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1. INTRODUCCION

La eficiencia empresarial en Espana ha sido ampliamente estudiada
en sectores tales como banca, hospitalario, turistico, energia (1). Por
lo que respecta a las empresas relacionadas con la actividad agraria,
se pueden senalar los estudios que se citan seguidamente.

En el estudio de la eficiencia en el ambito agrario destacan los tra-
bajos dedicados a las Cajas Rurales. Asi, Millan (1997) analiza por
métodos no paramétricos la eficiencia técnica de las Cajas Rurales
espariolas en los anos 1987 a 1989, siendo los outputs en este estudio
los productos de «préstamos y créditos», productos de «cuentas de
entidades de crédito» y de «cartera de valores» y productos de «otras
comisiones», y los inputs los costes financieros «intereses y comisio-
nes», trabajo «gastos de personal», gastos generales y recursos pro-
pios (capital social mas reservas). La eficiencia obtenida se relaciona
con el tamano, detectando la existencia de una relacién positiva en
el caso de que el tamafio se mida por el activo, y que esta relacién ¢s
nula si la dimensién se mide por el nimero de oficinas.

Marco y Moya (2000a) analizan en su trabajo la relacién entre los
niveles de eficiencia y el tamafio en las cajas rurales espaiolas.
Mediante la estimacién estocastica de una funcién de costes tipo
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(1) Véase, por ejemplo, los trabajos de Marco y Moya (1999), Pastor (1995), Ballestero y Maldonado (2004),
Blasco y Moya (2003) y Ruiz (1994).
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translog, determinan una relacién inversa y no lineal entre el tama-
fio y el grado de eficiencia, obteniendo un umbral para las econo-
mias de escala.

Irdizoz y Rapin (1996) estudian la eficiencia de 131 establecimientos
agroindustriales de Navarra utilizando técnicas paramétricas. El
método empleado se basa en Ja estimacién econométrica de dos tipos
de funciones de produccién, deterministicas y estocasticas. Como out-
put utilizan la variable valor de la produccion (ventas mas existencias
finales menos existencias iniciales de productos terminados) y como
inputs el niimero de trabajadores, capital (dotacion a amortizaciones
y materias primas), justificindolo porque estos inputs representan
como media el 85 por ciento del total de consumos intermedios. Una
vez calculada la eficiencia técnica se relaciona con otras variables de
forma aislada, tales como la rama de actividad, el trabajo eventual, la
presencia de capital extranjero y el tamano, entre otras.

Damas y Romero (1997) realizan en su trabajo un analisis de la efi-
ciencia de 114 almazaras cooperativas de la provincia de Jaén, utili-
zando metodologia DEA. El trabajo se centra en cuatro periodos de
tiempo con un especial significado econémico y social en Espana. La
medicién de la eficiencia productiva se efectiia sobre cuatro clusters
o grupos homogéneos de cooperativas, determinados por las varia-
bles solvencia, inmovilizado, nimero de socios, incremento de la
financiacién propia, incremento inmovilizado material, los retornos
cooperativos. De esta forma se cuantifica la eficiencia tanto de las
cooperativas que forman un determinado cluster como de los dife-
rentes clusters entre si, teniendo presente que los outputs utilizados
son materias primas, retornos cooperativos y reservas, y los inputs
fondos propios e inmovilizado material.

Para finalizar esta revisién sobre estudios de eficiencia en empresas
vinculadas al sector agrario destacar el trabajo de Vidal et al. (2000),
quienes analizan la eficiencia en la gestion de 26 cooperativas de
comercializacién hortofruticola de la Comunidad Valenciana utili-
zando técnicas DEA. La eficiencia técnica y de escala la obtienen a
partir de los modelos basicos DEA, BCC y CCR con orientacion
input, utilizando como input el activo total y como output el volu-
men de ventas. Los resultados obtenidos permiten clasificar la mues-
tra en tres grupos de eficiencia. Posteriormente se relaciona la efi-
ciencia con ratios contables habituales en la gestibn cooperativa,
como son rotacioén del activo y coeficiente de gastos.

El objetivo del presente trabajo es plantear un método de analisis
bietipico que permita determinar qué factores influyen de manera
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estadisticamente significativa en el comportamiento eficiente de una
empresa del sector agroalimentario, bajo la hipotesis de que ésta
puede ser explicada mediante los inputs y los outputs utilizados e
informacion adicional sobre la estructura econémico-financiera de
la empresa.

En la revision efectuada no se ha encontrado ningian articulo que
plantee un anilisis de la eficiencia en las empresas de este sector
como el que en este trabajo se desarrolla, el cual se estructura como
se detalla a continuacién. Una vez presentada una revisién de aque-
llos trabajos del sector donde se ha estudiado la eficiencia, en el epi-
grafe 2 se desarrolla l]a metodologia y los datos utilizados, en el 3 se
incluyen los resultados y su discusion y, por iltimo, en el epigrafe 4
se presentan las conclusiones.

2. METODOLOGIA Y DATOS

Tal y como se ha comentado en la introduccion, se trata de plantear
un método de anilisis bietipico (2) que permita determinar Jos fac-
tores financieros que tienen una capacidad de explicacion estadisti-
camente significativa en el comportamiento eficiente de una empre-
sa del sector agroalimentario. Para ello los pasos a seguir son:

2.1. 1* Etapa: Estimacion de la eficiencia

La eficiencia se puede definir como la relacién que existe entre
inputs o costes, por un lado, y outputs o beneficios, por otro. Desde
el punto de vista economico, se refiere a producir sin malgastar
recursos. Farrell (1957) determiné empiricamente un estindar de
referencia, la frontera, con el que comparar las empresas para deter-
minar si son eficientes o no. Las medidas de eficiencia calculadas de
esa manera definen lo que se conoce como eficiencia relativa, es
decir, miden la eficiencia de una empresa comparando su actuaciéon
con la de las «mejores» empresas observadas, que son las que defi-
nen la frontera eficiente. Ademas, propone la descomposicién de la
eficiencia de una determinada actividad en dos medidas que evaltan
la eficiencia técnica y la eficiencia asignativa. El trabajo de Farell, que
puede considerarse como el origen de todos los estudios de este
campo, tiene como antecedentes los trabajos de Debreu (1951) y
Koopmans (1951).

(2) Sobre esta metodelogia puede consultarse el trabajo de Mareo y Moya (2000b) aplicado o entidades de erédi-
to cooperativo,

165




Ana Blasco e Ismael Moya

En el presente trabajo se opta por la metodologia desarrollada por
Ballestero (1999), quien propone un modelo multicriterio para
medir niveles relativos de eficiencia para un conjunto de alternativas.
Esta medida se consigue gracias a un sisterna de precios tnicos, el
cual puede ser formulado con independencia del DEA (3).

El modelo se desarrolla en dos pasos:

1 Clasificar el conjunto de N alternativas en dos grupos: ineficientes
vy no ineficientes. Esta clasificacién se consigue usando la programa-
cién lineal, minimizando la funcién objetivo [1], con las restriccio-

nes [2], [3], [4] y {5].

Min 9, [1]
Sujeto a:
o
ECPkYik 2y, Vi [2]
e |
N
quDthk = Yllp Vh [3]
-1
N
%=1 [4]
k=1
p=z=0 [5]

Siendo: y;: beneficio (u output) i para la alternativa k.
Xyt coste (o input) h para la alternativa k.

La alternativa p sera clasificada como ineficiente si y solamente si
esta alternativa esta dominada por un conjunto de otras alternativas.

Si el resultado es @, = 0 la alternativa p se clasifica como ineficicien-
te'y si @, = 1 se clasifica como no ineficiente.

92 Determinar un sistema de precios tinicos para las alternativas no
ineficientes, utilizando el modelo:

s+m

Min }2 WigZag [6]
=

Sujeto a:

(3) Sobre metodologic DEA prueden consultarse tambiin los trabajos de Banker et al (1984) y Borker y Thrall
(1992).
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itm

;1 Wiz =1 (i=1,2,..,n) [7]
wlqzk + Ew“q L =1VA [8]

Siendo:

n: numero de alternativas no ineficientes.
s: numero de outputs.

m: namero de inputs.

z;g:yijparakz 1,2, .5yi=1,2,..,5s

Z)j = Xpmax —Xpj Parah =s+1, s+2,.s+myh=12,.,m

L.

Wig = m# parah=12,.5yi=12,..8
Eﬁhqthax
h=1
th
Whyg = paral=s5+1,5+2, . s+myh=12,..,m
zﬁhqthax
h=1

De acuerdo con €l teorema de Ballestero y Romero (1993), el ante-
rior modelo tiene una unica solucion, la cual se puede determinar
mediante la ecuacion [9]:

Wy =

om (9]
_.zp)[l + ; zh 5 zl*]

Asi pues, se puede medir Ja eficiencia de las alternativas no-inefi-
cientes, por la relacién [10]:

q Wir¥a
Beneficios e 7\2-1 [10]
costes el
WX
h=g+l

Una vez obtenido el indice de eficiencia, calculado mediante el sis-
tema de precios tnicos, la p-alternativa puede ser considerada mas
eficiente que la g-alternativa si el indice para p es mayor que el indi-
ce para q. Sin embargo, no existe ninguna alternativa absolutamen-
te eficiente, siendo este concepto relativo.
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Si se dispone de datos de panel, es decir, datos relativos a N observa-
ciones durante un niimero T determinado de periodos, es posible
realizar el denominado anilisis window, tal y como lo proponen
Charnes ef al. (1994).

Este analisis se basa en definir una ventana de P periodos y cada
observacion se trata como una unidad separada dentro de cada
periodo. Los resultados se obticnen para cada ventana utilizando
N*P unidades.

2.2. 22 etapa: Detectar las variables que influyen significativamente

El método DEA estima la eficiencia de las empresas, pero no aporta
informacién de cémo contribuye cada variable econdmico-financie-
ra a la estimacién de la eficiencia, es decir, si su efecto seria signifi-
cativo desde un punto de vista estadistico.

En esta etapa se emplea la técnica de datos de panel (4) para detec-
tar las variables (ratios) con la informacién econémico-financiera
mas relevante, entre los que se incluyen los propios inputs y outputs,
que es estadisticamente significativa en la explicacion de la eficiencia
estimada en la primera etapa. Dado el elevado numero de variables
de caracter econémico-financiero que se pueden obtener y los nive-
les de relacion existente entre los mismos, previamente a la regresion
de datos de panel se realiza un andlisis factorial de componentes
principales, con el fin de identificar qué variables estan correlacio-
nadas entre si (aquellas que pertenecen a un mismo factor) y evitar
el problema de la multicolinealidad en el modelo de regresion de
datos de panel (5).

Se define como datos de panel a una muestra formada por observa-
ciones repetidas a lo largo del tiempo para un conjunto de unidades
individuales. Es decir, se dispone de un vector de variables para N
unidades a lo largo de T periodos de tiempo: x; parai=1..Nyt=
1..T.

Existen tres ventajas principales con respecto a conjuntos de datos
del tipo tradicional (serie temporal o corte transversal):

- Posibilidad de controlar los efectos de heterogeneidad inobserva-
ble. Un modelo de corte transversal tipico (y; = xp + u;, 1 =1..N)

(4) Véanse, por gemplo, los trabajes de Athinson y Cornawell (1993) y (1994),
(5) Sobre esta thonica puede verse una aplicacion a lo valoracion de empresas en los trabajos de Caballer y Moya
(1997) y Cuballer (1998}.
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interpreta el término estocastico u;, como una variacién aleatoria
de tipo transitorio, alrededor de E(y/x), sin embargo con datos a
nivel individual es probable que gran parte de u; sea causado por
una caracteristica inobservable y mas o menos permanente de la
unidad i. Los datos de panel permiten estimar modelos donde este
efecto permanente se puede controlar.

— Posibilidad de modelizar respuestas dindmicas con microdatos.
Costes de ajuste, habituacidn, consideracién del futuro, etc., gene-
ran autocorrelacion en las decisiones de las unidades observadas
que los modelos empiricos han de ser capaces de reproducir.

— En contraste con los datos de serie temporal, los datos de panel
suelen ofrecer un namero pricticamente ilimitado de grados de
libertad y reducen la multcolinealidad, de ahi que mejore la efi-
ciencia del modelo.

Fl efecto individual o efecto permanente es o; que se considera cons-
tante a lo largo del tiempo t, y especifico para cada unidad o grupo
de seccion cruzada. Si las g; son iguales para todas las unidades, se
trata de un modelo de regresion clasico y puede ser estimado por
minimos cuadrados ordinarios, obteniendo estimadores consistentes
de o y B. Hay dos marcos basicos utilizados para generalizar este
modelo. El enfoque de efectos fijos considera o; como un término
constante especifico de grupo en el modelo de regresion. El enfoque
de efectos aleatorios especifica que a; es un error especifico de
grupo, similar a €, excepto que para cada grupo hay una Unica
extraccidon muestral, que aparece en la regresion de forma idéntica
en cada periodo, Greene (1998). Hsiao (1992) considera estos dos
€as0s COmo:

Caso I: Constantes heterogéneas y coeficiente homogéneo. Este seria
el caso de efectos fijos.

Caso 2: Constantes y coeficientes heterogéneos. Corresponderia al
modelo de efectos aleatorios.

Respecto a los datos econdmico-financieros de las empresas objeto
de estudio, éstos se han obtenido de la base de datos SABI, para el
periodo que abarca desde 1996 hasta 2000, con el objeto de obtener
un panel de empresas homogéneo y completo. Los estudios se han
realizado a partir de las empresas de la industria agroalimentaria
espanola clasificadas como grandes, siguiendo las recomendaciones
de la Comisién para Comunidades Europeas, es decir, aquellas que
tienen un activo superior a 27 millones de euros, resultando un total
de 60 empresas.
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3. RESULTADOS
3.1. Estimacion de la eficiencia mediante analisis window

El analisis temporal de la eficiencia se realiza mediante analisis win-
dow, para su desarrollo es necesario determinar, en primer lugar, €l
método {(en este caso no paramétrico) que se va a utilizar y, en segun-
do lugar, el tamano de las ventanas.

El método escogido es el sistemna de precios tinicos, cuya clasificacion
de la eficiencia es similar a la del modelo BCC orientado al input, y
en el que hay que definir los inputs y outputs determinantes en dicha
clasificacién. El sistema de precios tnicos proporciona no solo una
clasificacién de las empresas en ineficientes y no ineficientes, sino
también estima un indice que permite ordenar a estas mismas
empresas segln su eficiencia.

Los outputs utilizados son: el beneficio bruto, la cifra de negocios, el
cash flow y el valor anadido; como inputs: las deudas a corto plazo, el
exigible a largo plazo, los recursos propios y los gastos de personal.
Esto permite obtener unas variables cuantificables, por lo tanto, sus-
ceptibles de ser empleadas en un modelo matematico, de facil obten-
cién a partir de los estados financieros, y ademas estimar la eficiencia
de acuerdo con los objetivos perseguidos en la presente investigacion.
La eleccion de cada uno de estos outputs se justifica a continuacion:

-~ Beneficio bruto: Desde los supuestos clasicos del analisis economi-
co, cualquier empresa persigue maximizar el beneficio y con ello
el objetivo de la creacion de valor.

— Cifra de negocios: Para muchas empresas, la facturacién o cifra de
negocios constituye un indice de logro que se relaciona con la ten-
dencia expansionista, las economias de escala (en ciertos casos}, la
diversificacién de inversiones, el acceso a nuevos mercados, la ima-
gen de la empresa, la estabilidad y el riesgo.

— Cash flow: El cash flow de la empresa es otro indice significativo de
logro, especialmente si se tiene en cuenta la dificultad de estimar
fiablemente la depreciacion de los activos.

- Valor afnadido: Mientras los tres indicadores anteriores reflejan
niveles de logro para el propio empresario, el valor afiadido estima
una consecucién de caracter social, considerando la empresa
como una comunidad de trabajo en la que participan tanto el
empleador como los empleados.

En lo que a inputs se refiere, se justifica su eleccién por los signien-
tes motivos:
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- Deudas a corto y largo plazo: Conviene separar en el analisis las
primeras de las segundas, teniendo en cuenta los mayores indices
de riesgo que conlleva el exigible a corto plazo.

— Recursos propios: Estos recursos representan un coste de oportu-
nidad para los propietarios, y, por consiguiente, se deben tratar
como inputs en un modelo de eficiencia.

- Gastos de personal: En el modelo de eficiencia, estos gastos han
sido ya considerados como partidas de un output (al estar inclui-
dos en la variable «valor afiadido»). Sin embargo, es obvio que los
gastos de personal constituyen también un input que se asocia con
situaciones de ineficiencia, cuando los niveles de empleo son des-
proporcionadamente elevados.

Debido a las elevadas cifras de las variables, y con el {in de suavizar
las posibles oscilaciones causadas por el efecto escala derivado de las
diferentes magnitudes y rango de valores dentro de cada una, se ha
realizado una transformacion previa a la aplicacién de la metodolo-
gia DEA, consistente en dividir cada una de éstas por el activo total
correspondiente.

El tamafio de las ventanas serd de 5 periodos, puesto que con un
tamano de ventanas menor se obtendria mas de un indice de efi-
ciencia para cada empresa y afno y no seria posible realizar el anilisis
bietapico tal y como se plantea.

Asi pues, se utiliza este indice como variable endégena, con el fin de
obtener un modelo explicativo de la eficiencia, a partir de la regre-
sion de datos de panel, utilizando como variables exdgenas los dis-
tintos inputs y outputs, asi como los principales ratios utilizados en el
analisis financiero y que se definen en el cuadro 2, con el proposito
de determinar qué variables de las que se han incluido en el método
DEA son significativas y, si lo son, cual de ellas tiene un mayor peso
o contribuye en mayor grado a la explicacién de la eficiencia en el
periodo considerado. Ademas, también se puede conocer el sentido
de la contribucién de cada variable, por ejemplo, el endeudamiento
es una de las variables que se incluyen en la estimacién de la eficien-
cia, pero no se aporta informacién sobre el signo de esta variable,
informaciéon fundamental para determinar si el apalancamiento
financiero es adecuado o, por el contrario, el excesivo endeuda-
miento disminuye la eficiencia.

Como se ha senalado, la hipétesis de partida se basa en que el indi-
ce de eficiencia de una empresa agroalimentaria puede ser explica-
do mediante una serie de variables representativas de su estructura
econdémico-financiera (rentabilidad, nivel de endeudamiento, liqui-
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dez, etc.), que se van a determinar, pero también de otros efectos
latentes no observables, especificos de cada empresa analizada. Por
este motivo, no pueden ser utilizadas las técnicas de regresion con-
vencionales, y se opta por otros estimadores que reflejan las diferen-
cias entre las empresas y que fueron expuestos adecuadamente en la
metodologia. Otra dificultad para la determinacién de un modelo
que refleje las variables influyentes en la eficiencia es la delimitacion
de las variables independientes.

Asi pues, los pasos a seguir son:

1. Obtencién, mediante analisis window del indice de eficiencia para
las empresas consideradas como grandes del sector agroalimenta-
rio, es decir, estimacion de la variable dependiente.

2. Determinar las variables independientes que van a ser incluidas
en el modelo, seleccionadas mediante el andlisis factorial de ratios
econdmico-financieros.

3 Estimacién de la ecuacidén econométrica, mediante técnicas de
datos de panel.

Se realiza el anilisis window empleando una finica ventana de cinco
periodos y utilizando el método del sistema de precios unicos. De
esta forma, aunque se pierde parte de la informacion proporciona-
da por la evolucién temporal, se puede obtener un tnico indice de
eficiencia anual para cada empresa.

En el cuadro 1 se presentan los resultados para cada empresa y ano.
Este indice de eficiencia es la variable dependiente que se incluirad en
la estimacion de los modelos de regresion.

3.2. Estimacion del modelo
3.2.2. Seleccion de las variables explicativas

En el presente trabajo se utiliza, ademas de los inputs y los outputs,
informacién adicional procedente del analisis financiero, con el fin
de conocer aspectos que podrian estar relacionados con la eficiencia
y que no se recogerian explicitamente en los inputs y outputs utili-
zados a lo largo del periodo 1996-2000. De todos ellos, algunos estan
altamente correlacionados entre si, por lo que no pueden incluirse
todos en el modelo de regresién, puesto que en ese caso s¢ presen-
taria €l problema de multicolinealidad que impediria determinar la
verdadera contribucién de cada variable a la eficiencia empresarial.

En el cuadro 2 se muestran todas las variables donde la primera fila
corresponde a los inputs, la segunda a los outputs y el resto es infor-
macién econémico-financiera adicional.
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Cuadro 1

EVOLUCION DE LOS INDICES DE EFICIENCIA PARA EL PERIODO 19962000

(VENTANA DE 5 PERIODOS)
Ei indige de Eficlencla
1996 1897 1938 1999 2000
Aguas de Lanjardn, SA 0,5902 0,8748 1,0176 1,2243 1,2118
Antonic Barbadilio, SA 0,2334 0,2186 0,2861 1 0,2881 0,2946
Azucareras Reunidas de Jaén, SAC | 0,5440 0,6627 0,6367 0,6093 0,5057
Bemardo Alfageme, SA | 04085 0,3518 0,3672 0,3952 0,4002
Bimbo, SA 0,3851 0,9281 0,8856 0,8772 00,8602
Bodegas Vega Sicilia, §.A. 06,6611 0,9040 0,8573 0,7165 0,5981
Bodegas y Bebidas, SA 0,4395 0,5663 0,6066 0,5500 0,3344
-Campofrl'o Alimentacién, SA 0,9483 0,9558 0,8434 0,5132 0,3703
Casa Tarradellas, SA 0,5453 04772 00,5667 0,6020 0,7223
Chocolate Valor, SA 0,3665 0,5533 0,5257 0,7167 0,7614
Chupa Chups, SA (,5523 06012 0,4150 0,3438 0,5014
Clesa, SA 0,5697 0,7164 0,7212 0,9017 0,5594
Cobega, SA 0,9815 0,9369 1,1589 0,9565 10274
C. Castellana de Bebidas
Gaseosas, SA 1,4702 1,4677 1,4485 1,2706 1,3154
C Levanlina de Bebidas N
s, S 0,9136 0,9811 1,1781 1,0770 1,1465
Conservas y Frutas, SA 70,2638 0,3366 0,3436 0,3397 0,3367
Danone, 5A 1,2889 1,2882 1.4103 1,6249 1,6200 =
Doux Ibérica, SA 0,8817 00,3825 0,8710 -0,0698 0,7836
Dulces y Conservas Halios, SA 0,2982 0,3710 0,4160 0,9436 0,3453
Dulcesa, SA 0,9382 0,9969 1,1091 1,1340 0,9599
Esteban Espuna, SA £,5204 0,5431 0,5270 0,4699 0,4027
Europastry, SA 0,4548 0,4309 0,5057 0,6024 0,5056
Font Vella, SA 1,2596 1,0343 1,2559 1,4348 1,477
Frinova, SA 0,3845 0,4418 0,3706 0,4598 0,4B03
Frinsa del Noroeste, SA 0,4467 0,3528 0,4247 0,3882 0,4038
Galletas Siro, SA G,2090 0,7350 0,8711 0,6574 0,5460
Grefusa, SL 1,5701 1,7573 1,2422 1,2542 0,9852
Grupo Lecha Pascual, SA 0,5163 0,6384 0,6702 0,6275 0,66_85_—
Hafinera Vilafranquina, SA 0,5434 06215 0,4475 0,5011 0,5555
Industrias Cérnicas Tello, 8A 0,4496 0,4:980 0,6309 0,5635 0,4907
Ind. LActeas Asturianas, SA 03417 0,3611 0,3750 0,4534 il
J. Garcia Carrion, SA 05284 0,2003 0,4844 0,4853 0,4541
Jealsa Rianxeira, SA 0,7303 0,9886 0,5430 0,5099 0,5169
José Sénchez Penate, SA 0,5270 0,6170 0,6918 0,5643 0,4383
Lu Biscuits, SA 0,7435 0,7206 0,7162 0,8284 1,0398
Mostos, Vinos v Alccholes, SA 0,3429 01,2858 0,2708 0,1725 0,1886
Natra Cacao, SL 0,3308 0,5163 0,4378 0,3784 0,3299
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Cuadre I (Continuacion)

EVOLUCION DE LOS INDICES DE EFICIENCIA PARA EL PERIODO 19952000

(VENTANA DE 5 PERIODOS)
Erikan indice de Eficiencia

1996 1997 1998 | 1999 2000
Nestlé Espafia, SA 0,5722 0,5325 0,6076 0,5283 0,5845
Nutreco Espafia, SA 0,8718 1,0308 0,8880 1,0482 1,2353
Omsa Alimentacion, SA 0,7397 0,7074 0,8732 0,8258 0,8521
Panibérica de Levadura, S. A 1,1583 1,2638 1,7704 1,7712 1,8983
Pescanova, SA 0,3725 0,3325 0,3957 0,3838 0,4270
Pinsos Baucells, SA 1,0103 0,9462 0,4843 0,4524 0,8748
Preparados Afimenticios, SA 1,3023 1,5852 1,1155 0,9631 1,2002
Pred. Alimenticios La Bella Easo, SA 0,4617 0,5709 0,4977 0,5609 0,6343
Refrescos envasados def sur, SA 0,7973 06528 | 06418 0,7625 0,8083
Refrescos envasados, SA 14954 | 1,570 11930 | 13194 1,0289
Sa Vichy Catalan 0,4445 0,5279 0,6391 0,6870 0,6604
‘Sociedad Anénima Damm 0,5247 0,6027 0,6250 0,5886 0,6274
Vidal Golosinas, SA 0,5878 06526 0,5948 | 6.6370 0,6954

Cuadro 2

VARIABLES ECONOMICO-FINANCIEROS

igible LP igibie CP R i
GPA = Gastos personal ELA = Exigible ECA = Exigible C BPA = ecursos propios
Active Total Aclivo Tota! Activo Total Activo Total
CFA= Cash Flow VAA = Valor afadide A - Facturacion AE = Beneficia bruto
Active Total Active Total Activo Total Activo Total
cf = Recursos propios AIF = Recursos permanentes So Activo total GFB = Gastos linancieros
Inmavilizado neto Inmov. neto + FM Exigible B.neto + G finan.
PR - Reservas co - Recursos permanentes EE - Exigible LP GFE :Gastos financieros
Recursos prapios Inmovilizado neto Exigitle CP Exigible
. . L Ci
Rl- Reservas AU = Recursos propios La = Tesoreria AC = Act, Girculants
Inmovilizado neto Recursos permanenies Exigible CP Exigible CP
VAF = Valor afiadide REX :F!ec. permanenies GPY — Gastos personal ECT - Exigible CP
Facturacion Exigible total Valor afadido Exigitile
EA = Inmovilizade neta AF - Bensficia neto BNCF = Beneficio neto RAI = Facturacion
Active Total Recursos propios Cash Flow neto Inmovilizado neto
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Como se puede observar, se han escogido ratios referentes a la cober-
tura del capital econémico (C2, Rl, RIF), que reflejan la liquidez
(LIQ, AC), ademis de tener en cuenta la solvencia (S, GFB, REX), la
estructura del capital financiero (ECT, RR) y la rentabilidad (RE y
RI), entre otros aspectos.

Asi pues, se realiza un analisis factorial con el fin de agrupar las varia-
bles que estan mas correlacionadas en factores, y seleccionar un
unico ratio de cada factor (6). De esta forma se asegura que el mode-
lo economeétrico no presenta problemas de multicolinealidad.

Una vez realizado el analisis factorial agregado, se pueden observar los
resultados obtenidos en el cuadro 3. El test KMO, que indica el grado
de adecuacidn del conjunto de variables para la utilizacion del analisis
factorial, es préximo a 0,7. Esto supone que el analisis factorial dara
buenos resultados para el periodo, ya que las variables utilizadas son
adecuadas para la aplicacion de dicho analisis, Kaiser (1974).

En cuanto al coeficiente de esfericidad de Barlets, que senala la exis-
tencia de una relacién significativa entre las variables utilizadas, indi-
ca que se debe rechazar la hipotesis nula de no correlacion, ya que
el nivel de significacién critico que se obtiene es inferior a 0,0005.
Asi pues, de acuerdo con los resultados de este contraste es perti-
nente aplicar el analisis factorial a las variables de la base de datos.

El criterio habitualmente utilizado para elegir el numero de factores
para cada aflo es el criterio Kaiser, segtin el cual se seleccionan los fac-
tores con valor propio o autovalor superior a la unidad, por ser los que
contribuyen en mayor medida a la explicacién de la informacion ini-
cial, es decir, la capacidad explicativa del factor es superior al de una
variable. De este modo, el namero de factores seleccionados es de 9, el
ultimo valor propio superior a la unidad esta suficientemente separado
del siguiente factor (con un valor propio inferior a la unidad dicho fac-
tor no consigue explicar tan siquiera la varianza de una sola variable).

Cuadre 3
COEFICIENTE DE ESFERICIDAD DE BARLETT Y KMO
Medida de adecuacién muestral de Kaiser-Mayar-Olkin 0,651
Prueba de esfericidad de Barlett
x2 aprox 11.518,75
Grados de libertad 378
Nivel de significacion 0,000

(6) Una aplicacion de esta metodelogia a la valoracion de lns compaivias del sector agroalimeniario fruede verse
en Caballer y Moya (1998).
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En el cuadro 4 se observa que han resultado seleccionados un total
de 9 factores, ademas del porcentaje de varianza explicado por cada
factor, asi como el porcentaje acumulado de la misma y los valores
Propios.

Cuadro 4
VARIANZA TOTAL EXPLICADA

Valor proplo o % Varianza % Varianza

eigenvalue explicada acumulado
1 B 4,970 17,749 17,749
2 4,194 14,978 32,727
3 3,583 12,833 45,560
4 3,086 11,022 56,582
5 2,338 8,349 64,931
6 2,252 8,042 72,973
7 1,587 5,668 78,640
8 1,331 4,754 83,395
9 1,315 4,698 88,092

Los factores que se han obtenido, una vez realizada la rotacién Vari-
max, son los que aparecen en el cuadro 5.

Se puede apreciar que las variables seleccionadas se han agrupado
en nueve factores de caracteristicas diferentes. En el cuadro 5 se
muestra la matriz factorial rotada, donde se pueden observar las
correlaciones entre los factores y las distintas variables. Las variables
con cargas o pesos factoriales mayores en cada uno de los factores
extraidos aparecen con la celda sombreada.

A priori, las variables susceptibles de incorporarse al modelo deben
de seleccionarse de cada uno de los factores resultantes, de esta
forma se elimina la posible correlacion existente entre ellas (al no
utilizar méas de una variable del mismo factor) y, por tanto, la posibi-
lidad de que el modelo final esté afectado por el problema de multi-
colinealidad.

Se sigue el procedimiento multicriterio de seleccionar una sola varia-
ble por factor (entre las de mayor carga), que a su vez esté correla-
cionada con la variable a explicar, para conseguir un modelo res-
tringido con elevado coeficiente de determinacion y en el que todas
las variables sean significativas al 95 por ciento de confianza. De este
modo, las variables inicialmente elegidas han sido REX, ECT, CZ2, RE,
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Cuadro 5
MATRIZ FACTORIAL ROTADA
Factor 1 | Factor 2 | Factor 3 | Factor 4 | Factor 5 | Factor 6 | Factor 7 | Factor 8 | Factor 9
REX 0905 | 04127 | 0206 | o104 | -0148 | 0000 | 0098 | 0018 |-0,085
8 0874 | o278 | o199 | o109 | o110 | ocp22 | oosz | o018 |-0,090
ECA 0726 | 0224 | 0208 | -0142 | 0014 | 0074 |-0227 | 0364 | 0,080
EA o712 | -0226 | -0478 | 0,097 | -0,319 0,066 | 0024 | 0015 [-0039
RPA 0664 | 04334 | 0311 | o177 | 0277 | o152 | -0127 0,249 |-0126
AC 0,640 | 0193 | ogae | o01c7 | -0045 | -0003 | 0092 | 0003 |-0,048
LG 0564 | -0171 | 0388 | 0293 | 0005 | 07123 |-0006 | 0,084 |-057
ELA 0178 | —0947 | -0.064 | -0097 | 0,102 | 0070 | 0039 | 0005 | 0,033
ECT 0158 | 0944 | o049 | o050 | 0144 | 0009 |-0028 | 0021 |-0,013
EE 00236 | -0.884 | 0080 | 0041 | -0,156 | -0,083 | 0,035 | 0,037 | 0,011
AU 0408 | 0812 | 0,161 0,164 | 0057 | 0087 | 0046 | 0,048 |-0.053
cz 0,212 | -0,013 | 0931 0,068 | 0086 | -0015 | 0088 | -0004 |-0115
RIF 0,001 | 0,001 | 0895 | 0158 | 0015 | 0046 | 0070 | 0085 |-0,051
c1 0402 | 0531 | o0s7¢ | o147 | 0089 | 0067 | 0093 | -0029 |-0,108
RF 0,006 | 0083 | 0056 | 0885 | 0067 | 0030 | 0,100 | 0244 | 0025
RE 0345 | 0140 | 0158 | 0820 | 0052 | od2t | 0103 | 0145 |-0,085
CFA 0354 | 0132 | 0,72 0,767 | -0,070 0,278 | 0,084 0,208 | -0,120
GPY 0,205 | 0035 | -0,115 | -0.752 | 0,197 | 0441 | 0101 o127 | o079
FA 0,083 | o188 | 0004 | 0032 | 0921 0264 |-0027 | 0068 |-0076
RAI 0,236 | o194 | 0151 | -0,007 | 0891 0,124 | -0015 | 0038 |-0047
VAF 0347 | 0128 | 0033 | 0243 | 0531 | 0383 | 0133 | -0,387 | -0.088
GPA 0041 | 0139 | 0021 | <0479 | 0415 | 0923 |-0127 | 0132 |-0080
VAA 0150 | 0176 | 0052 | 0233 | 0198 | o872 | 0657 | 0,100 |-0,124
PR 0076 | -0073 | 0079 | 0007 | -0,067 | 076 | 0942 0,137 | -0,007
Al 0,338 | 0316 | 0535 | 0139 | 00ic | 0026 | 0661 0052 | -0,087
BNCF 0,019 | 0032 | 0081 | -0.031 0,117 0040 | 0173 0,967 | -0,049
GFB 0,033 | 0023 | -0,088 | -0,031 | -0,026 | 0,043 | 6077 | 0083 | 0891
GFE —0231 | 0,436 | -0,936 | 011 | -0,081 | -0,146 | -c,168 | -0,137 | 0,607

FA, VAA, RR, BNCF, GFB. A continuacién, mediante la técnica de
datos de panel, se obtendra el modelo restringido.

3.3. Estimacion del modelo de regresion restringido con datos de panel

Mediante el anilisis de regresion se puede conocer, de entre todas las
variables que a priori se han incluido en el método DEA, cuales han
tenido un efecto significativo en la explicacién de la eficiencia, a lo
largo del periodo considerado en las grandes empresas del sector
agroalimentario espanol. Asi, se puede obtener la importancia relati-
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va de cada variable y el signo del coeficiente, el cual proporcionara
sentido econémico adecuado, informacién importante, por ejemplo,
para los directivos cuyo objeto sea incrementar la eficiencia de las
empresas. El resultado final serd una ecuacion de regresion que per-
mita conocer qué variables han influido en la eficiencia de las empre-
sas del sector agroalimentario en el periodo de tiempo estudiado,

En un principio podria parecer factible la idea de realizar una regre-
si6bn de minimos cuadrados ordinarios, partiendo de los datos agre-
gados afo a ano, tomando como variable dependiente el indice de
eficiencia y como variables independientes las ya elegidas anterior-
mente, Sin embargo, aunque distintas empresas comparten las mis-
mas caracteristicas observables, pueden tomar diferentes decisiones.
Por ello, es necesario contemplar la existencia de efectos latentes no
observables, especificos de cada empresa. Si estos efectos latentes
existen y no se recogen explicitamente en el modelo, se producira
un problema de variables omitidas: los coeficientes estimados de las
variables explicativas incluidas estarin sesgados, por recoger parcial-
mente los efectos individuales no observables.

Para estudiar los efectos latentes no observables pueden utilizarse,
principalmente, dos estimadores: efectos fijos o efectos aleatorios. La
distincién crucial es si los efectos estan correlacionados o no con las
variables observables X,.. Segiin Arellano y Bover (1990) los efectos
individuales se pueden considerar siempre aleatorios sin pérdida de
generalidad.

Asi pues, se aplica este estimador, con minimos cuadrados generali-
zados, tomando como variable dependiente el indice de eficiencia, y
como variables explicativas nueve ratios seleccionados en ¢l epigrafe
anterior, segun el criterio senalado: REX, ECT, C2, RE, FA, VAA, RR,
BNCF, GFB. Los resultados se muestran en el cuadro 6.

Como se puede observar, tres de las variables iniciales han sido eli-
minadas por no resultar significativas a un nivel de confianza del
95 por ciento, RR, C2 y GFB.

Fl estimador de efectos aleatorios asume que la correlacion entre los
efectos no observables y las variables explicativas es inexistente. Se
aprecia que las variables independientes son capaces de explicar un
97,67 por ciento de la variabilidad del indice de eficiencia.

El test de Wald permite el contraste de la hipotesis de nulidad de
todos los coeficientes, salvo el término constante. Este estadistico se
distribuye segiin una funcién %2 con un niimero de grados de liber-
tad igual al ndmero de coeficientes estimados. En este caso, resulta
significativo a un nivel de confianza del 99 por ciento.
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Cuadro 6
MODELQ ESTIMADO CON EFECTOS ALEATORIOS, MCG
N.2 obgervaclones: 250
Variatle dependiente: Ind. Eflclencla N.2 grupos: 50
Observ. por grupo: 5
R2=0,9767 Correlacion (u,x) = 0 (asumido)
Wald %2 {6) = 6304,69
Prob > x2 = 0,0000
. Error I
foelicans estaI:rI:iar : P2 co::;r::;'}:se%)
BNCF ~0,14332 0,00425 -3,373 0,001 -0,2266 -0,0060
| FA 0,15838 0,00892 17,749 0,000 0_,1409 0,1759
REX 0,05176 0,00518 9,994 0,000 00416 0,0619
VAL 0,41897 0,04192 9,995 0,000 (,3368 0,5011
RE 3,39164 0,06146 55,180 0,000 32718 3,5121
ECT 0,32739 0,02781 11,772 . 0,000 02729 | 0,381 9
Constante —0,17564 J 0,02402 -7,312 0,000 -0,2227 -0,1286
a, = 0,037
G, = 0,0315 B
p = 0,6139 proporcién de la varianza debida a y;

A pesar de los buenos resultados obtenidos no hay justificacion para
tratar los efectos individuales como no correlacionados con los otros
regresores, tal y como se ha supuesto. Por tanto, el tratamiento de efec-
tos aleatorios puede ser inconsistente, debido a variables omitidas.

De este modo se contrasta la ortogonalidad de los efectos aleatorios
y los regresores. El contraste de especificacion disenado por Haus-
man (1978) se basa en la idea de que, bajo la hipotesis de no corre-
lacién, ambos, minimos cuadrados ordinarios en el modelo minimos
cuadrados de variables ficticias, y minimos cuadrados generalizados,
son consistentes, pero minimos cuadrados ordinarios es ineficiente.

Bajo el supuesto de ausencia de correlaciones entre los efectos laten-
tes y las variables explicativas, el estimador de minimos cuadrados
generalizados es consistente y también de minima varianza, siendo
inconsistente cuando las variables latentes estan correlacionadas con
las variables explicativas, es decir, cunando la hip6tesis nula es falsa, tal
y como muestra el cuadro 7. Por el contrario, el estimador intragru-
pos es consistente, tanto si la hipotesis nula es cierta como sino lo es.
En consecuencia, en ausencia de tales correlaciones, los valores
numéricos de ambos estimadores seran muy similares, tendiendo a
diferir cuando los efectos latentes y las variables explicativas estan
correlacionados.
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Cuadro 7
TEST DE ESPECIFICACION DE HAUSMAN
Efectos fijos Efectos mleatorlos Diferencla
BNCF -0,01879 -0,14332 -0,00446
FA 0,19672 i 0,15838 ~ 0,03833
REX 0,03074 0,05176 —0,02101
VAA ' 0,31707 0,41897 -0,10180
RE 3,25535 3,33164 —0,13630
ECT 0,31917 032739 ~0,00922
Hipotesis nula: diferencia entre cosficientes no sistematica
+2 (5) = (b-B)[SM—1)](b-B), S = (S_fe — 5_re) = 46,80
Prob » %2 = 0,0000 -

Dado que el test es significativo a un nivel de confianza del 95 por cien-
10, 1a hipdtesis nula debe ser rechazada. Por tanto, existe correlacion
entre los efectos individuales y las variables explicativas, y ¢l modelo de
minimos cuadrados generalizados resulta inconsistente (7).

Asi pues, se realiza el andlisis utilizando el modelo de efectos fijos,
concretamente el estimador intragrupos. Este modelo supone que
las diferencias entre grupos pueden ser captadas por diferencias en
el término constante y es uniforme a lo largo del tiempo.

Las variables utilizadas son las mismas que en el modelo anterior, la
variable dependiente es el indice de eficiencia y las variables expli-
cativas, REX, ECT, C2, RE, FA, VAA, RR, BNCF, GFB. En el cuadro 8
pueden observarse los resultados obtenidos.

Tal y como se desprende del cuadro 8, las seis variables explicativas
resultan significativas a un nivel de confianza del 95 por ciento. Gra-
cias a esta funcién se consigue explicar el 95,65 por ciento de la varia-
bilidad del indice de eficiencia. El modelo resulta significativo a un
nivel de confianza del 99 por ciento.

Para detectar la significacion de los efectos de grupo, se verifica la
hipétesis de que los terminos constantes son todos iguales, median-
te un contraste F con n-1 y n*T=n-K grados de libertad. En este caso
los grados de libertad seran 49 (niimero de grupos menos 1) y 194

(7) Si noexisten diferencias entre los cocficentes estimados con el modelo de efectos fijos y el inodelo de efectos alea-
torios, significa que no hay correlacién entre los ofectos tatentes y las variables explicativas, por lo tanto se aeepla la
Ripétesis nula. En este caso se rechaze la hipétesis nula, lo que significn que hay diferencias sistomdticas entre los
cosficiantes y existe correlacidn entre las ofectos latentes y las variables explicativas. Por ello, ol madelo de efecios alea-
tarios yesulla inconsisiente.
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Cuadro 8
RESULTADOS DE LA REGRESION CON EFECTOS FIJOS, ESTIMADOR INTRAGRUPOS
N.2 observaciones: 250
Variable dependiente: Ind, Eficlencla N.2 grupos: 50
Observ. por grupo: &
R2=0,9565 Correlacion (u;x} = -0,2153
F(6, 194) = 710,36
Prob > F = 0,0000
Error
Eostlclenite esta:clar ! P> ct:::lzr:za:}:;%)
BNCF —0,01879 0,00424 —4,432 0,000 -0,0272 =0,0104
FA 0,19672 0,01387 14,183 0,000 0,1693 0,2241
REX 0,03074 0,00689 4460 | 0,000 00171 | 10,0443
VAA 0,31707 (0,04862 6,521 0,000 0,2212 0,4130
RE 3,25535 0,071 45777 0,000 3,1151 3,3956
ECT 0,31917 0,03260 4,720 0,000 0,2548 0,3835
Constante —0,15665 0,02977 -5,262 0,000 -0,2154 ~0,0979
o, = 0,07333
5, = 0,03148
p = 0,8444 proporcién de la varianza debida a u;
TestFu;=0 F (42,194) = 9,26 Prob = F = 0,0000

(nimero de observaciones menos nimero de grupos y menos el
numero de variables explicativas). Como se observa en el cuadro 8,
la hipotesis nula es rechazada a un nivel de confianza del 99 por cien-
to, por lo que se puede afirmar que existen diferencias entre las dis-
tintas empresas estudiadas.

Sin considerar el efecto empresa, es decir, en el modelo de desvia-
ciones con efectos del grupo, el coeficiente de determinacidén es de
95,65 por ciento y representaria la capacidad explicativa atribuible
tinicamente a las variables incluidas en el modelo: RE (rentabilidad
econémica), FA (facturacion/activo total), VAA (valor anadido/acti-
vo total), REX (recursos permanentes/exigible total), ECT (exigible
a corto/exigible total) y BNCF (beneficio neto/cash flow}, que son,
por lo tanto, las que explicarian la eficiencia temporal de estas
empresas. Es de destacar que tres de las variables que han resultado
significativas, RE, FA y VAA, son los outputs utilizados en el método
DEA, 1o que permite conocer su peso y significacion en la determi-
nacién de la eficiencia.

Los resultados de la regresién de datos de panel confirman las hipé-
tesis previas utilizadas en este y otros trabajos sobre Ja medida de la
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eficiencia empresarial, ademas de permitir conocer la contribucién
individual y significacion estadistica de cada una de ellas.

4. CONCLUSIONES

El objetivo del presente trabajo ha sido desarrollar un analisis bieta-
pico para determinar los factores que han influido de manera esta-
disticamente signilicativa, asi como su peso dentro del modelo, en la
explicacion temporal de la eficiencia de las mayores empresas del
sector agroalimentario espanol durante ¢l periodo 1996-2000.

En la primera etapa del analisis se ha estimado un indice de eficiencia
basado en el sistema de precios tnicos que, ademas de la jerarquiza-
cién de las empresas, permite su utilizacién como variable endogena
en un modelo de regresiéon de datos de panel explicativo de la efi-
ciencia temporal de una empresa agroalimentaria, teniendo en cuen-
ta los efectos latentes no observables especificos de cada empresa.

El niimero de factores obtenido es de nueve, para evitar el problema
de la multicolinealidad, representando los distintos niveles de la
informacién econémico-financiera de la muestra de empresas e indi-
cando el niimero maximo de variables que se deberian incluir en el
modelo de regresién de la segunda etapa. Siguiendo un procedi-
miento multicriterio se ha seleccionado una variable por cada factor,
De los dos modelos de regresion de datos de panel estimados, se ha
descartado el de efectos aleatorios por resultar inconsistente, siendo
en este caso los modelos intragrupos los mas apropiados.

Del total de las 28 variables, han resultado significativas las siguientes
seis variables, en los dos modelos, cuyo efecto sobre la eficiencia se
comenta seguidamente.

La variable con mayor capacidad explicativa es RE (rentabilidad eco-
némica), su elevado coeficiente refleja el efecto del grado de apro-
vechamiento del activo y el nivel de eficiencia en las operaciones
(aprovisionamiento, prestacion de servicios, etc.) sobre el indice esti-
mado. En el mismo sentido se puede interpretar el ratio VAA (valor
anadido/activo total), que puede considerarse como una forma
alternativa de medir la eficiencia empresarial, aunque menos elabo-
rada que el anterior. Es decir, las empresas mas eficientes son las mas
rentables y con mayor valor anadido, respecto a su tamano.

La variable FA (facturacidén/activo total) presenta un signo positivo,
lo que indica la contribucién favorable de la rotacion del activo total,
pudiéndose deducir que las empresas mas eficientes logran una
mayor cifra de ventas por unidad monetaria comprometida.
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El coeficiente positivo del ratio REX (recursos permanentes/exigible
total) aporta una mayor informacion sobre la estructura de su pasivo,
cuantificando la importancia que presentan los capitales permanen-
tes respecto a la financiacién ajena total en las empresas no inefi-
cientes. También esta reflejando la estabilidad que aportan los capi-
tales permanentes en la financiacion total, y el margen de seguridad
de que disponen las empresas no ineficientes para definir sus politi-
cas de capitalizacién. La variable ECT (exigible a corto plazo/exigible
total) también ha resultado significativa, lo cual indica que las empre-
sas no ineficientes han utilizado en mayor proporcién la financiaciéon
a corto plazo, donde sin duda la partida de los proveedores, sin coste
financiero explicito, juega un importante papel.

Finalmente, el coeficiente negativo de BNCF (beneficio neto/cash
flow) muestra el efecto de la politica de amortizaciones sobre la efi-
ciencia, interpretandose en el sentido de que las empresas que han
dotado mayores cuantias a la amortizaciéon han obtenido un mayor
indice de eficiencia. Este ratio representa el efecto corrector del cash
flow en los resultados empresariales y su relacién con otras variables
que influyen en el rendimiento econdémico neto de la empresa,
como es el caso de los impuestos.

En resumen, el modelo restringido final permite determinar la con-
tribucién y significacion estadistica de cada una de estas variables. De
este modo, se ha podido establecer y cuantificar la importancia que
tienen las variables que miden los resultados, la estructura financie-
ra y el papel de las amortizaciones en el comportamiento eficiente
de estas empresas durante ¢l periodo estudiado.
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RESUMEN

Un método de anélisis econémico-financiero explicativo de la eficiencia temporal de las grandes
empresas del secfor agroalimentario espafiol

El objetive del presente tabajo ¢s formular un modelo explicativa de la eficiencia de las
mayores empresas del sector agroalimentario espaiol durante el perindo 1996-2000. Para
ello, s ha wtilizado un procedimiento bietipico que combina la metodologia DEA, concre-
tamenie ¢l método de sistema de precios Gnicos, con la regresion restringida por andlisis
factorial de datos de panel (efectos fijosy efectos aleatorios). El modelo final permite cono-
cer la contribucion y significacion estadistica de variables relacionadas con los resultadeos
ceonimicos v Ia estructura financiera sobre ¢l comportamiento eficiente de estas empresais,

PALABRAS CLAVE: Eficiencia, empresas agroalimentarias, DEA, regresién de datos de
panel.

SUMMARY

An explanatory analysis method of the temporal efficiency of the biggest companies
in the Spanish food industry

The aim of the present work is to formulite an explanatory model of the efficiency of the
biggest companies in the Spanish food industry during the peried 1996-2000. To do so a
wo-step methodology has been used which combines the DEA method, mare concretely the
system of single prices, with a regression restricted by the factorial analysis of panel data
iboth fixed and random effecs). The final model reveals the contribation :smi statistical
meaning of variables related 1o the economic results and the financial structure about the
efficient behaviour of these firms.

KEYWORDS: Efficiency, food indusiry, dea, regression of panel dara.
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