Coenders, 2022; Linares-Mustaros et al., 2018;
Molas-Colomer et al., 2024; Saus-Sala et al., 2021; 2023; 2024) establece grupos
de empresas apicolas con estructura y resultados financieros homogéneos y permite
identificar los que tienen la supervivencia empresarial mas asegurada o mas
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amenazada, a la vez que permite a cada empresario compararse con el grupo deseado
y no necesariamente con la media de todo el sector.

Después de la introduccion, se presenta la literatura referida a los problemas de las
ratios contables clasicas en el andlisis de estados contables sectoriales, se presenta
a continuacion la metodologia alternativa de analisis CoDa y seguidamente la parte
empirica analiza la salud econémica financiera del sector apicola espaiiol en el
periodo 2016-2021. Se presentan los resultados obtenidos, y se discuten los mismos
en sintonia con la respuesta de la iniciativa ciudadana europea frente a la pérdida de
biodiversidad en este sector para mostrar finalmente las conclusiones del estudio.

2. Problemas de las ratios contables clasicas

Las ratios contables, llamadas también ratios financieras, al estudiar las
magnitudes relativas de las masas patrimoniales de las empresas, son una herramienta
poderosa de analisis y diagnostico empresarial, incluyendo aspectos como la
solvencia a largo plazo y a corto plazo y la rentabilidad. Las ratios facilitan la toma
de decisiones estratégicas, permiten evaluar el riesgo de las inversiones y predecir
variables clave sobre el presente y futuro de las empresas (Amat Salas, 2020; Barnes,
1987; Horrigan, 1968; Lajara-Camilleri & Mateos-Ronco, 2012). Con respecto al
objetivo del presente articulo, desde el trabajo pionero de Altman (1968) ha quedado
demostrada la utilidad de las ratios en relacion a la supervivencia de las empresas
(Stankova & Hampel, 2023; Tascon et al., 2018; Willer do Prado et al., 2016).

Si bien las ratios contables cldsicas ayudan a evaluar la situaciéon financiera de
empresas a nivel individual, lamentablemente, cuando en estudios estadisticos de
diagnostico de la salud econdmico-financiera de un sector se utilizan las ratios
clasicas a modo de variables de entrada, la veracidad de los resultados de dicho
diagnostico es cuestionable.

Las ratios contables tienden a presentar asimetria, no normalidad, valores atipicos y
relaciones no lineales que constituyen graves problemas en los analisis estadisticos
(Cowen & Hoffer, 1982; Deakin, 1976; Ezzamel & Mar-Molinero, 1990; Faello,
2015; Lev & Sunder, 1979; Martikainen et al., 1995; Mcleay & Omar, 2000) y no
han recibido en el &mbito contable la atencion que se merecen a pesar de los graves
problemas que comportan. Estos mismos problemas han sido identificados en otras
disciplinas cientificas que usan ratios en su aparato metodologico (Isles, 2020).

Por anadidura, los resultados estadisticos no son coherentes si se permutan el
numerador y el denominador de las ratios clasicas (Coenders ef al., 2023a; Frecka &
Hopwood, 1983; Linares-Mustards et al., 2022; Molas-Colomer et al., 2024). Estas
permutaciones se realizan de manera habitual sin sospechar su incidencia en los
resultados, por ejemplo, cuando se define la ratio de endeudamiento de pasivo sobre
activo como alternativa a la ratio de solvencia o garantia de activo sobre pasivo.
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La alternativa a las ratios clasicas consiste en la metodologia CoDa, cuya validez de
resultados ya ha sido extensamente contrastada en otros campos (van den Boogaart &
Tolosana-Delgado, 2013; Coenders et al., 2023b; Filzmoser et al., 2018; Greenacre,
2018; Greenacre et al., 2023; Pawlowsky-Glahn et al., 2015). Aunque la metodologia
CoDa surgid en los campos de la geologia y la quimica a finales del siglo pasado
(Aitchison, 1986; Buccianti et al., 2006) con el objetivo de estudiar la importancia
relativa de los componentes de un andlisis quimico, se extendi6 a todos los dmbitos
cientificos, incluidos los dmbitos econdmico, empresarial y social (Coenders &
Ferrer-Rosell, 2020; Martinez-Garcia et al., 2023) cuando las ratios entre magnitudes
sean de interés para el investigador (Egozcue & Pawlowsky-Glahn, 2019). Asi, se
ha venido aplicando desde hace tiempo en distintas ramas de las finanzas, como los
seguros (Belles-Sampera et al., 2016), el crowdfunding (Davis et al., 2017), el riesgo
sistémico (Fiori & Coenders, 2025; Fiori & Porro, 2023), las finanzas familiares
(Fry et al., 1996), los tipos de cambio (Gamez-Velazquez & Coenders, 2020), los
portafolios (Glassman & Riddick, 1996), la estructura de propiedad de los fondos
propios (Hassan et al., 2023), los mercados financieros (Ortells et al., 2016), la
calificacion de bonos (Tallapally, 2009), y los presupuestos municipales (Voltes-
Dorta et al., 2014). Su aplicacion al andlisis de ratios contables es mas reciente, a
pesar de garantizar que los resultados sean los mismos al permutar denominador y
numerador de cualquier ratio, al tiempo que reduce substancialmente la asimetria, la
no normalidad, los valores atipicos y las relaciones no lineales (Arimany-Serrat et al.,
2023; Arimany-Serrat & Sgorla, 2024; Carreras-Sim6 & Coenders, 2020; Coenders,
2025; Creixans-Tenas et al., 2019; Molas-Colomer et al., 2024; Saus-Sala et al.,
2021; 2023; 2024). Lejos de tratarse de un refinamiento o lucimiento metodoldgico,
los resultados hallados siempre han sido radicalmente diferentes cuando las ratios
clasicas se han comparado con la metodologia CoDa (Arimany-Serrat et al., 2022;
Carreras-Simo & Coenders, 2021; Coenders et al., 2023a; Dao et al., 2024; Jofre-
Campuzano & Coenders, 2022; Linares-Mustaros et al., 2018; 2022).

3. Material y métodos
3.1. Cdlculo de medias sectoriales con la metodologia CoDa

Se parte de los estados contables de una muestra de 139 empresas obtenida de la
base de datos SabiINFORMA (Sistema de analisis de balances ibéricos, consultable
en https://www.einforma.com/soluciones-y-herramientas/sabi/), extraida el mes de
abril de 2023, con los siguientes filtros: empresas mercantiles (sociedades andnimas
y sociedades limitadas), activas, en territorio espafol, durante el periodo 2016-2021 y
del sector de la apicultura. Una vez eliminadas las empresas que no disponen de datos
financieros suficientes la muestra se reduce a 94 empresas que representan mas del
80 % de los ingresos de explotacion del periodo analizado.

El analisis de las ratios financieras medias sectoriales se realiza con la metodologia
CoDa con medias geométricas (Aitchison, 1997), ya que dicha metodologia, igual
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que las ratios, estudia las diferencias entre magnitudes en términos relativos, que
es lo que hacen las medias geométricas. Las ratios son compatibles con las medias
geométricas porque unas y otras toman en consideracion las diferencias relativas
y no las absolutas, como corresponde con las llamadas escalas de ratio (Stevens,
1946). Por ejemplo, la ratio entre 32 y 8 (32 / 8 = 4) es la misma que la ratio entre 8
y 2 (8 /2 =4)lo cual indica que 8 es el centro entre 2 y 32 en términos relativos. De
acuerdo con esto, la media geométrica entre 2, 8 y 32 es 8 y se calcula como la raiz
cubica del producto 2 x 8 x 32. En cambio, la media aritmética entre 2, 8 y 32 es 14,
mas cercana al valor absoluto mayor, que es 32. Saus-Sala et al. (2021) ponen de
manifiesto una propiedad adicional de las medias geométricas en el analisis contable
sectorial: la ratio de dos medias geométricas es igual a la media geométrica de las
ratios de las dos masas patrimoniales involucradas. La media aritmética no tiene esta
propiedad. El calculo de las medias aritméticas de las masas patrimoniales, primero
a nivel del sector y luego las ratios financieras clasicas sobre dichas medias, puede
estar en contradiccion con los resultados del célculo de las ratios cldsicas primero
para cada empresa y luego la media aritmética de dichas ratios. Otra propiedad de
las medias geométricas (Arimany-Serrat & Sgorla, 2024) es que sus conclusiones no
cambian al permutar el numerador y el denominador de la ratio como a veces se hace
(e.g., ratio de endeudamiento de pasivo sobre activo vs. ratio de garantia de activo
sobre pasivo).

La Tabla 1 muestra, con un ejemplo de tres empresas ficticias, en primer lugar,
la divergencia entre calcular la ratio entre las medias aritméticas de dos masas
patrimoniales cualesquiera representadas por x, y x, y la media aritmética de las
ratios x, / x, de las empresas individuales. También muestra la coincidencia entre
calcular la ratio entre las medias geométricas y la media geométrica de las ratios,
que en el ejemplo dan 1 tanto para x, /x,como para x, / x,. Ademas, la divergencia
entre calcular la ratio entre las medias aritméticas de x, / x,(9,33/14 = 0,67) y la
media aritmética de las ratios ((1 + 0,5 + 2)/3 = 1,17) puede ser muy considerable,
como en el ejemplo, en el cual una de las dos soluciones es mayor que uno, dando
a entender que en general la masa patrimonial x, supera x, y la otra menor que uno,
dando a entender que en general la masa patrimonial x, es superada por x,. Los tres
valores de las ratios del ejemplo, a saber 1, 0,5 y 2 muestran claramente que las ratios

son simétricas entorno a la unidad, realidad que solo sale a la luz con sus medias
geométricas iguales a la unidad («3/ 1x05x2= 1) . Decir que una masa patrimonial es
igual a 2 veces la segunda es lo mismo que decir que la segunda es 1/2 de la primera.

La misma contradiccion encontramos si comparamos las ratios permutadas x, / x, €
x,/ x,. Las medias geométricas de ambas ratios son iguales a 1 y siempre muestran
correctamente la igualdad promedio entre x, € x,. La media aritmética de la ratio x, /x,
(1,17) muestra una aparente superioridad de x, sobre x,, y la media aritmética de la

ratio x, /x, que también es 1,17 muestra una aparente superioridad de x, sobre x,.
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TABLA 1

Divergencia de las medias aritméticas y geométricas y sus ratios para las masas
patrimoniales x, e x,

X, X, x,/x, X, /x|
Empresa 1 8 8 1 1
Empresa 2 16 32 0,5 2
Empresa 3 4 2 2 0,5
Media aritmética de las masas patrimoniales 9,33 14
Media geométrica de las masas patrimoniales 8 8
Media geométrica de las ratios 1 1
Ratio entre las medias geométricas 1 1
Media aritmética de las ratios 1,17 1,17
Ratio entre las medias aritméticas 0,67 1,50

Fuente: Elaboracion propia.

Las ratios que se utilizan en este articulo para el analisis de estados financieros del
sector apicola espafol en el periodo 2016-2021 se construyen con las seis siguientes

masas patrimoniales:
* X, activo no corriente,
* X, activo corriente,
* X, pasivo no corriente,
* X, pasivo corriente,

e x_ingresos de explotacion,

*  Xx, gastos de explotacion.

Las masas patrimoniales pueden ser cualesquiera necesarias para calcular las ratios
deseadas por el investigador de acuerdo con dos condiciones (Creixans-Tenas et al.,
2019). En primer lugar, no pueden tener valores negativos como corresponde con
las escalas de ratio (Stevens, 1946). Por ejemplo, esto implica tomar los activos y
pasivos corrientes de forma separada en lugar del fondo de maniobra que, en tanto
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que diferencia, podria ser negativo, o los ingresos de explotacion y los gastos de
explotacion de forma separada en lugar del resultado de explotacion que en tanto que
diferencia podria ser negativo. En segundo lugar, las masas patrimoniales no deben
solaparse. Por ejemplo, esto implica tomar pasivos no corrientes y pasivos corrientes;
no se podrian tomar el pasivo total junto al pasivo corriente porque la parte corriente
se solaparia con el total.

Los valores de masas patrimoniales iguales a cero no son de importancia relativa
y no tiene sentido calcular las ratios financieras ni es posible calcular medias
geométricas. Al contrario que la metodologia de analisis de estados contables
tradicional, la metodologia CoDa tiene un instrumental avanzado para la imputacion
de ceros bajo supuestos muy generales (Martin-Fernandez et al., 2012). En el sector
analizado el pasivo no corriente tenia un 32,17 % de ceros, el activo no corriente
un 4,78 % de ceros y el pasivo corriente un 0,87 % de ceros que fueron imputados
por el método EM (Palarea-Albaladejo & Martin-Fernandez, 2008) incluido en el
programa CoDaPack2.03.06. Se trata de un programa informatico especializado en
analisis CoDa de libre distribucion (disponible en https://ima.udg.edu/codapack/)
y funcionamiento por menus (Thi6-Henestrosa & Martin-Fernandez, 2005). El
mismo programa calcula las medias geométricas y otros estadisticos con datos
composicionales. Para una introducciéon a su manejo en el analisis de estados
contables véase Coenders & Arimany-Serrat (2023).

Las ratios sectoriales calculadas sobre las medias geométricas en nuestro analisis
son las siguientes, donde g(x)) representa la media geométrica sectorial de la masa
patrimonial j-ésima. Para el analisis de la situacion financiera a corto plazo:

g(x,)

Solvencia a corto plazo =
P g(x,)

[1]
Para el analisis de la situacion financiera a largo plazo:

g(x,) +g(x,)

Endeudamiento =
Hdamt g(x,) +glx,)

[2]

g(x,)

Calidaddeladeuda= ——————
T ) + 2y

(3]


https://ima.udg.edu/codapack/
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Para el analisis de rentabilidad:

g(x,)

Rotaciéon = ————>——
g(x,) +g(x,)

g(x,)

Rotacion del activo corriente =
8(x,)

glx,) - g(x,)

Margen =
g g0y

(6]

glx) +g(x,)
glx) + glx,) - g(x,) - g(x,)

Apalancamiento =

g(x,) - g(x,)

Rentabilidad econémica (ROA) =
ROA) g(x,) +g(x,)

= margen X rotacion [8]

8 (x 5) - & (xe)
glx) + glx,) - glx,) - g(x,)

Rentabilidad financiera (ROE) = = ROA x apalancamiento [9]

Para el analisis de la estructura del activo:

glx)

Inmovilizacion del activo = —————1——
g(x,) +g(x,)

[10]

Las medias geométricas pueden calcularse para todo un sector, por tipologias
de empresas definidas segun el criterio que se estime oportuno, o por ejercicios
econdmicos, para observar la evolucion a lo largo del tiempo.
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3.2. Clasificacion de estructuras econéomico-financieras con la metodologia CoDa

Raramente los sectores tienen una estructura financiera homogénea, y mas que
calcular ratios caracteristicas de todo el sector tiene utilidad hacerlo para subgrupos
de empresas de caracteristicas similares.

La clasificacion, llamada también analisis cluster, es una familia de métodos de
analisis estadistico multivariado que pretende dividir una muestra de casos en
grupos mutuamente excluyentes, de forma que las empresas de un mismo grupo
o cluster sean lo mas similares posible y las empresas de grupos distintos sean lo
mas diferentes posible, con respecto a las variables de interés, en este caso las ratios
contables (Kaufman & Rousseeuw, 1990). La clasificacion composicional puede, por
lo tanto, ser utilizada para identificar los grupos de empresas que tengan resultados
y estructura financieros similares (Dao ef al., 2024; Jofre-Campuzano & Coenders,
2022; Linares-Mustarés et al., 2018; Molas-Colomer et al., 2024; Saus-Sala et al.,
2021; 2023; 2024).

Hemos visto que la metodologia CoDa substituye las medias aritméticas por las
geométricas. Cuando se trata de realizar analisis estadisticos multivariantes como
el analisis cluster, la metodologia CoDa implica ademds la transformaciéon previa
de las variables. Ello es asi porque, como se ha comentado, las ratios contables
clasicas adolecen de asimetria y valores atipicos. En el caso del andlisis cluster,
las ratios clasicas conducen a clusteres dificiles de interpretar, que contienen muy
pocas empresas, a veces tan solo una (Dao et al., 2024; Feranecova & Krigovska,
2016; Linares-Mustaros, et al., 2018; Jofre-Campuzano & Coenders, 2022; Sharma
etal.,2016).

La llamada transformacion por log-ratios centradas (clr) (Aitchison, 1983) ademas de
reducir la asimetria y los valores atipicos de las ratios contables (Jofre-Campuzano &
Coenders, 2022; Saus-Sala et al., 2021; 2023), hace que la distancia euclidiana entre
dos empresas sea igual a la distancia de Aitchison, muy utilizada en analisis CoDa
(Aitchison et al., 2000). De este modo, se puede utilizar cualquier algoritmo estandar
de clasificacion basado en la distancia euclidiana (Ferrer-Rosell & Coenders, 2018).
En este caso, se usa el algoritmo de las k-medias con 25 centros iniciales aleatorios
para evitar 6ptimos locales, que es la opcion por defecto del programa CoDaPack.

Cada clr compara una de las masas patrimoniales con la media geométrica de todas
las masas patrimoniales consideradas para una misma empresa. Notese que aqui
se calculan las medias de las masas dentro de cada empresa y no las medias de las
empresas dentro de cada masa como se hacia en el subapartado anterior.
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X

clr, = log
N, X, X, X, X, X X,

Ir, =1
af,Tlog «/x1x2x3x4x5x [11]

x6
clrg=log | o X, X, X, X, X X,
1772773774775
Una vez calculados los clusteres con las transformadas clr, clr,, ..., clr, como

variables de entrada, pueden calcularse las medias geométricas de las ratios clésicas
representativas de cada cliister como en el subapartado anterior. La interpretacion de
las clr es, pues, innecesaria.

4. Resultados
4.1. Medias geométricas globales

Las medias geométricas globales y las ratios globales para el conjunto de todas las
empresas y afios se reflejan en la Tabla 2 redondeados a tres decimales. En conjunto,
la solvencia a corto plazo y el endeudamiento son muy aceptables, siendo las
principales amenazas los margenes, ROA y ROE negativos y la calidad de la deuda
que indica que el 85 % de los fondos ajenos son a corto plazo. A partir de las medias
geométricas de las masas patrimoniales, las ratios medias sectoriales se calculan
como se ha dicho segtn las formulas habituales, por ejemplo, el valor medio 1,535
de la ratio de rotacion del activo corriente se calcula como 0,275 / 0,179. Una vez
calculadas correctamente con las medias geométricas, las ratios se usan e interpretan
del modo habitual, para trazar la evolucion de la salud financiera del sector en el
tiempo como se indica en el subapartado siguiente.
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TABLA?2

Medias geométricas de las seis masas patrimoniales normalizadas
a suma unitaria y ratios sectoriales medias combinando todas las empresas
y afios (n = 460)

Masa patrimonial Media Ratio Media
Activo no corriente 0,137 Solvencia corto plazo 1,783
Activo corriente 0,179 Endeudamiento 0,373
Pasivo no corriente 0,018 Calidad deuda 0,851
Pasivo corriente 0,101 Rotacion 0,870
Ingresos de explotacion 0,275 Rotacion activo corriente 1,535
Gastos de explotacion 0,291 Margen -0,057

Apalancamiento 1,596
ROA -0,050
ROE -0,079
Inmovilizacion activo 0,433

Fuente: Elaboracion propia.

4.2. Evolucion de las medias sectoriales por ejercicios

La Tabla 3 muestra las medias sectoriales de las ratios separadas por ejercicios.
Su evoluciéon se presenta graficamente en las figuras 1, 2 y 3 para las ratios
seleccionadas y agrupadas segun indicadores. La Figura 1 muestra las ratios de la
situacion financiera a corto y a largo plazo. En concreto, la solvencia a corto plazo
y el endeudamiento son aceptables, aunque baja la solvencia a corto plazo en 2018
y 2019 para posteriormente regresar a sus niveles anteriores no preocupantes. Cabe
destacar que la baja calidad de la deuda, financiada en mas del 80 % a corto plazo, no
presenta ningun cambio relevante en el periodo analizado.

La Figura 2 muestra la evolucion de dos de los factores que podrian contribuir a la
rentabilidad: la rotacion y el apalancamiento. En concreto, el apalancamiento sigue el
patron del endeudamiento. La rotacion del activo total tiende a mejorar en el periodo
de estudio, aunque la del activo corriente se estanca a partir de 2018 y retrocede a
partir de 2020, con consecuencias en la rentabilidad.
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TABLA 3

Ratios sectoriales medias por ejercicios

Ratio 2016 2017 2018 2019 2020 2021

n=57 n=63 n=71 n=284 n=92 n=93

Solvencia corto plazo 2,101 1,801 1,464 1,605 1,825 2,005
Endeudamiento 0,293 0,360 0,407 0,409 0,378 0,375
Calidad deuda 0,834 0,849 0,882 0,861 0,850 0,826
Rotacion 0,643 0,849 0,859 0,895 0,943 0,954
Rotacioén activo corriente 1,250 1,544 1,636 1,581 1,608 1,537
Margen -0,230 -0,031 -0,121 -0,031 -0,030 0,017
Apalancamiento 1,415 1,561 1,686 1,693 1,608 1,600
ROA -0,148 -0,026 -0,104 -0,028 -0,029 0,017
ROE -0,209 -0,041 -0,175 -0,047 -0,046 0,027
Inmovilizacion activo 0,486 0,450 0,474 0,434 0,414 0,379

Fuente: Elaboracion propia.
FIGURA 1

Evolucion de las ratios de situacion financiera
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Fuente: Elaboracion propia.
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La ratio de inmovilizacion del activo en la Tabla 3 muestra que a partir de 2020
hay un aumento del peso del activo corriente dentro del total del activo que puede
corresponder a stocks no vendidos o a morosidad de los clientes y contribuir a la peor
rotacion del activo corriente.

FIGURA 2

Evolucion de las ratios de rotacion y apalancamiento
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Fuente: Elaboracion propia.

FIGURA?3

Evolucion de las ratios de margen y rentabilidad
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La Figura 3 muestra la evolucién del margen que contribuye a la rentabilidad, y la
rentabilidad sobre activos (rentabilidad econdmica o ROA) y sobre patrimonio neto
(rentabilidad financiera o ROE). La evolucion similar de las tres ratios indica que la
contribucion a la rentabilidad de la rotacién y el apalancamiento es muy marginal.
En efecto, el principal problema planteado a la rentabilidad del sector es el margen
generalmente negativo, salvo en 2021 que es solo ligeramente positivo. Destacan
dos afios con pésimos resultados, 2016 y 2018, ademas el ejercicio 2018 también
presenta un empeoramiento de la solvencia a corto plazo.

4.3. Medias sectoriales por clusteres

Siguiendo el método de clasificacion de estructuras econdmico-financieras con la
metodologia CoDa, se obtienen cuatro clusteres representativos del conjunto de datos
estudiado, cuyas ratios medias figuran en la Tabla 4 y que pueden resumirse como
sigue.

»  El primer cltster contiene el 25,4 % de los datos, y destaca por tener margen
medio negativo y los peores ROA y solvencia a corto plazo, aunque tenga
el endeudamiento total mas bajo. La deuda es casi totalmente a corto plazo.

* El segundo cluster contiene el 35,7 % de los datos y destaca por tener el
margen positivo mas alto, sin destacar favorable ni desfavorablemente por
ningln otro indicador, todos los cuales toman ademas valores adecuados,
reflejando una solvencia y una rentabilidad suficientes. Habiendo sido
identificado mas arriba el margen como el indicador clave en el sector, éste
debe ser considerado el mejor de los cuatro clusteres.

»  El tercer cluster contiene el 25,7 % de los datos y es el mas alejado de los
resultados positivos, teniendo las peores rotaciones, margenes (por mucha
diferencia) y ROE. La proporcion del activo no corriente en el total del
activo es la mas elevada, y de acuerdo con esto su deuda es mayoritariamente
a largo plazo, lo cual tiene el efecto indirecto de mejorar su solvencia a
corto plazo. Su baja actividad es la causa de sus reducidos stocks y cuentas
por cobrar que reducen correspondientemente su activo corriente, pero los
reducidos ingresos son un problema todavia peor, pues a pesar del reducido
activo corriente su rotacion no es satisfactoria. Esta baja actividad también
se refleja en un pasivo corriente anormalmente bajo, con lo que los datos
favorables de liquidez y calidad de la deuda pecan algo de ilusorios. En
conjunto este clister debe pues considerarse el peor de los cuatro, por detras
del primer cluster.

* El cuarto cluster contiene el 13,3 % de los casos y en cierto modo es de
caracteristicas opuestas al anterior. Su margen, aunque bajo, es positivo y
merced a unas rotaciones muy favorables y a un elevado apalancamiento
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consigue las mejores cifras de ROA y ROE. Es el clister mas endeudado,
caracteristica combinada con tener la virtual totalidad de la deuda a corto
plazo. Aunque comparta con el cluster segundo la caracteristica de tener
ROA y ROE positivos, estos se sustentan sobre un margen muy bajo
susceptible de devenir negativo en un futuro, cosa que junto al elevado
endeudamiento a corto plazo podria poner el clister en una situacion
vulnerable, puesto que practicamente ningiin inmovilizado podria ponerse
como garantia de eventuales créditos a largo plazo.

TABLA 4

Ratios sectoriales medias por clisteres

Ratio Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3 Cluster 4

n=117 n=164 n=118 n =061
Solvencia corto plazo 1,484 1,910 2,034 1,636
Endeudamiento 0,324 0,552 0,555 0,602
Calidad deuda 0,994 0,626 0,120 0,998
Rotacion 0,588 1,218 0,145 2,805
Rotacidn activo corriente 1,230 1,847 1,073 2,855
Margen -0,082 0,082 -0,322 0,041
Apalancamiento 1,479 2,231 2,249 2,512
ROA -0,048 0,100 -0,047 0,114
ROE -0,071 0,224 -0,105 0,287
Inmovilizacién activo 0,522 0,341 0,864 0,018

Fuente: Elaboracion propia.

Los diagramas de caja de la Figura 4 muestran la relacion entre el niimero de
empleados entendido como indicador del tamafio de las empresas y la clasificacion.
Si nos fijamos en la mediana, trazada en linea gruesa dentro de cada caja, el cluster
segundo, que asocidbamos a una buena salud financiera y sobre todo economica,
corresponde a las empresas mayores en nimero de empleados. En el diagrama de
mosaico de la Figura 5 la anchura de las barras representa el nimero de empresas
disponibles cada afio, y la altura de la parte correspondiente a cada claster indica la
proporcion de empresas que pertenecen a cada clister durante el afio en cuestion. De
acuerdo con la mejora paulatina del margen observada en la Figura 3, la Figura 5
muestra un aumento paulatino del tamafio del cluster 2 caracterizado por su margen
mas alto. Esto sucede a expensas de la reduccién en tamafio del primer cluster.
Se mantiene en cambio el tamafio del peor de los clusteres que es el tercero, y la
supervivencia de cuyas empresas es la mas amenazada.



22 Arimany-Serrat, N. & Coenders, G.

FIGURA 4

Diagramas de caja del logaritmo del nimero de empleades por clisteres
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FIGURAS

Diagrama de mosaico de afios por clisteres

1.0

1

0.8

.

[S]
o~

b

S
©

N

o
<

0.0

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Elaboracion propia.



Biodiversidad y contabilidad: Metodologia composicional... 23

5. Discusion

Los resultados reflejan que los margenes negativos son preocupantes para el
sector apicola (especialmente en 2016 y 2018) afectando a la rentabilidad financiera
y econdmica, ya que, el principal activo biologico del sector se ha visto afectado
por practicas agricolas intensivas, pérdida de habitats, cambios en el uso de la tierra,
el cambio climatico y la llegada de especies exdticas invasoras. En este escenario
se requiere de inversiones con una financiacion sostenible en el sector apicultor,
ya que, la mala salud de las colonias de abejas implica mala salud en los estados
financieros, a pesar de disponer de un endeudamiento aceptable (aunque no de buena
calidad) con una solvencia a corto plazo baja, especialmente en 2018, junto con un
activo corriente estancado por poca rotacion de existencias y la potencial morosidad
de los clientes.

Por otra parte, los efectos de la pandemia no suponen grandes diferenciales en el
periodo objeto de estudio, aunque puede peligrar la supervivencia del sector si no se
innova en las inversiones requeridas y se fortalece el sector en tamafio empresarial
para conseguir la salud financiera de las empresas apicolas. Otra via puede ser
la obtencion de ingresos suplementarios, por ejemplo, a través de cobrar por el
servicio de polinizacion (Blanc et al., 2018), o a través del que ya viene llamandose
apiturismo (Gonzalez-Arnedo et al., 2022; Izquierdo-Gascon & Rubio-Gil, 2023;
Topal et al., 2021) que también tiene el efecto de concienciar a los turistas sobre la
importancia de la apicultura y la polinizacion.

Los resultados de la metodologia que proponemos se interpretan igual que las
ratios clasicas, una vez reemplazados los ceros y calculadas las medias geométricas
permitiendo analizar la evolucion del sector a lo largo del periodo analizado, con un
método sencillo, que trata los estados financieros como CoDa.

Respecto a los cuatro clusteres analizados los resultados indican que el mejor cluster
es el segundo, con margenes positivos, en un sector que en conjunto no los tiene y
cada empresa se puede comparar con la media de ese cluster mas que con la global
del sector. Ademas, el segundo clister contiene el 35,7 % de los datos con el margen
positivo mas alto, con una solvencia a corto plazo y una rentabilidad aceptable.

El tercer cluster con el 25,7 % de los datos y con resultados negativos, presenta
malas rotaciones, y margenes, ROA y ROE negativos. Los reducidos stocks y pocas
cuentas por cobrar reducen el activo corriente, aunque el peligro mas destacado son
los insuficientes ingresos del cluster, que se traducen en empresas que, como se ha
dicho, deberian abordar mas de una actividad econdémica para poder sobrevivir. Es
el peor cluster de los cuatro y sus empresas son las que tienen la supervivencia mas
amenazada.
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6. Conclusiones

El sector apicultor es un sector determinante para preservar la biodiversidad,
pero requiere de inversiones sostenibles que permitan su supervivencia, con una
financiacion sostenible como la derivada los fondos NextGeneration. Ademas, el
nuevo pacto de los polinizadores 2023 establece: supervisar las especies polinizadoras
y sus riesgos; crear corredores ecologicos para conectar zonas; promover practicas
agricolas que respeten a los polinizadores; reducir los plaguicidas; movilizar
empresas y promocionar acciones a nivel nacional, regional y local, y todo ello
requiere fondos o subvenciones para acometer los cambios a los que se tiene que
enfrentar el sector.

La salud de las abejas se traduce en la salud econdmica y financiera del sector,
ya que la abeja es su principal activo bioldgico. Las empresas apicolas tienen una
trascendencia relevante a nivel de seguridad alimentaria, por lo que velar por su
salud econdmica y financiera es crucial, y analizar sus estados financieros con una
metodologia fidedigna como la de CoDa, permite tomar las decisiones oportunas
al respecto. En este analisis temporal y por clusteres del sector, los margenes de las
empresas condicionan en gran manera su salud financiera, por lo que se debe velar
por su supervivencia con subvenciones y una financiacion sostenible para mantener
la deseada seguridad alimentaria.

La trashumancia de las abejas, el aire acondicionado en las colmenas y trabajar la
tierra con pesticidas mas orgénicos, entre otras acciones y actuaciones son claros
ejemplos de las inversiones e innovaciones que el sector apicola y el sector agricola
deben acometer. Por otra parte, la figura del apicultor debe sobrevivir para que
sobreviva el sector y las politicas alineadas en esta direccion ayudaran a la salud
econdmica y financiera del sector.

Hay que destacar que la metodologia CoDa permite muchos otros analisis estadisticos
con datos contables sectoriales. Destacamos el biplot composicional para visualizar
el conjunto de empresas de un sector con respecto a todas las ratios, y los modelos
de regresion estatica o dinamica para relacionar variables contables y no contables
(Carreras-Sim6 & Coenders, 2020; 2021; Coenders, 2025; Saus-Sala et al., 2021,
2023; Arimany-Serrat et al., 2023). En el caso concreto de la clasificacion pueden
usarse también otros métodos como la clasificacion jerarquica (Linares-Mustards
et al., 2018), la clasificaciéon ponderada (Dao et al., 2024; Jofre-Campuzano
& Coenders, 2022) o la clasificacién borrosa (Molas-Colomer et al., 2024).
La metodologia CoDa ha sido ya aplicada con éxito a andlisis en los sectores
farmacéutico (Linares-Mustards et al., 2018), confeccion (Linares-Mustaros et al.,
2018), hospitalario (Creixans-Tenas et al., 2019), distribucion alimentaria (Carreras-
Sim6 & Coenders, 2020), comercio al por menor (Carreras-Sim6 & Coenders,
2021), elaboracion de vinos (Arimany-Serrat ef al., 2022; 2023; Coenders, 2025;
Linares-Mustards et al., 2022), elaboracion de cervezas (Arimany-Serrat & Sgorla,
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2024; Coenders et al., 2023a), turismo rural (Saus-sala et al., 2021; 2023; 2024),
empresas pesqueras y conserveras (Dao et al., 2024) y combustible de automocion
(Jofre-Campuzano & Coenders, 2022). Estos desarrollos afianzan la metodologia
CoDa como complemento al andlisis clasico de ratios financieras cuando se pretende
estudiar estadisticamente todo un sector y tienen gran potencial de aplicacion y
generalizacion, por ejemplo, a medidas alternativas a la media sectorial (Linares-
Mustaros et al., 2013; 2023). Para una mayor simplicidad de la exposicion, en este
articulo se han considerado solo D = 6 masas patrimoniales. Nada impide subdividirlas
en un nimero mayor, por ejemplo, considerando los acreedores comerciales y los
deudores comerciales como partes separadas de los pasivos y activos corrientes,
separando los inmovilizados materiales de los inmateriales, separando los gastos de
explotacion por tipos, etc. (Carreras-Simé & Coenders, 2020). La unica limitacion
es que un detalle excesivo pudiera elevar los porcentajes de ceros mas alla de los
que aconsejan los procedimientos de imputacion. Nada impide tampoco introducir
variables no contables, siempre que no tomen valores negativos y den lugar a ratios
de interés, como por ejemplo el nimero de empleados, que da lugar a las ratios
de ventas medias por empleado, activos medios por empleado, salario medio, etc.
(Carreras-Simo6 & Coenders, 2020; Linares-Mustaros et al., 2022). Por ultimo, nada
impide usar partidas de otros estados financieros ademas del balance y la cuenta de
resultados, como el estado de flujos de efectivo (Arimany-Serrat et al., 2022). Una
informacion estadistica de mayor calidad y robusta a la asimetria, la no normalidad,
los valores atipicos y las relaciones no lineales debe permitir una mejor toma de
decisiones tanto de las empresas como del sector publico, y a ello aspira la aplicacion
de la metodologia CoDa al andlisis sectorial de estados financieros.
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