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Examinanse as dificultades especificas de financiamento para as cooperativas, contrastanse a estructura e as practi-
cas financeiras en cooperativas galegas e propéiiense alternativas para o fi i to especifi te cooperati-

1 soadad

vo, moi especi de garantia reciproca.

1. Introduccién

As madis das cooperativas galegas, especialmente as de menor tamafio, ado-
ecen dunha situacion financeira precaria que aboca a moitas delas 6 peche.
Neste estudio tentarase abordar o uso de alternativas financeiras que permitan
paliar esta situacion e que posibiliten o desenvolvemento da actividade coope-
rativizada desde unha perspectiva de equilibrio patrimonial e financeiro.

As cooperativas podense encadrar dentro dunha categoria intermedia entre
as sociedades capitalistas e personalistas, sendo as diferencias mais salientables
respecto das sociedades mercantis as que se mencionan no cadro ntmero 1 1.

Malia as diferencias sinaladas, non cabe dubida de que a cooperativa é
unha sociedade que para acadar os seus obxectivos realiza unha actividade
econdmica nun contorno econdémico-financeiro compartido co resto de socie-
dades, independentemente da sta natureza xuridica e obxectivos, e a cotio
debe de competir con elas.

Verbo do obxectivo da sociedade cooperativa, tamén observamos que é di-
ferente en esencia 6 resto de sociedades capitalistas. Nestas, o obxectivo tradi-
cionalmente aceptado adoita ser a remuneracion 6s capitais investidos, conse-
guindo para iso o maximo beneficio, ainda que as criticas xurdidas a esta
formulacion fan que se asuma como obxectivo basico a maximizacién do valor
da empresa para os seus propietarios?2.

1.- Cadro tirado de Eduardo BUENO CAMPOS, Ignacio CRUZ ROCHE, Juan Jos¢ DURAN
HERRERA, Economia de la Empresa: andlisis de las decisiones empresariales, ed. Pirdmide, pp. 69-
70, Madrid, 1988.

2.- Angel e Juan PEREZ CARBALLO, Eugenio VELA SASTRE, Principios de gestién financiera
de la empresa, ed. Alianza Universidad, p. 31, Madrid, 1992.
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CADRO1

Sociedades de Capital

Sociedade Cooperativa

Fin: Obtencidn de beneficio 6 capital
N°. socios: Pode ser limitado.

S6 poden ser socios os que acheguen
capital.

Non conta a persoa, senén o capital
Capital fixo

Obxectivos: independentes en principio
dos socios.

Os dereitos dos socios transfirense coas
participacions do capital

Os beneficios distribuense en proporciéon
6 capital achegado.

As reservas repartense entre os socios no
caso de liquidacion.

Satisfaccion das necesidades dos socios
Ilimitado.

Poden ser socios todos os que se dedi-
quen 4 actividade especifica da
cooperacion.

A persoa ¢ o elemento principal
Capital variable

Obxectivos dependentes das necesidades
dos socios.

A condicién de socio € intransferible

Os beneficios repartense en proporcion a
actividade desenvolvida, que inclae
sempre a aportacion de capital

As reservas non son repartibles.

Este obxectivo basico podese desagregar nuns indicadores indirectos mais
accesibles que se resumen no cadro niimero 2.

Ainda que estes obxectivos non sexan totalmente asumibles pola sociedade
cooperativa, Xxa que a remuneracion 6 capital é limitada e a sia finalidade ba-
sica & satisfacer as necesidades dos socios, tampouco lle son totalmente alleos,
Xa que para garantir a satisfaccion desas necesidades a longo prazo, debera
conseguir unhas cifras de rendibilidade e solvencia axeitadas, xa que son nece-
sarias para garantir a supervivencia, crecemento e expansion da cooperativa®.

3.- Cadro tirado de Alvaro CUERVO GARCIA, Analisis y Planificacién Financiera de la Empre-
sa, ed. Civitas, p. 49, Madrid, 1994.
4.- No artigo 85 da Lei 3/1987, do 2 de abril, xeral de cooperativas, detallase o tratamento 6 re-
torno cooperativo. Os posibles destinos seran:

—A sta reparticidén inmediata entre as persoas asociadas.

—A stia incorporacion 6 capital social.

—A incorporacién a un fondo que debera revertir a calquera dos dous casos anteriores nun
Pprazo non superior a cinco anos, a remuneracién do dito fondo sera limitada.

A lei, como vemos, tipifica duas alternativas nas que o retorno cooperativo pasa a formar parte
do financiamento da actividade cooperativizada con carécter de estabilidade.
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CADRO 2

OBXECTIVO FINANCEIRO BASICO

Maximizacién do valor da empresa para os seus accionistas

INDICADORES INDIRECTOS

Rendibilidade economica
Rendibilidade
Rendibilidade financeira

Recursos xerados/Capitais alleos
BAIT/Gastos financeiros

Solvencia/Liquidez
Coeficiente basico de financiamento

Taxa de autofinanciamento

Se estes obxectivos non se conseguen, o financiamento da cooperativa de-
bera basearse nas contribucions sistematicas das persoas asociadas para enxu-
gar perdas? e facilitar a realizacion de novos investimentos; asi como o recurso
6 financiamento alleo, que se vera limitado e dificultado ante a ausencia de ga-
rantias que ofrece unha sociedade cunha base financeira inestable e falta de ex-
pectativas de rendibilidade e solvencia.

O mantemento da actividade econémica e a slia expansion, isto &, o investi-
mento na sociedade cooperativa, s6 serd viable de se obter un nivel de autofi-
nanciamento e unha cifra de endebedamento que permitan o financiamento
destas, conformando un crecemento financeiramente sostible da cooperativa®.

Por todo o anterior, a xerencia da cooperativa debe cuestionarse un proce-
so de reflexion no que se recollan, entre outras cousas, como acadar uns niveis
de actividade e ingresos que permitan conseguir, tendo en conta os gastos fixos
€ variables nos que se incorran, uns niveis de retorno que posibiliten o autofi-
nanciamento, e xa que logo, o recurso 6 financiamento alleo nas stias distintas
variantes nuns niveis que non comprometan a estabilidade e solvencia da coo-

5.- O artigo 87 da Lei 3/1987 prevé esta posibilidade no seu apartado c) na contia que exceda do
50% maximo imputable 6 fondo de reserva obrigatorio, sempre que os estatutos non fixen outra
contia inferior.

6.- Sobre o concepto de crecemento financeiramente sostible e o seu calculo analitico, véxase en
Alvaro CUERVO GARCIO, 0b. cit., p. 192.
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perativa; todo isto coa finalidade ultima de financiar o devir econémico da
cooperativa.

Todos estes factores, actuando conxuntamente, permiten visualizar un pro-
ceso non exento de complexidade e dificultades, no que para obter unhas ga-
rantias minimas de éxito serd necesario recorrer 6 proceso de planeamento fi-
nanceiro’ que sirva como soporte da actividade e xestion economico-financeira
da cooperativa®.

2. A situacion financeira actual das cooperativas en Galicia.

Para a descricion da realidade econémico-financeira das cooperativas gale-
gas basearémonos nos resultados do proxecto de investigacion Factores limi-
tantes das entidades da Economia Social ® efectuado recentemente por investi-
gadores do Departamento de Economia Financeira e Contabilidade da
Universidade de Vigo e da Asociacion para a Economia Social.

No desenvolvemento da andlise efectuada no traballo que estamos mane-
xando distinguense dous tipos diferenciados de cooperativas en funcion da sua
dimension!®

—Grandes cooperativas: Aquelas cun volume de facturacion superior a 500

milléns, con mais de 30 traballadores e de 50 so-
cios.

—Pequenas cooperativas: Aquelas cun volume de facturacion inferior a 500
milléns, con menos de 30 traballadores e de 50 so-
cios.

Nos dous casos o estudio refirese 6 ano 1993, 6 non poder dispoifier de
datos que posibilitasen efectuar unha analise dinamica e comparativa con anos

7.- Primitivo BORJABAD GONZALO, no seu Manual de Derecho Cooperativo, Lleida, ed. Es-
cuela Universitaria de Graduados Sociales (Universidade de Lleida), pp. 156-157, 1992. Este
autor dedicalle un capitulo 4 confeccién do orzamento anual na cooperativa e a sia importancia.
8.- Para afondar no cofiecemento do proceso de planeamento financeiro, o seus obxectivos € os
pasos a seguir para a stia elaboracion podemos citar, entre outros, as seguintes:

—Alvaro CUERVO GARCIA, ob. cit.

—Angel y Juan PEREZ CARBALLO, Eugenio VELA SASTRE, ob. cit.

—J. M. AMAT SALAS, Planificacién Financiera, Barcelona, 1991, ed. EADA Gestion.
9.- Factores limitantes das entidades da Economia Social dende o punto de vista do Financiamento,
proxecto de investigacion financiado pola Xunta de Galicia (Orde do 29 de Xullo de 1994 publi-
cada no DOG do 12 de agosto de 1994; Conselleria de Xustiza, Interior e Relaciéns Laborais) e
non publicado.
O capitulo dedicado 6 financiamento utiliza como fontes primarias: unha enquisa enviada a una
mostra de cooperativas galegas, os balances das ditas cooperativas, e en terceiro lugar, entrevistas
persoais a axentes claves relacionados coa Economia Social en Galicia.

10.- Factores limitantes..., ob cit., p. 21.
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anteriores. No tinico caso no que se puido dispofier de tal informaciéon foi no
subgrupo de cooperativas encadradas no sector téxtil, figurando todas elas
como cooperativas pequenas.

Analise das grandes cooperativas

Na anilise patrimonial realizada sobre unha mostra de sete cooperativas
grandes, s6 unha delas presenta unha estructura patrimonial saneada, cun ac-
tivo fixo suficientemente financiado por fondos permanentes, ademais dun ac-
tivo circulante que pode cubrir comodamente o esixible a curto prazo. O resto
de empresas da mostra pode ter problemas de solvencia derivadas dunha ina-
xeitada relacion entre activo e pasivo circulante!l.

E destacable, tamén, que en datos medios, os fondos alleos supofien o
64,51% da estructura financeira do pasivo, sendo o 49,69% a curto prazo
fronte 6 14,82% restante a longo prazo.

Andlise das pequenas cooperativas

Se a situacién non era excesivamente boa nas cooperativas grandes, dentro
deste colectivo adopta tintes alarmantes 6 comprobar, en datos medios das 29
cooperativas analizadas, a existencia dun fondo de manobra negativo !2 Este
dato danos unha idea da delicada situacién financeira na que se atopan as co-
operativas analizadas.

Destaca tamén o elevado peso do esixible a curto prazo dentro da partida
de financiamento alleo, dato que, unido a que a cifra de activo circulante é
menor, indica unha delicada posicion de solvencia, agravada polo feito da
existencia de saldos de tesoureria negativos; coas negativas consecuencias que
disto se derivan: aumento dos custos financeiros 6 xerarense xuros por descu-
berto, desconfianza dos fornecedores 6 dilatarense os periodos de pagamento,
etc.

Do estudio realizado, tamén se derivan as seguintes conclusiéns sobre a si-
tuacion xeral das cooperativas analizadas!?:

— Tres das cooperativas atopanse en situacioén de creba tedrica por ter un
endebedamento superior 6 activo que se necesita para facer fronte a
este.

— Oito das cooperativas analizadas atopanse en situacion de suspension
de pagamentos.

— Outras cinco estan en situacion de non poder facer fronte 4s débedas a
curto prazo co circulante de que dispofien.

11.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 51.
12.- Factores limitantes..., 0b. cit., p. 60.
13.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 67.
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— O resto, ata completar o total de vintenove cooperativas analizadas
presentan unha situacion equilibrada no que toca 4 solvencia.

3. Posibles solucions 6 financiamento.

Tal e como se deduce das conclusions do estudio 6 que anteriormente nos
referimos, a situacion financeira das mais das cooperativas galegas resulta pre-
caria, atopandose moitas delas nunha situacién practicamente insostible, o
que pode conducir 6 peche de boa parte delas.

Seria necesario para garantir a continuidade e supervivencia destas coopera-
tivas, 4 parte dun proxecto econémico viable, o axeitado financiamento destas.

A estructura financeira ou pasivo dunha cooperativa segue o esquema !
que se detalla no cadro 3.

CADRO3

NON ESIXIBLE

Capital social:
Aportacions obrigatorias minimas
Aportacions obrigatorias posteriores
Aportacions voluntarias

Subvencions a capital

Fondos de reservas
Fondo de reserva obrigatorio
Fondo de reserva voluntario

Fondo de educacion e promocion cooperativa
Actualizacion de aportacions

ESIXIBLE

Dos socios:
Fondo de acumulacién de retornos
Fondo de retornos pendentes de aplicacion
Fondos de perdas pendentes de aplicacion
Financiamento voluntario dos socios non incorporable 6 capital social
Seccion de crédito

De terceiros:
Non se diferencia da xeneralidade doutras empresas: Acredores a longo
e curto prazo
De administracions publicas: Facenda Publica e organismos da Seguridade
Social

Provisions para riscos e gastos

14.- Cadro tirado de Primivo BORJABAD GONZALO, ob. cit., p. 127. Na dita obra, entre as pa-
xinas 125 e 153 o autor realiza un estudio pormenorizado das distintas partidas enunciadas.
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Ainda que o obxectivo fundamental deste traballo non é a analise polo
mitdo de cada unha destas partidas, imos efectuar algunhas consideracions
sobre elas describindo cal € o comportamento das cooperativas galegas respec-
to destas partidas.

A partida patrimonial de Non Esixible é o fundamento basico do financia-
mento, Xa que 4s aportacions dos socios se debe 0 nacemento da cooperativa,
¢ 0 seu posterior funcionamento con base en aportacions posteriores, estando
ambalas dias remuneradas a un xuro limitado !° para salvagardar a consecu-
cion do obxectivo da actividade cooperativizada: a prestacion de servicios 0s
Seus socios.

As subvencions non deberan ser o eixo principal do non esixible, e a sta
funcion debe entenderse como transitoria, xa que a través da stia transferencia
a resultados do exercicio desaparecen do balance nun curto periodo de tempo,
polo que a estabilidade financeira non pode basearse nelas.

O ultimo gran referente do Non Esixible constitieno as reservas. A funcioén
das reservas ¢ a consolidacion, desenvolvemento e garantia da cooperativa 6.

Para poder incrementar a contia de reservas serd precisa a obtenciéon dun
retorno, o que as veces pode considerarse incompatible cos obxectivos e a lexi-
timidade cooperatival”.

Partindo da evidencia empirica de que as cooperativas non adoitan obter
beneficio'8, o autofinanciamento debese cinguir 4 amortizacioén dos inmobiliza-
dos da empresa, o que limita notablemente a obtencion de financiamento adi-
cional para o afianzamento do Non Esixible por esta via.

Temos, deste xeito, formulado un dos problemas capitais para salvagardar
a saude financeira da cooperativa, como ¢ a falta de autofinanciamento que
repercutira notablemente na construcciéon da capacidade de crecemento da co-
operativa, 6 non existir unha sélida base financeira que o posibilite. Por isto, a
Unica via para o afortalamento do Non Esixible seran as aportacions dos so-
cios, coas dificultades que sup6n a inmobilizacién de recursos dos socios que
sO serdn recuperables por eles 6 causaren baixa na cooperativa . Este proble-

15.- Respecto da idoneidade de remunerar, ou non, o capital, ainda que sexa a un xuro limitado,
vexase Primitivo BORJABAD GONZALO, ob. cit., p. 131.

16.- No artigo 88 da Lei 3/1987 especificase que o fondo de reserva obrigatorio se debe destinar &
consolidacién, desenvolvemento e garantia da cooperativa, é de caracter irrepartible; por iso a stia
funcion sera especificamente o financiamento da cooperativa.

17.- Sobre o dilema entre a obtencién dun excedente € a sta lexitimidade cooperativa véxase Ma-
nuel DE TORD, Jaime AMAT, Finanzas para Cooperativas, p. 103, ed. CEAC, Barcelona, 1981.
18.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 97.

19.- Artigo 80 da Lei 3/1987. Nel faise constar que o reembolso non ten que producirse de inme-
diato, senén que pode mediar un prazo de 5 anos se a causa é a baixa voluntaria da persoa asocia-
da; ou de un ano se a causa é o falecemento do socio.
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ma non ¢ exclusivo de Galicia. Asi, como afirman Craig e Pencavel?, os pro-
blemas para financiar as cooperativas poden superar outras vantaxes que ofre-
cen estas fronte as empresas tradicionais como, por exemplo, a reduccion dos
custos de axencia ou a maior informacion de que dispofien os socios sobre a si-
tuacion da cooperativa.

As limitacions legais en canto & recuperacion das aportacions dos socios € a
non repartibilidade das reservas constituidas, anque tentan fomentar o carac-
ter personalista da cooperativa afastando 0s investidores meramente especula-
tivos, fan que o afortalamento do Non Esixible sexa escasamente atractivo
para os socios, e que na practica sexa pouco usado, o que motivara, en conse-
cuencia, unha escasa garantia de cara a terceiros alleos que puideran intervir
no financiamento da cooperativa; que ademais se acentiia debido 4 variabili-
dade do capital por baixas dos socios.

Como intento de paliar esta problematica, a lexislacion cooperativa esta-
blece un sistema de financiamento a través do que os socios poidan colaborar
no financiamento da cooperativa, obtendo por isto unha remuneracion, e sen
soportar o lastre que supdn a inmobilizaciéon dos recursos ata causar baixa
nela. Esta forma de financiamento son os fondos non incorporables 6 capital
social?l, Entre eles podemos citar a entrega de bens por parte dos socios para a
realizacion da actividade cooperativizada, o financiamento voluntario baixo
calquera modalidade xuridica, e para rematar a emision de obrigas?2

Outra posibilidade de que dispofien as cooperativas para obter financia-
mento por parte dos socios € a apertura de seccions de crédito. A finalidade
destas € o financiamento das actividades das persoas asociadas con caracter
mutualista. Os fondos provenen delas mesmas, e son intermediados pola sec-
cion de crédito e recolocados en entidades financeiras. O volume conxunto dos
aforros permite un rendemento superior do difieiro, asi como a maior “cultura
financeira” dos xestores da seccion.

Estan reguladas na Lei 3/198723, que autoriza a creacion de seccions de
crédito en calquera clase de cooperativas, excepto nas cooperativas de crédito,
deixando 0s estatutos a regulamentacion do funcionamento destas. Nalgun-
has comunidades autdonomas afondouse na ordenacion destas seccions de cré-
dito?4,

20.- Ben CRAIG e John PENCAVEL, “Participation and productivity: a comparison of worker
cooperatives and conventional firms in the plywood industry”, Brookings Papers of Economic Acti-
vity, n.° 2/1995, pp. 123 e ss., Ed. Brookings Institution, Washington D.C.

21.- As formas nas que se poden materializar atopanse recollidas no artigo 81 da Lei 3/1987.

22.- Primitivo BORJABAD GONZALO, 0b. cit., p. 147-151. Ofrece unha vision xeral das posibles
formas de instrumentacion deste financiamento. Entre outras: depoésitos e anticipos, préstamos
dos socios a curto e longo prazo, aportacions non incorporables 6 capital social, titulos valores
(letras de cambio, cheques, obrigas de pagamento e cédulas hipotecarias).

23.- Lei 3/1987, do 2 de abril, xeral de cooperativas, art. 117.

24.- Para Catalufia, Lei 1/1985 de seccions de crédito.
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A vantaxe para os socios € que, deste xeito, non perden rendibilidade nos
seus recursos, € tefien a porta aberta a financiarse desde a propia cooperativa,
onde o cofiecemento da persoa e o destino do crédito poden permitir un finan-
ciamento que outros intermediarios bancarios s6 aceptarian con maiores ga-
rantias ou avais.

Outra vantaxe das seccions de crédito é que os beneficios destas permiten o
financiamento das actividades da propia cooperativa, o que xunto 6 emprego
de parte dos aforros dos cooperativistas, -que son recursos cun baixo custo,
comparados co crédito bancario-, ofrece unha estabilidade financeira.

As seccions de crédito en Galicia tefien moi pouca presencia, o que contras-
ta coa stia utilidade e coa presencia que tiveron no pasado recente as coopera-
tivas de crédito, das que s6 queda a Caixa Rural de Lugo, as demais foron in-
tegradas noutras institucions financeiras. Destacan, pola suia forza, as seccions
de crédito das cooperativas agrarias de Ferrol, agrupadas en UCAFE (Unién
de Cooperativas Agrarias de Ferrol). As caracteristicas destas responden 6 es-
quema xeral anterior na opiniéon de Dopico Martinez 25,

A tradicion de seccions de crédito en Ferrol € tan vella como o propio mo-
vemento cooperativo. A de Meiras fundouse en 1917 e neste momento dispon
duns sete mil milléns de pesetas de pasivo. Outras, como a do Val, en Narén,
son posteriores, fundouse esta en 1971 e a seccion de crédito en 1979, e conta
con algo mais de 1.000 millons de pesetas de pasivo. En entrevistas persoais,
responsables das duas confirman o esencial de contar coas seccidons para ase-
gurar o funcionamento das cooperativas.

Un aspecto a ter en conta no futuro é a tendencia 4 desintermediacién no
sistema financeiro, que procura evitar os custos dos intermediarios na xestion
dos recursos. Tamén a mellora das comunicacions, a expansion da rede de su-
cursais bancarias desde os anos setenta, e o maior cofiecemento e confianza
das instituciéns de crédito no mundo rural son factores que xogan 4 contra
das seccions. Son as avantaxes para o conxunto da cooperativa e a garantia e
cofiecemento persoal nos créditos, asi como o apoio no espirito comunitario
da parroquia os factores que mellor poden influir no futuro dun sistema tan
beneficioso para o mundo cooperativo.

Ata agora centramonos no financiamento por parte dos socios da coopera-
tiva; e a derivada do retorno cooperativo. Malia a sta importancia debido 6
carécter personalista da cooperativa atopamonos con dous problemas: a falta
de autofinanciamento que se aprecia empiricamente 6 non se producir benefi-
cios, e a existencia dun limite cuantitativo 4s aportaciéons dos socios, o que
sup6n un freo 4 actividade da cooperativa, € no caso de non poderen recorrer
a fontes financeiras alleas 6s socios provocara o afogamento financeiro da co-
operativa.

25.- DOPICO MARTINEZ, Casto, “UCAFE e o cooperativismo de Ferrol”, en Revista de Coope-
rativismo e Economia Social, Vigo, 1991, ed. Asociaciéon para a Economia Social, p. 18, n° 3.
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As fontes de financiamento alleas 0s socios son as habituais no financia-
mento de calquera tipo de sociedade: acredores a curto e longo prazo, admi-
nistracions publicas e provisions para riscos e gastos. Entre os primeiros pode-
mos distinguir26;

Desconto comercial

Préstamos

Productos financeiros bancarios Crédito

Obrigas de pagamento da Empresa
Afianzamentos

Operacions de leasing
Financiamento non bancario Foctoring

Sociedades de garantia reciproca
Sociedades de capital risco

Respecto do financiamento bancario comentaremos que o seu uso esta bas-
tante restrinxido as pequenas cooperativas debido 4 escasa garantia que poden
achegar cos seus escasos recursos propios debido as razons anteriormente indi-
cadas; e no caso de se producir o seu custo sera elevado 6 soportaren unha
prima de risco elevada. En canto as stias caracteristicas, non afondaremos
nelas, por ser de escasa relevancia a este estudio e ser utilizadas a cotio polas
cooperativas na actualidade.

Se distinguimos entre financiamento alleo a longo e curto prazo, observare-
mos que:

—O financiamento a longo prazo é de dificil acceso para as cooperativas
debido principalmente & falta de garantias e a escasa ou nula xeracion de re-
torno?’.

—O financiamento das actividades de circulante vese dificultado polo esca-
so financiamento espontaneo dos fornecedores 6 concederen periodos de pa-
gamento curtos?®,

Chegados a este punto, e recapitulando; atopamonos ante un panorama
desalentador desde o punto de vista financeiro para as méis das cooperativas
en Galicia: escasa capitalizacion das cooperativas que ademais esta suxeita a
variabilidade, debido 4 libre adhesion e baixa dos socios; baixos niveis de au-
tofinanciamento pola non obtencion de retorno para dotar as reservas, € como

26.- Clasificacién tomada de R. CASILDA e B. PONCE, Los productos financieros para las
PYME, pp. 2-3, Ed. IMPI (Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa Industrial), Madrid, 1991.

27.- Factores limitantes..., ob. cit. p. 36.
28.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 98.
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resultado de todo isto o receo das institucidons bancarias a conceder financia-
mento, especialmente a longo prazo.

Baixo estas circunstancias, as alternativas que se poden ofertar para tentar
resolver esta situacion son as que Paul Stora denomina como paliativas “que se
caracterizan por non aumentar os fondos propios, sendén que producen o efec-
to de diminuir a contia dunha partida do pasivo coa contrapartida dunha di-
minucion dunha de activo, ou incrementar a tesoureria dispofiible en detri-
mento dunha partida de inmobilizado ou de circulante. A operacién require a
intervencion dun terceiro, e a sia remuneracién vén recargar os gastos da em-
presa minguando os resultados; polo que sera necesario asegurarse de que este
gasto suplementario sexa soportable e de que a diminuciéon dos resultados non
comprometa o porvir da empresa que estes financian”?, A través desta idea re-
tornamos 4 importancia do planeamento € o control 4 hora de enfrentarmo-
nos a problemas de viabilidade en sociedades, € poder elaborar un abano de
alternativas para a stia resolucion.

Entre as alternativas paliativas destacan: o leasing, lease-back, subvencions,
Jfactoring e subcontratacion de actividades.

Oleasing podese definir como “un contrato mercantil en virtude do que un
empresario compra en nome propio determinados bens mobles e inmobles
para que, como propietario arrendador, llos alugue 6 arrendatario para que
este os utilice por un periodo irrevocable, tendo 6 seu remate a opcién de ad-
quirir a totalidade ou parte destes bens arrendados, por un prezo acordado
previamente co propietario arrendador, considérase que todos os desembolsos
que efecttie o futuro arrendador son por conta do presunto arrendatario, ata a
iniciacion do periodo de arrendamento”,

Os bens que poden ser obxecto de leasing son: bens de produccién ou bens
de equipo e bens de consumo duradeiro; por iso o principal uso do leasing é a
obtencion de financiamento a longo prazo polas pequenas e medianas empre-
sas’l. As mais das cooperativas existentes en Galicia pédense encadrar dentro
das pequenas empresas, e unha das conclusiéns que se derivaban da observa-
ci6n empirica era a dificultade de acadar financiamento a longo prazo32 co que
podemos deducir que o leasing pode ser unha via para o financiamento das co-
operativas.

29.- Paul STORA, Louis LOTTE, Gilles RICHOUX, Gestién Practica del Endeudamiento, p. 129.
Ed. Deusto, 1981.

30.- Orden Ministerial do 3 de xufio de 1977 de adaptacién do Plan Xeral Contable 6 sector de le-
asing. Citado por Alvaro CUERVO GARCIA, L. RODRIGUEZ SAIZ, J. A. PAREJO ¢ A.
CALVO, Manual de Sistema Financiero Espafiol, p. 325. Ed. Ariel Economia, Barcelona, 1995.

31.- R. CASILDA e B. PONCE, 0b. cit., p. 74.
32.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 36 € 98.



68 Francisco Xavier Martinez Cobas | Francisco Rodriguez de Prado. Algunhas alternativas de...

As diferentes modalidades das operacions de leasing son as seguintes33:

Polas caracteristicas do arrendador ou finalidade

Polo ben

Polo procedemento

Pola funcionalidade financeira

Financeiro
Operativo

Financeiro
Operativo

Directo
Indirecto

Leasing financeiro
Lease-Back
Leasing internacional

Leasing de aforros enerxéticos
compartidos

As vantaxes para o arrendatario desta forma de financiamento son as se-

guintes34

1) Financia o 100% do prezo do equipo.

2) Axusta a depreciacion econdmica e a contable 6 poder adaptar os paga-
mentos do contrato de leasing & vida util do ben.

3) As cotas de leasing son fiscalmente deducibles.
4) Incentiva a renovacién do equipo avellentado e protexe contra a infla-

cion.

5) Os descontos por pronto pagamento do fornecedor do equipo repercu-
ten no arrendatario via diminucién de cotas.

6) A flexibilidade do contrato fai que se poida adaptar as necesidades da

persoa usuaria.

7) O leasing non modifica as ratios de endebedamento da empresa.

Verbo das desavantaxes, podemos citar as seguintes?>:

1) O caracter irrevocable do contrato.

2) As clausulas penais previstas para o caso de incumprimento do contra-

to por parte do arrendatario.

33.- Clasificacion tomada de Alvaro CUERVO GARCIA, L. RODRIGUEZ SAIZ, J. A. PARE-
JO e A. CALVO, ob. cit., p. 327. Para un maijor detalle sobre o funcionamento de cada unha das

modalidades véxase esta mesma referencia.

34.- A. CUERVO, L. RODRIGUEZ SAIZ, J. A. PAREJO e A. CALVO, 0b. cit., p. 329.
35.- A. CUERVO, L. RODRIGUEZ SAIZ, J. A. PAREJO e A. CALVO, o0b. cit., p. 330.
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3) O elevado custo da operacién de leasing. Por iso, “€ normalmente utili-
zado s6 en sectores de grande rendibilidade e tecnoloxia avanzada, xa
que o custo adoita ser aproximadamente de tres a cinco puntos mais
caro co custo do crédito, e ademais un 30% mais alto co prezo do equi-
po”36.

O leasing é unha alternativa de financiamento factible para as cooperativas
galegas, ainda que co pr1n01pa1 inconveniente da irrevocabilidade do contrato,
e as obrigas que isto ten. E por iso que os socios da cooperativa deben asumir
antes de tomar unha decisién de financiamento deste tipo que a cooperativa
debe pensar nunha continuidade no tempo das stias actividades’’. Ademais re-
tornamos 4 idea da importancia do planeamento empresarial, e en concreto 4
elaboracion de orzamentos financeiros onde se incluan o pagamento das cotas
de leasing, que posibilite a prevision de actividades futuras como base para a
toma de decisions dos socios e o posterior control; xa que o pagamento das
cotas de leasing influird na conta de resultados da cooperativa e sera conve-
niente cofiecer de anteman a sta repercusion sobre o retorno cooperativo en
funcién da actividade prevista.

Por outra banda, o leasing, no caso concreto das cooperativas, terd unha
desavantaxe adicional, xa que o aforro fiscal polo pagamento das cotas de lea-
sing so sera aproveitado pola cooperativa no caso de que esta obtefia benefi-
cios, e polo tanto proceda o pagamento a Facenda, o que non se produce en
numerosas ocasions 38,

Ofactoringé unha operaciéon que consiste na cesion en firme, antes do seu
vencemento, dun crédito comercial a curto prazo do seu titular a unha socie-
dade chamada factor que asume o risco de insolvencia e que se encarga da
contabilizacion e do cobro. O factoring ofrece os seus servicios a pequenas €
medianas empresas convertendo as stias vendas a curto prazo en vendas de
contado3®. E un instrumento de financiamento do activo circulante, comple-
mentando a funcién que neste sentido realizan os bancos comerciais. O seu
principal inconveniente & o seu elevado custo, xa que o factor cobra comision
polos servicios que vai prestar, e esta comision debera deixarlle un excedente
que cubra o posible risco de que algunha das facturas resulten incobrables ... 6

36.- Manuel ROJO ALEJOS, Prosper LAMOTHE FERNANDEZ, Enrique MOREAU MOYA,
Financiacién de la Pequefia y Mediana Empresa, ed. Servicio de Asesoria Financiera, Asociacion
para el Progreso de la Direccién, p. 112, Zaragoza, 1981.

37.- Factores limitantes..., ob. cit., pp. 11 e 14. Nelas faise mencién da frecuencia do fendémeno de
desaparicién das cooperativas tras unha curta actividade, e a reconversién noutras figuras xiridi-
cas de sociedade.

38.- Factores limitantes..., ob. cit., p. 97. Faise menci6n 4 “filosofia das cooperativas en canto 6 ob-
xectivo de beneficios se reﬁre

39.- R. CASILDA e B. PONCE, ob. cit., p. 85.
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que se debe engadir o desconto correspondente 6s créditos que ainda non che-
garon 0 seu vencemento 40,

As sociedades de garantia reciproca (SGRs), son entidades financeiras que
tefien por finalidade ser avalistas na concesion de préstamos e créditos as em-
presas. Reguladas polo RD 1885/74, e suxeitas 4 inspeccién do Banco de Es-
pafia pola Lei de disciplina e intervencion das sociedades de crédito (xullo do
88), a entrada en vigor da Lei 1/94, do 11 de marzo, de réxime xuridico das so-
ciedades de garantia reciproca veu abrir novas posibilidades 6 campo de ac-
tuacion destas. As principais novidades desta lei son:

—Capital minimo: trescentos milléns de pesetas, fronte 6s cincuenta ante-

riores.

—Numero de socios fundadores participes minimo: douscentos.

—Reafianzamento publico. Aparece a Compafiia Espafiola de Reafianza-
miento (CERSA), que funcionard como un consorcio de compensacion,
cubrindo un 50% do capital e xuros de cada operacion das SGRs.

—Ampliacién do obxecto social, xa que ademais de avalistas poden ofrecer
asesoramento financeiro 4s medianas e pequenas empresas (Pemes).

O caracter destas sociedades queda configurado por unha natureza ambi-
gua. Por unha banda, como sinala Casilda Bejar4., son 6 tempo intermediarios
financeiros e sociedades mercantis. Pola outra, as caracteristicas de propiedade
colectiva e apoio mutuo achéganas a modelos de economia social, no que a co-
operacion ten de utilitarismo. Este caracter mutualista esti recofiecido na ex-
posicion de motivos da propia Lei 1/94.

No que toca 4s vantaxes do seu uso, o emprego destas sociedades esta fun-
damentalmente en diias posibilidades, segundo a Dra. Olga Rivera42 A primei-
ra, a de obter créditos que sen aval non se poderian acadar, sendo a principal
garantia o propio negocio e a sfla orientacidn estratéxica. O segundo, estima
que as SGRs lle permitirian reducir 6 sistema crediticio unha media do 2,5%
do custo das stias operacidns coas Pemes. En todo caso a autora, no seu estu-
dio do financiamento e a competitividade das empresas vascas, sitiia 4s SGRs
como un medio vital para rachar unha situacion comin a Pemes e cooperati-
vas: o peso dos custos financeiros na conta de resultados, e a excesiva depen-
dencia do financiamento bancario a curto prazo 43,

40.- Andrés S. SUAREZ SUAREZ, Decisiones éptimas de inversion ¥ financiacién en la empresa,
Madrid, ed. PirAmide, p. 368, 1993.

41.- Ramoén CASILDA BEJAR, Sistema Financiero Espafiol. Banca y Cajas de Ahorro ante un en-
torno competitivo, Alianza Editorial, p. 120, Madrid, 1992.

42.- RIVERA, O., “La financiacién y la competitividad empresarial en la Comunidad Auténoma
del Pais Vasco. El papel de las Sociedades de Garantia Reciproca”, en Cuadernos de Informacion
Econémica, n.° 97-98, p. 69, Ed. Fundacién FIES, Madrid, 1995.

43.- Op. cit., pp. 64 e ss.
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As Sociedades de garantia reciproca en Galicia

Duas son as SGR que tefien un ambito territorial galego: Sogarpo con sede
en Vigo e Afigal na Corufia. Estas duas sociedades sitiianse a 31/12/93 nos lu-

~gares 10 e 13 respectivamente por volume de avais vixentes*, de entre as SGRs
do Estado.

Magnitudes basicas en milléns de pesetas, (31/12/94)

Importe N°. Avais Garantia Media
Sogarpo 3.081 389 7,92
Afigal 2.516 511 4,92
Total 5.597 900 6,21

Fonte: Cadernos ICO%5

Magnitudes basicas en millons de pesetas, (31/12/93)

Capital subscrito Capital desemb. Capital publico
Sogarpo 479 405 241
Afigal 419 370 152
Total 898 775 393

Fonte: Ranking, n°78.

Tres notas destacamos dos cadros anteriores. A primeira, o elevado ntime-
ro de avais concedidos e vixentes (900), que indican que as empresas acoden a
estas sociedades para mellorar o seu financiamento. A segunda, o importe
medio dos avais (6 redor de seis millons de pesetas), que estd en relacion coa
escasa dimension das empresas avaladas e da diversificacion dos riscos por
parte dos xestores das SGRs. En terceiro lugar, a importante presencia de ca-
pital publico no fomento destas sociedades, que se situa no 43% do capital
subscrito.

As sociedades de capital risco (SCRs), son sociedades que tefien por obxecto
o fomento de empresas mediante a participaciéon temporal no capital destas,
normalmente de xeito minoritario, (do 15% 06 40% de capital). O prazo de
presencia no capital adoita ser de tres a sete anos. E frecuente tamén que o an-
terior se acompafie de préstamos a prazos semellantes para facilitar ainda mais
o financiamento das empresas.

44.- Clasificacion realizada por Ranking de la Economia Espafiola, p. 110, n.° 78, Madrid, 1995.

45.- Las Sociedades de Garantia Reciproca como instrumento financiero de las Pequefias y Medianas
Empresas, Cuadernos ICO, n.° 5, Madrid, 1995.
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O marco legal das SCRs ¢ o RD Lei 1/1986 de 14 de marzo, que determina
un capital minimo de 200 milléns de pesetas, cun desembolso inicial minimo
do 50%. A lexislacion complementouse posteriormente con algunhas vantaxes
fiscais*® ¢ coa adaptacion 4 segunda directiva comunitaria de coordenacion
bancaria®’.

A utilidade destas sociedades é que fortalece as empresas no seu nacemen-
to, sendo os primeiros anos de vida destas os mais criticos. Dado que os crite-
rios de decision nas SCRs son a solvencia profesional dos responsables da em-
presa e a viabilidade do propio proxecto empresarial, téfiense valorado estas
sociedades como esenciais no financiamento da innovaciéon*, posto que o ele-
vado dos riscos choca cos criterios de prudencia das entidades financeiras.

En Galicia hai dias SCRs dedicadas 6 fomento de empresas, Ambalas daas
ligadas a capital piblico ou semiptiblico na sia fundacion.

A primeira delas é a Sociedade de Desenvolvemento Industrial de Galicia
(SODIGA), con sede en Santiago de Compostela. Foi fundada a iniciativa do
INI en 1972. Na actualidade o INI vendeulle 4 Xunta de Galicia as stas ac-
cions, e a sociedade esta encadrada no Instituto Galego de Promocién Econé-
mica (IGAPE). .

No 30 de setembro de 1995, SODIGA participa en corenta e cinco empre-
sas, cun importe de 1.312 milléons de pesetas no capital e de 1.456 miléns de
pesetas en préstamos, normalmente de cinco a sete anos.

A segunda é Vigo Activo S.A. De creacion recente, os accionistas promoto-
res foron*® o Consorcio da Zona Franca de Vigo, Caixavigo e a CAmara de
Comercio, Industria ¢ Navegaciéon de Vigo. O capital inicial subscrito foi de
360 millons de pesetas, e a intencién da sociedade é a de fomentar proxectos
de investimento na bisbarra viguesa.

As SCRs, tal e como estan definidas, tefien serias dificultades para finan-
ciar cooperativas, dadas as diferencias entre o papel do capital nas empresas €
o papel do mesmo nas cooperativas. No caso de Sodiga, por exemplo, non as
pode financiar por razons estatutarias da propia sociedade, situacién que non
se fai extensa 4s sociedades andnimas laborais. A participacién alternativa,
como asociados ou a través da conta “fondos non incorporables 6 capital so-
cial”, ten como desavantaxe a falla de control do investimento e de participa-
cién nas decisions por parte da SCR. Vigo Activo, por exemplo, ten presencia
no Consello de Administracion de calquera sociedade participada.

46.- RD-lei 5/1992, do 21 de xullo, de medidas presupostarias urxentes.
47.- Lei 3/1994, do 14 de abril.

48.- Destacamos o traballo de Jos¢ MARTI PELLON, “La capitalizacién de las PMES mediante
capital riesgo: Problemas existentes y propuestas para su consolidaccién en Espafa”., en Economia
Industrial, n.° 294, (1991).

49.- Francisco Rivas, “As sociedades de capital-risco e a stia contribucién o desenvolvemento eco-
némico”, en Andlice Empresarial, Ed. Unipro, 1993, Vigo.
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4. Conclusions.

O devir cotian na actividade da cooperativa implica a realizacién dunha
serie de tarefas que, independentemente da sta natureza xuridica e da procura
duns obxectivos diferentes 6s do resto de sociedades mercantis, son comtns en
todalas entidades que desenvolven unha actividade econémica. Para a sta
axeitada execucion sera necesaria a inmobilizacién duns recursos financeiros
que permitan a sia continuidade no tempo sen desequilibrios nin rupturas.

Nas cooperativas, coma no resto das sociedades mercantis, este soporte fi-
nanceiro pode provir de aportacions efectuadas polos socios, ou de acredores
alleos 4 cooperativa. O longo do presente traballo enumeraronse as distintas
posibilidades de financiamento de que dispén a cooperativa en ambos extre-
mos, contrastando as dificultades que atopa para acceder a algunhas delas.

A forma mais accesible de obter financiamento son as aportaciéns dos so-
cios nas suias diferentes modalidades, ainda que esta formula se atopa coas re-
ticencias dos socios debido 4s dificultades legais, no caso das aportacions 6 ca-
pital, para a sfia recuperacion, e mesmo a imposibilidade de recuperacion dos
retornos acumulados as reservas. Debido a estas limitacions, o seu uso como
fonte de financiamento é bastante limitado, polo que a lexislacién considera
outras formulas de financiamento por parte dos socios que non impliquen a
sta inmobilizacién a longo prazo, como poden ser, por exemplo, os fondos
non incorporables 6 capital social.

De todos modos, o financiamento por parte dos socios vaise ver limitado
pola restriccion de fondos destes, polo que a medida que aumenta a dimensién
da cooperativa e consecuentemente as stias necesidades de financiamento, vai
ser necesaria a busca de fondos alleos 6s socios. E neste aspecto onde a coope-
rativa se encontra con maiores dificultades para obter financiacién, xa que
existen diversos motivos que minguan a garantia que lles pode ofrecer 0s acre-
dores: ser unha sociedade de capital variable, realizar actividades en que non
se procura o beneficio como obxectivo basico xa que isto repercutiria nun en-
carecemento dos servicios prestados s socios, etc.

Ante esta situacion, a cooperativa pode recorrer 6 uso de alternativas fi-
nanceiras paliativas, entre as que, quizais a mais cofiecida sexa o leasing. A tra-
vés do leasing, a cooperativa pode dispofier de bens de equipo ou inmobles a
cambio do pagamento de cotas periédicas. Anque o acceso a esta forma de fi-
nanciamento ¢ factible para as cooperativas, presenta certos inconvenientes
para a sua utilizacion, entre os que destacan a irrevocabilidade do contrato ou
o alto custo, que se agudiza no caso das cooperativas 6 non poderen moitas
delas utilizar a deduccion fiscal das cotas de leasing 6 non obteren beneficios, e
que repercutira na conta de resultados incrementando o prezo dos servicios
prestados 0s socios.

Outra alternativa financeira da que dispofien as cooperativas é darlles en-
trada no seu capital a socios externos a través de sociedades de capital-risco.
Esta forma de financiamento, ainda que a simple vista é a que mais pode for-
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talecer a estructura financeira da cooperativa, pode presentar certas dificulta-
des para a sta utilizacion practica desde o punto de vista da lexitimidade coo-
perativa, xa que neste caso un socio externo 6 que poderiamos cualificar como
asociado 5° aportaria un capital, mais non colaboraria na actividade da coope-
rativa en igualdade de condicions c6 resto dos socios, ademais de que as socie-
dades de capital-risco esixen como contrapartida 4 sia aportacion a posibili-
dade de incorporarse 6 Organo decisor, neste caso o consello rector, con
amplas facultades na direccion da cooperativa.

E por todo o anteriormente enunciado, que como conclusion a este estudio,
e en funcién das caracteristicas das cooperativas galegas, nos decantemos cara
6 financiamento a través das sociedades de garantia reciproca e a promocioén
destas como a alternativa mais axeitada para paliar os problemas financeiros
das cooperativas galegas; e isto debido a varias razons:

1) O financiamento incorpoOrase 4 partida patrimonial de recursos alleos,
co que os socios seguen mantendo a stia autonomia de decision fronte a novos
SOCios.

2) O afianzamento dos préstamos obtidos inflie na rebaixa de custos fi-
nanceiros 6 non ter que soportar primas de risco elevadas por parte das enti-
dades financeiras, o que redundard na prestacion duns servicios con menor
custo para os cooperativistas.

3) A concesién dun aval por parte dunha sociedade de garantia reciproca
implica a presentacion por parte da cooperativa dun plan de investimentos nos
que se vai materializar ese financiamento e as previsions sobre a stia viabilida-
de. O desefio das previsions implicard 6s socios nun proceso de reflexion sobre
a actividade da cooperativa a medio e longo prazo que aportara unha vision
continuista da vida da cooperativa 6 longo do tempo e contribuird a rexeitar o
mal habito da xestion empresarial dia a dia.

4) A propia estructura organizativa e de funcionamento das sociedades de
garantia reciproca é en moitos aspectos similar a das cooperativas debido 6
seu caracter mutualista, anque estean regulamentadas por diferentes lexisla-
cions.

5) As sociedades de garantia reciproca estan capacitadas legalmente para
avalar cooperativas, situacion que se da xa na practica de Sogarpo e Afigal,
ainda que o nimero de cooperativas avaladas € baixo.

6) Finalmente, o fomento desta alternativa sup6n un custo moi reducido
de financiamento publico, posto que a existencia de duas sociedades galegas en
funcionamento evita o desembolso necesario para pofielas en marcha.

50.- A Lei 3/1987 no seu artigo 39 regula a figura do asociado como “membro da cooperativa que
non est4 comprometido na actividade cooperativizada”; polo tanto a siia aportacion é estricta-
mente financeira.
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