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1. INTRODUCCION

En las sociedades cooperativas los socios se unen para realizar una actividad econdmica
en comun, compartiendo la propiedad de la empresa. Estos socios aportan simultaneamente
capital, al tiempo que contribuyen al desarrollo de la actividad empresarial. Estas caracteristicas
son comunes a una amplia variedad de empresas que se agrupan bajo el paraguas de la misma
forma societaria que, sin embargo, oculta diferentes modelos de participacion. Hay empresas en
las que la participacion se limita a una actividad comercial conjunta, como por ejemplo en las
cooperativas agrarias que basicamente comercializan productos entregados por los socios,
mientras en otros casos la participacion del socio se amplia para realizar actividades productivas o
de servicios en comun, como es el caso de las cooperativas de trabajo asociado.

Aunque legalmente existe una amplia variedad de cooperativas de diferentes tipos, se
observa que las sociedades cooperativas agrarias responden mayoritariamente a un tipo de
empresas que podriamos calificar de participacién limitada, mientras las sociedades cooperativas
de trabajo asociado parecen responder, en general, a un tipo de participacién amplia. Esta forma
de participacion del socio en la actividad esta relacionada con el tamafio de la cooperativa. En
general, las cooperativas agrarias son grandes en numero de socios, facturacion y activo, aunque
con una reducida actividad por socio y una baja contribucion financiera individual. Por su parte, las
cooperativas de trabajo asociado tienden a ser microempresas, pero con mayor actividad individual
del socio tanto en la actividad como en la financiacion.

En aplicacién de los principios cooperativos, las sociedades cooperativas tienen aspiracion
de que el movimiento cooperativo se amplie lo maximo posible al conjunto de la sociedad. Una de
las vias consiste en permitir la libre adhesidon de sus miembros, tal como se afirma en uno de los
principios fundamentales del movimiento cooperativo. Este principio se aplica de forma clara en las
cooperativas agrarias, pero no se observa tan claramente en el caso de las cooperativas de trabajo
asociado. Debemos deducir que los efectos positivos de la entrada de nuevos socios se aprecian
con mayor rapidez en las cooperativas agrarias, mientras que las de trabajo asociado parecen mas
exigentes a la hora de abrir la puerta a nuevos socios.

En este trabajo nos planteamos si esas diferencias en la aplicacidon del principio de libre
adhesién afectan también a la estructura financiera y si esos efectos varian en funcién de la clase.
Para responder a esta cuestion, el trabajo se organiza del siguiente modo: En el préoximo apartado
se reflexiona sobre las consecuencias de la aplicacion del principio de puertas abiertas a partir de
los planteamientos de los tedricos del movimiento cooperativo y de las aportaciones mas recientes

de aquellos autores que siguen analizando las cooperativas como alternativa a la empresa



capitalista convencional. En el tercer apartado realizamos un estudio transversal sobre una muestra
de cooperativas que operan en Galicia, al noroeste de Espana. En el cuarto apartado, se analizan
las consecuencias que tienen en la actividad y en la estructura financiera de las sociedades
cooperativas gallegas, el tener un mayor numero de socios; como también las consecuencias de un
mayor nivel de facturacion en la actividad y en la estructura financiera. Por ultimo, finalizamos con

la exposicion de los principales resultados.

2. DEBATE TEORICO

En el debate tedrico acerca de las cooperativas, es muy habitual encontrar afirmaciones de
que las cooperativas tienden a ser escasas en niumero y de reducido tamafo. Esta problematica se
encontraba ya en los argumentos de los fundadores del movimiento cooperativo (Gide, 1974;
Lambert, 1959; Laserre, 1972; Kaplan de Drimer y Drimer, 1981). Por su propia naturaleza, las
cooperativas surgen de la asociacion de productores, trabajadores o consumidores que no cuentan
individualmente con el suficiente capital para emprender por si solos la actividad econdmica. La
aplicacion de los principios cooperativos, como un hombre, un voto, y la limitacion de la
remuneracion del capital ocasionan mayores dificultades de acceso a la financiacién externa y
condicionan la ampliacién de la escala de la empresa.

Aunque los clasicos nunca dudaron de las posibilidades de crear una sociedad que se
organizase completamente como cooperativa, los analisis de Ward y Domar (1966) evidenciaron
sus dilemas. El criterio de maximizar el ingreso neto por trabajador, en lugar de maximizar el
beneficio, origina un comportamiento contradictorio en los cooperativistas. Ante incrementos en los
precios, puede ocurrir que los socios de una cooperativa opten por reducir la produccion, en lugar
de ofrecer empleo a nuevos trabajadores. Aunque no existen evidencias empiricas de este
fendbmeno, este modelo sirvi6 de base para que Vanek (1977) enunciara la tendencia a la
subinversién que conlleva el riesgo de la autoextincidon de las cooperativas. Una de las tres fuerzas
de Vanek sostiene que los socios, ante las necesidades financieras del aumento de tamario, optan
por la financiacién ajena condicionados por la limitacién temporal de su actividad en la empresa,
trasladando su coste y reembolso a futuros socios. Aun asi, Vanek (1970) seguia defendiendo una
sociedad gestionada por cooperativas igual de eficiente que una sociedad gestionada por
empresas capitalistas convencionales.

El debate en relacion con la superioridad de la empresa capitalista convencional frente a la
sociedad cooperativa contintia con las aportaciones de Furubotn (1976) que sefiala el ya recurrente

problema del horizonte temporal. Dado que los socios de una cooperativa no recuperan todo el



capital que han ido acumulando en la empresa en forma de reservas, la cooperativa deberia
ofrecer en compensacion una tasa de rendimiento mas elevada que la empresa capitalista. Y ha
sido, especialmente, la Teoria de la Agencia la que mas ha enfatizado en esta superioridad, asi
Jensen y Meckling (1979) insisten en las dificultades de supervivencia de empresas en las que los
derechos residuales no estan claramente definidos y se reparten difusamente entre los socios. En
este sentido, cabe esperar que cuanto mayor es el niumero de socios mas probable es que
aumente la diversidad de intereses vy, por lo tanto, se dificulte la toma de decisiones (Hansmann,
1988; Morales, 1996; Bel, 1997; Hart y Moore, 1998; Mozas, 2002).

La realidad del movimiento cooperativo no parece estar en consonancia con los
razonamientos tedricos previos. La evidencia empirica revela las capacidades de la cooperativa
para hacer frente a estas dificultades. Recientes trabajos muestran como el tamano promedio de
una cooperativa es a menudo mayor que el de las empresas tradicionales (Perotin, 2015). Otros
estudios concluyen que ambos tipos de empresas muestran ratios de productividad y beneficios
similares (Bonin, Jones y Putterman, 1993; Craig y Pencavel, 1993; Burdin y Dean, 2009). En
cuanto al problema de la subinversion, es contradictorio con el hecho de que las cooperativas
suelen retener los ingresos de los socios para reinvertir en la empresa (Cabaleiro-Casal e Iglesias-
Malvido, 2016), como una herramienta para superar las caidas del ciclo econdmico (Navarra,
2016).

El mayor grado de globalizacién de las economias actuales tampoco ha eliminado la
divergencia de opiniones sobre la viabilidad del modelo cooperativo. A este respecto Bretos y
Marcuello (2016) realizan una revisidon critica de la literatura que concluye con las posibles
fortalezas de las cooperativas, basadas en sus principios, para enfrentarse a la complejidad de una
economia globalizada. Algunos han sefalado las dificultades de las cooperativas para adquirir a
otras empresas que no son cooperativas (Atkinson, 1973). Parece dificil, también, promover la
comunidad local y competir internacionalmente mientras se siguen reglas democraticas y valores
comunes con un numero creciente de socios (Hansmann, 1988). Frente a los inconvenientes para
competir, otros autores muestran sus ventajas, asi Birchall (2014) relata numerosas experiencias
cooperativas de gran tamafo, que operan a nivel multinacional.

La existencia de pequefias y grandes cooperativas obedece en parte a la asimetria
existente entre el trabajo y el capital, que no es exclusivo de las empresas cooperativas. Resulta
mas facil reunir grandes cantidades de capital que de trabajo. El segundo tiende a ser mas
especifico y dependiente de la actividad (Williamson, 1985), mientras que el capital se caracteriza

por su mayor movilidad y diversificacion. Asi acontece con las cooperativas agrarias, de



consumidores y de servicios, que tienden a ser grandes en numero de socios, porque
fundamentalmente aportan capital, en comparacion con las cooperativas de trabajo asociado, que
se nutren principalmente del trabajo de cada socio. Pero esto sigue sin impedir, en opinidon de
algunos autores, que las cooperativas sean una alternativa de éxito, siendo compatible incluso con
la transferibilidad de derechos de propiedad sobre el trabajo (Dow y Putterman, 2000; Dow, 2003).
El debate anterior también esta muy condicionado por la eterna comparacién entre
sociedades cooperativas y sociedades capitalistas convencionales. Creemos que es necesario
dejar a un lado este debate para centrarse en la comparacion de las cooperativas entre si y
teniendo en cuenta las restricciones establecidas por los principios cooperativos. Esta es la
perspectiva que adoptamos en los apartados siguientes para tratar de responder a la cuestion

principal planteada en este trabajo.

3. POBLACION Y MUESTRA DE TRABAJO

De acuerdo con el Directorio Central de Empresas del INE, en el afio 2017 habia activas en
Galicia 918 sociedades cooperativas, representando el 0,46 por ciento del conjunto de empresas,
tanto juridicas como personales’. No contamos, sin embargo, con una fuente estable que ofrezca
informaciéon contable publica sistematica de sociedades cooperativas. Babio y Jordan (2013)
estiman con datos del afo 2010 que en términos de empleo las cooperativas gallegas pueden
aportar el 0,90 por ciento del empleo en Galicia.

En el caso de Espafia, todas las cooperativas estan obligadas a depositar sus cuentas en el
Registro Oficial de Cooperativas, existiendo un Registro por Comunidad Autéonoma. La informacion
es asi mas completa que la existente en los Registros Mercantiles, pues en estos la obligatoriedad
se limita a las sociedades que superan un determinado tamario. Otra ventaja del Registro Oficial de
Cooperativas reside en que se deben presentar también la Informacién Social. En esta informacioén
se incluye el nimero de socios de la cooperativa, que no figura en el Registro Mercantil.

Como desventaja, la informacion depositada en el Registro Oficial de Cooperativas no se
ha publicado hasta el momento de forma sistematica ni periddica. Gran parte de la informacion esta
sin informatizar y no se ha realizado siempre bajo los mismos criterios. Se han informatizado las
cuentas de los ejercicios contables 2006-07, 2009-10 y 2012-13. Esta pendiente de realizar el
ejercicio 2015-16. Durante este periodo ha habido un cambio en la legislacion contable que ha roto

la continuidad en la informacién. Como dato positivo, hemos observado a lo largo del periodo una

! Para el conjunto de Espafia el numero de sociedades cooperativas es de 20.656, representando el 0,63% del
total.



mejora en la calidad de los datos. Por todos estos motivos, hemos trabajado fundamentalmente
con los ejercicios 2009-10 y 2012-13.

La informacion social para los dos ejercicios muestra que el 52,50% de las cooperativas
tienen un nimero de socios inferior a 10, lo que revela una elevada concentracion de empresas de
pequefio tamafo, como se puede observar en el grafico 1. Sin embargo, también debemos hacer

notar que existe un 19,10% de cooperativas con un numero de socios superior a 50.

Grafico 1: Histograma de las empresas por numero de socios. 2012-13.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de
Galicia, 2012-13.

Nota: El empleo del logaritmo de socios, en lugar del numero real, se justifica por la
elevada concentracion de pequefas empresas, que hace menos comprensible la
representacion grafica.

En estos dos ejercicios un promedio de 575 empresas (algo mas de la mitad) han
depositado sus cuentas en el Registro Oficial de Cooperativas. De estas, 162 eran cooperativas
agrarias mientras que 180 eran cooperativas de trabajo. En las restantes se incluyen cooperativas
de servicio, consumidores, vivienda y cooperativas de segundo grado. Las cooperativas agrarias y
de trabajo asociado representan el 60,5% del total de cooperativas, con un peso muy similar de
ambas clases en el total de la muestra.

Como hemos avanzado, las cooperativas agrarias son notoriamente de mayor tamano en
numero de socios, activo y facturacion. En nuestra muestra, las cooperativas agrarias estan
constituidas por una media de 93 socios, con un activo medio de 1.107.242,52€ y una facturacién
promedio de 1.733.109,40€. Frente a esto, en las cooperativas de trabajo asociado, el nimero

medio de socios es de 6, con un activo medio de 311.616,38€ y una facturacion media de

373.671,43€.



Tabla 1: DATOS BASICOS DE LA MUESTRA DE COOPERATIVAS EN GALICIA

Promedios Ejercicios 2009-10 y 2012-13

Total Agrarias Trabajo Asociado
Ndmero de empresas 342 162 180
Socios media 47 .4 93,3 6,2
mediana 7 23 4
Activo media 688.491,92€ 1.107.242,52€ 311.616,38€
mediana 209.116,99€ 288.537,26€ 160.214 ,41€
Facturacion media 1.018.480,37€ 1.733.109,40€ 373.671,43€
mediana 217.820,25€ 245.051,32€ 204.562,81€
Activo por Socio media 52.402,22€ 44.149,28€ 119.659,72€
mediana 20.576,60€ 10.762,00€ 58.416,58€
Facturacion por Socio | media 57.208,89€ 42.091,92€ 70.814,15€
mediana 22.283,02€ 8.354,39€ 36.602,90€
Capital por Socio media 10.098,86€ 8.715,76€ 11.328,29€
mediana 2.892,06€ 843,17€ 5.208,77€
Reservas por Socio media 11.950,25€ 7.872,21€ 15.768,99€
mediana 3.456,88€ 1.886,32€ 6.345,96€

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.
Nota: La informacion de la poblacién se corresponde con las empresas que han depositado sus cuentas en el Registro.

Al relativizar la actividad por el numero de socios, se observa que los términos se invierten,
ya que los socios de las cooperativas de trabajo asociado aportan individualmente mas a la
cooperativa. La media en términos de activo por socio en las cooperativas de trabajo supera el
doble de la cifra media de las agrarias, y cuenta también con una facturacion por socio mas
elevada. Ademas, la mayor participacién en la actividad de la empresa tiene su correspondencia en
el pasivo de la cooperativa. La contribucion financiera media del socio-trabajador en términos de
aportacion de capital y de reservas (11.328,29€ y 15.768,99€ respectivamente) supera
ampliamente la contribucion financiera media del socio en las cooperativas agrarias (8.715,76€ y
7.872,21€).

Las grandes diferencias en las medias en parte se deben a la presencia de pocas
cooperativas agrarias de gran dimension. Si atendemos a los valores de las medianas, observamos
que las diferencias se reducen bastante, pero en general, se mantiene el perfil de las cooperativas
de trabajo asociado que dejan entrever que el acceso a la condicién de socio exige una mayor
participacion por su parte, tanto en la actividad como en la financiacion de la empresa. El
interrogante que surge es si esas diferencias van acompafadas de cambios en la rentabilidad del
activo y en la estructura financiera.

Para realizar nuestro estudio hemos tenido que prescindir de un numero elevado de
empresas. La mayoria de ellas o bien no disponian de informacion completa o bien mostraban
valores extremos. Dado que nos hemos centrado en las cooperativas agrarias y de trabajo

asociado, la muestra ha quedado reducida a un total de 230 empresas en el afio 2009, 252



empresas en el ano 2010, 190 empresas para el afo 2012 y 185 empresas para el afio 2013. Los
afos se han estudiado por separado, pues no cumplian los requisitos necesarios para efectuar una
evolucidn temporal. No es seguro que en el proceso de recopilacion de los datos y tratamiento se
hayan seguido los mismos criterios en ambos ejercicios contables. De ahi que hayamos optado por
replicar el analisis de corte transversal en los cuatro afios tratando de destacar las caracteristicas

comunes y coherentes con la teoria econdmica.

4. TAMANO, ACTIVIDAD Y ESTRUCTURA FINANCIERA

La entrada de socios en una cooperativa puede tener consecuencias directas en la
actividad de la empresa, en su inversién y en los resultados de la actividad realizada con esa
inversion. El aumento del nimero de socios (SO) puede tener como objetivo aumentar el nivel de
activo total (AT), ya sea por inversiéon en activo circulante, fijo, o una combinacion de ambos.
También se espera que esta inversion adicional tenga repercusiones en su nivel de facturacién
(FACT), incrementos que deberian traducirse finalmente en una mejora de su cifra de resultados
(BAI)2. De este modo, el efecto final de la entrada de nuevos socios sobre la rentabilidad
economica de la cooperativa (REC) dependera de la repercusion sobre el BAIl y sobre el conjunto

del AT.

BAI
[11 REC =22

Los datos muestran, para todos los ejercicios analizados, que la rentabilidad tiende a ser
constante y muy préxima a cero. Hemos podido observar, ademas, que el mayor numero de socios

de la empresa no esta relacionado con un mayor valor de la rentabilidad econdémica (Grafico 2).

Za efectos de simplicidad en el andlisis, no se considera el efecto impositivo, por lo que el beneficio de explotacion
(BAIT) se corresponde con el beneficio antes de intereses (BAI).



Grafico 2: Dispersion entre nimero de socios y rentabilidad econdmica. Total muestra.
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

Analiticamente, lo que parece estar sucediendo es que el mayor volumen de activo
asociado a un mayor nimero de socios es similar al incremento de la cifra de resultados que ese
activo genera:

A(BAIJAT)

AREC
[2] =0 ASO

ASO

0

Esta variacion nula no debe ser interpretado como un aspecto negativo del aumento de
tamano. Observamos que los socios consiguen aumentar el importe total de beneficios haciendo
uso de un mayor volumen de activo (0 como minimo estd aumentando la participacion en la
actividad). Para entender con mas precision qué puede estar ocurriendo, conviene desglosar la

rentabilidad en sus componentes, margen y rotacion:

BAI  FACT .,
[3] REC =-—— = —— x—— = Margen * Rotacién



Ante esta situacion, cabe plantearse dos hipdtesis. Como primera hipétesis puede estar
ocurriendo que un mayor numero de socios no haga variar ni el margen ni la rotacién. O, como
segunda hipdtesis, los cambios habidos ante un nuamero superior de socios pueden estar

ejerciendo efectos de signo contrario en el margen y en la rotacion.

AREC ABAI/ASO AMargen ., ARotacion
[4] = / = * Rotacion + Margen s ———— =0
450 AAT /4SO 450 450

Se puede observar en la tabla 2 que un mayor niumero de socios no va acompafada de
variaciones en el margen ni la rotacién para los cuatro afios. Sin embargo, esta relacionada con
aumentos en el activo y con aumentos en la facturacién (estos ultimos en una proporcion algo
menor). Por lo tanto, aunque existe un incremento de la cifra de resultados, con los datos
existentes sdlo podemos afirmar que dar entrada a mas socios en una cooperativa no tiene efectos

sobre la rentabilidad econémica.

Tabla 2: Correlaciones entre socio y las variables de actividad y variables financieras.
Total muestra

2009 2010 2012 2013

REC 0,077 0,027 0,019 0,013
AT ,218** ,248** ,235™ ,230**
FACT 197 211 , 196~ ,199*
Rotacion 0,044 0,016 0,017 0,007
Margen 0,020 -0,023 -0,034 -0,038
C/PT 0,061 0,026 -0,008 -0,014
R/PT ,156™* 17 ,115% 0,056
D/PT -,099* -,098* -0,009 0,026
C/So -,255™* -,251** -,329** -,269**
R/So -,307** -,256™* -, 137" -,187**
D/So -,339** -,296™* -,301** -, 287"

** Correlacion significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* Correlacion significativa al nivel 0,05 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

La adquisicion de la condicion de socio va asociada a la aportacion de capital a la empresa
y, a partir de ese momento tiene capacidad para decidir sobre la estructura financiera de la
cooperativa, lo que afecta a la participacién financiera del socio. Los efectos sobre la estructura

financiera de la cooperativa se pueden traducir en cambios en la autofinanciacion (R/PT) o en la

financiacion externa ya sea propia (C/PT) o ajena (D/PT). Mientras que los efectos sobre la
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participacion financiera del socio se pueden traducir en cambios en el compromiso financiero (C/So

y R/So) y en el riesgo financiero (D/So) de cada socio.’

Gréfico 3: Dispersion entre numero de socios y variables financieras.
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

Con los datos de nuestra muestra (tabla 2 y grafico 3) observamos que, ante una
cooperativa con un namero superior de socios, se produce en general un aumento en el nivel de
reservas sobre pasivo total*, es decir, se esta tratando de mejorar la autofinanciacion de la
empresa aunque como ya hemos mencionado, no podemos establecer una evolucion temporal.
Ademas, para el ejercicio 2009-2010 se observa una ligera caida del nivel de financiacién externa
ajena. Posiblemente hay cooperativas donde el mayor peso relativo de las reservas sea a costa del

capital y otras sea a costa de la deuda. En cuanto a las variables por socio, las correlaciones son

3 . . , . . .

Entendiendo como riesgo financiero la parte proporcional de los pasivos de la empresa que corresponden a cada
socio. Los socios de la cooperativa no solo comparten el capital y las reservas, sino que asumen conjuntamente el
riesgo financiero la empresa.

En teoria, un cambio en la estructura de financiacion, ante ausencia de variaciones en el coste del capital, esta
asociado a cambios en el coste de cada uno de sus componentes (Modigliani y Miller, 1958). En una situacion en la
que el coste de la deuda es inferior al coste de los recursos propios, una disminucion del importe de la deuda va
acompafiado de una disminucién en el coste de los recursos propios, que soportan menor riesgo financiero. Esto
es, si las reservas estan aumentando, se esta produciendo un abaratamiento del coste de las reservas.

‘A excepcion del afio 2013.

11



negativas para todas las variables, siendo por lo general la deuda por socio la variable mas
negativa®. Por ello, la primera opcién, ante un mayor nimero de socios, sera la de reducir el riesgo
financiero del socio.

Podemos intuir que el objetivo financiero final, de una cooperativa con un mayor nimero de
socios, actua por la via de las reservas. El aumento de las reservas permite al mismo tiempo
mejorar la autofinanciacion de la cooperativa y reducir la participacion financiera del socio, tanto en
términos de compromiso y riesgo financiero del socio. Por tanto, dichas reservas se utilizan como
herramienta para mejorar o aumentar la autofinanciacion y reducir la participacion financiera del

socio (doble objetivo).

En sintesis, para el total de la muestra, las cooperativas que aumentan de tamafo mediante
la entrada de nuevos socios no obtienen cambios positivos en la rentabilidad econdmica, ni en el
margen, ni en la rotacion, pero si se producen cambios en las variables financieras. Podemos
afirmar que las cooperativas mejoran en términos de autofinanciacién con la entrada de nuevos

socios y se reduce la participacién financiera del socio.

4.1. Andlisis de las cooperativas con margen positivo

En la muestra anterior se incluyen empresas que tienen margen positivo con las que
obtuvieron un margen negativo. Las empresas con margen positivo, en gran medida, obtienen una
rentabilidad positiva, mientras que las segundas acaban obteniendo un resultado negativo, salvo
que lo compensen con resultados positivos de ejercicios anteriores o con resultados
extraordinarios. Dado que las empresas con resultados negativos tienen menos capacidad de
actuacion, hemos optado por analizar el caso de las empresas con rentabilidad positiva. Estas
tienen mas libertad de actuacion a la hora de decidir la entrada de nuevos socios.®

En esta muestra de empresas con margen positivo se sigue cumpliendo que la entrada de
nuevos socios no esta asociada con cambios positivos en la rentabilidad (tabla 3). Ahora bien, si se

observa que en el afio 2013 con el incremento en el numero de socios, la rentabilidad cae

5 A excepcioén del afio 2012.

Podemos comentar que para las empresas con margen negativo los cambios mas significativos se producen en la
estructura financiera. Se observa una reduccién en la aportacién del capital del socio, prueba de que estan
afrontando las pérdidas con el capital para reducir las deudas.
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significativamente debido a una caida brusca en el margen’ ya que la rotacién se mantiene

invariable (a pesar de que el activo y la facturacion aumentan casi en la misma proporcion).

Tabla 3: Correlaciones entre socio y las variables de actividad y variables financieras.

Margen Positivo

2009 2010 2012 2013
REC -0,008 -0,098 -0,019 -179*
AT ,192** ,286™* ,276™* ,316™*
FACT ,207** ,265™* ,250** 297
Rotacion 0,070 0,015 0,022 0,036
Margen -0,093 -,142* -,128* -, 247**
C/PT ,115* 0,045 -0,022 -0,064
R/PT A72% ,174* ,133* ,201**
D/PT -,119% -0,088 -0,038 0,001
C/So -, 267" -,239** -,328™* -,302**
R/So -, 279" -,203** -,130* -0,084
D/So -,422** -,330™* -, 297 -,289**

** Correlacion significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* Correlacion significativa al nivel 0,05 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

También se cumple que financieramente (tabla 3 y grafico 4) ante un incremento en el
numero de socios, la cooperativa en su conjunto aumenta su nivel de autofinanciacion. Y
unicamente se cumple en el afio 2009 esa pequefa reduccion de la financiacién externa ajena,
ademas de observar un incremento en la proporcién de capital sobre pasivo total (menor que la
proporcién de reservas). En cuanto a la participacion financiera del socio esta se reduce, tanto el
compromiso financiero como el riesgo financiero ante la entrada de nuevos socios. Aunque para el
afio 2013 no observamos correlacién en la variable reservas por socio, podemos deducir que en el
2013 las empresas acometieron un proceso de reestructuracion de su actividad econdmica y
financiera. Sin embargo, no podemos establecer una evolucién temporal.

En sintesis, para el caso de cooperativas con margen positivo, como ocurria en el total de
la muestra, las cooperativas que aumentan de tamafo mediante la entrada de nuevos socios no
obtienen cambios positivos en la rentabilidad econémica. Sin embargo, se producen cambios en la
estructura financiera, mejorando en términos de autofinanciacion y en la participacién financiera del

socio reduciéndose.

7 También se produce una caida en el margen en los afios 2010 y 2012 pero esta caida es leve sin afectar a la
rentabilidad.
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Grafico 4: Dispersion entre numero de socios y variables financieras.
Margen Positivo. Medias 2009-2013.

Estructura Financiera de la Cooperativa
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

4.2. Cooperativas Agrarias y Cooperativas de Trabajo Asociado

Como hemos comentado anteriormente, se ha podido relacionar la diferencia de tamafio
con dos clases de empresas: empresas de gran dimension con cooperativas agrarias (CA) y
empresas de pequefia dimension con cooperativas de trabajo asociado (TA). En este apartado se
estudian los efectos en la actividad y la estructura financiera de un mayor numero de socios, al
dividir la muestra en clases ya que observamos (tabla 4) que existe una correlacion significativa
entre el numero de socios y la clase, tanto para el total de la muestra como la muestra de margen

positivo.

Tabla 4: Correlaciones entre socio y clase. Total muestra y muestra con margen positivo.
Total muestra Margen positivo
2009 2010 2012 2013 2009 2010 2012 2013
[ Clase | ,508** | ,509** | 589** | 597** | 501* | 539** | 619** | 617* |

** Correlacion significativa al nivel 0,01 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13

En la tabla 5 observamos que en las empresas de margen positivo, las cooperativas

agrarias y las cooperativas de trabajo asociado no se comportan de igual manera.
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Tabla 5: Correlaciones entre socio y variables de actividad y variables financieras. Muestra con
margen positivo y diferenciadas por Clase.

Agrarias Trabajo
2009 2010 2012 2013 2009 2010 2012 2013
REC 0,104 -0,043 0,068 -0,127 0,073 | -0,063 | -0,013 | -,239*
AT ,176* 237 327 ,341** 0,105 0,144 0,096 ,210*
FACT ,355** ,316%* 414 427 -0,056 | 0,097 0,118 271
Rotacién 327 ,228** ,255** ,236** -0,154 | -0,070 | -0,002 0,02
Margen -,250** -,279** -0,161 -,345%* ,258** | -0,014 | 0,053 -0,049
C/PT 0,064 -0,052 0,012 0,022 ,321** | 285" | ,287** | -0,029
R/PT ,297** 237 ,321** ,256** 0,006 0,004 0,003 0,152
D/PT -,231** -0,112 -,193* -0,159 -0,106 | -0,102 | -0,097 0,158
C/So -,343** -, 374** -,239** -0,152 0,095 0,113 0,052 -0,093
R/So -,210* -,186* 0,125 -0,016 -0,109 | -0,077 | -0,097 0,091
D/So -,434** -,364** -,262** -,310** -,258** | -202* | -227* 0,018

** Correlacion significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* Correlacion significativa al nivel 0,05 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

En las cooperativas agrarias tener un niumero superior de socios no provoca cambios en la
rentabilidad econémica. Aumenta el nivel de facturacién en mayor proporcion que el activo, y por
tanto, también aumenta la rotacién. Observamos que, en general, se esta produciendo un efecto
compensacioén entre la rotacion y el margen8. Financieramente (tabla y grafico 5) la cooperativa con
un mayor numero de socios, aumenta el nivel de autofinanciacién en su conjunto y, ademas, en los
afios 2009 y 2012 se reduce la financiacion externa ajena. Respecto a la participacion financiera
del socio, graficamente observamos una disminucién. Concretamente se reduce el riesgo financiero
del socio en todos los anos ante un mayor valor de numero de socios. También observamos que en
el ejercicio econémico 2009-2010 se reduce el compromiso financiero del socio, y en el afio 2012
unicamente se reduce el capital por socio. Sin embargo, en el aino 2013 se mantiene el
compromiso financiero del socio. Como hemos comentado anteriormente, no podemos hablar de
una evolucion a lo largo de los afios ya que no contamos con suficiente informacion, pero si

podemos identificar las caracteristicas comunes.

8 . ~ . L . .
A excepcion del afio 2012, donde no existe correlacién en la variable margen ante la entrada de nuevos socios.
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Grafico 5: Dispersion entre numero de socios y variables financieras. Margen Positivo.
Medias 2009-2013. Cooperativas Agrarias
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

En las cooperativas de trabajo asociado tener un mayor nimero de socios no se traduce en

efectos positivos en la rentabilidad. Unicamente en el afio 2013 se aprecia un aumento del nivel de

facturacion y del activo, sin llegar a producirse cambios significativos en la rotacion y el margen. Y

en el ano 2009 se aprecia, en las cooperativas con un numero superior de socios, un incremento

en el margen, que no provocan cambios en la rentabilidad de la cooperativa. Financieramente

(tabla 5 y grafico 6), la cooperativa en su conjunto aumenta el nivel de financiacién externa propia

y, respecto a la participacién financiera del socio, se reduce el nivel de riesgo financiero del socio.

Sin embargo, en el afio 2013 no observamos cambios en la estructura financiera de la cooperativa

ni en la participacion financiera del socio, ante cooperativas con un mayor niumero de socios.
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Grafico 6: Dispersion entre numero de socios y variables financieras. Margen Positivo.
Medias 2009-2013. Cooperativas Trabajo Asociado
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

Por tanto, podemos afirmar que, en general, las cooperativas agrarias cumplen el caso de
la muestra de cooperativas con margen positivo y del total de la muestra. Sin embargo, las
cooperativas de trabajo asociado no siguen este tipo de estrategia. Nos preguntamos entonces que
esta ocurriendo en este tipo de empresas para que no sigan el mismo patron. En las cooperativas
con un mayor numero de socios no se observan cambios positivos en la rentabilidad econdmica y
se producen pocos cambios en la estructura financiera y en la participacion financiera del socio.
Quizas es debido a que el aumento de tamafo en esta clase de empresas esté asociado a
variables propias de la actividad econdémica, y se deba a la facturacion. Analizamos pues, las
correlaciones totales de esta variable para las dos clases de cooperativas con margen positivo

(tabla 6).
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Tabla 6: Correlaciones entre facturacion y las variables de actividad y variables financieras.
Muestra con margen positivo y diferencias por Clase.

Agrarias Trabajo

2009 2010 2012 2013 2009 2010 2012 2013
REC -0,095 -0,102 -0,150 -173* -0,086 | -0,120 | -0,113 -0,14
AT ,593** ,656** ,674** ,682** A431%* | 548* | 493** | ,490**
Rotacién A76%* LA470%* 414 ,458** 275 0,124 ,210* 0,172
Margen -,333** -,335%* -,338** -,343** =277 | -,180* | -,276** | -0,17
C/PT -0,059 -0,130 -,197* -,200* -0,101 | -0,114 | -0,091 | -0,047

R/PT ,163* 0,103 0,063 0,020 0,053 0,143 ,267** 0,11
D/PT 0,011 0,107 0,134 0,132 0,089 | -0,004 | -0,064 | 0,059
C/So 0,107 0,109 0,071 -0,006 ,262%* | ,229** | 256** ,193*
R/So ,233** ,313** ,267** 179* ,318** | ,420* | ,500** | ,297**
D/So 0,113 211* 244 ,205* A448** | 461* | [319** | ,343*
So ,355** ,316** A414** A27** -0,056 | 0,097 0,118 271

** Correlacion significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* Correlacion significativa al nivel 0,05 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion del Registro de Cooperativas de Galicia, 2009-10 y 2012-13.

A través de este analisis llegamos a la conclusién de que, para las cooperativas de trabajo
asociado con un mayor nivel de facturacion, no se producen cambios en la rentabilidad econdmica.
Se produce un efecto compensacién entre el margen y la rotaciéon en los afios 2009 y 2012. Y
aunque en 2010 existe correlacion negativa en el margen, esta caida es menor sin tener
consecuencias en la rentabilidad. Financieramente con un incremento en el nivel de activo, para el
afio 2012 se aumenta la proporcion de reservas sobre pasivo total y para el resto de los afios se
mantiene (no pudiendo establecer una evolucion temporal). En cuanto a la participacion financiera
del socio, ante cooperativas que tienen un mayor nivel de facturacion, ésta aumenta tanto en
términos de compromiso financiero como de riesgo financiero (siendo por lo general el mayor
incremento en el riesgo financiero).

Resolviendo asi la pregunta anterior, en las cooperativas de trabajo asociado los cambios
en la estructura financiera no se producen con un mayor valor del nimero de socios, sino en la
actividad y esto lleva a cambios en el compromiso financiero del socio, con variaciones positivas en
todos sus componentes: capital por socio, reservas por socio y deuda por socio.

Como refleja la tabla 6, aquellas cooperativas agrarias que tienen un nivel de facturacién
superior, no muestran efectos positivos en la rentabilidad a pesar de observarse un incremento en
el nivel de activo y producirse el efecto compensacion entre la rotacién y el margen. Por lo general,
ante niveles superiores de facturacién, las reservas por socio aumentan al igual que el riesgo
financiero del socio. Se observa también que este mayor nivel de facturacion tiene una correlacion

significativa positiva con el numero de socios.

18



5. CONCLUSIONES

En teoria, en cualquier empresa un aumento de tamario tendra efectos sobre la estructura
de activo y sobre la estructura de pasivo. En general, tratan de aumentar su tamafo para conseguir
una mayor rentabilidad de su activo o reducir el coste de sus fuentes de financiacion.

Sin embargo, en el caso de las cooperativas que presentan un margen comercial positivo (y
también para el total de la muestra) observamos que las cooperativas con un mayor niumero de
socios permiten el incremento del activo y de la facturacion. A pesar de ello, no se aprecia un
cambio significativo positivo en la rentabilidad del activo. Basicamente, se debe a que el cambio en
el numero de socios no produce variaciones en la rotacién, y los efectos negativos sobre el
margen, en caso de producirse son reducidos. Los cambios en la estructura del pasivo vienen
fundamentalmente por un mayor peso relativo de las reservas y una disminucion de la participacion
financiera del socio (tanto compromiso como riesgo). Dicho aumento relativo de las reservas
permite incrementar la capacidad de autofinanciacién a través de la propia actividad de la
cooperativa.

Este objetivo parece claro en el caso de las cooperativas agrarias. En esta clase, con un
mayor numero de socios, la rentabilidad del activo no aumenta porque los efectos positivos de la
mayor rotacién se compensan con la caida los margenes comerciales. Por el lado del pasivo,
cooperativas con un mayor nimero de socios muestran que el peso de las reservas aumentan
significativamente y, por tanto, también la capacidad de autofinanciacion de la propia cooperativa.
Ademads, en general, se produce una disminucion de la participacién financiera del socio.

Las cooperativas de trabajo asociado muestran otro tipo de estrategia. Las cooperativas de
trabajo asociado con un mayor numero de socios, mantienen el nivel de autofinanciacién
incrementando su aportacién al capital. El perfil medio de estas cooperativas tienen muy pocos
socios (menos de 10) y no se recurre con frecuencia a esta via para aumentar el tamafo.
Observamos que los principales cambios en la estructura econdmico-financiera de la cooperativa
se producen via facturacién. En general, un mayor nivel de facturacién permite una mayor rotacién
del activo, pero sin variaciones en la rentabilidad, debido a la compensacion entre la rotacion y el
margen comercial. Los cambios relevantes tienen lugar por el lado del pasivo, ya que el mayor nivel
de facturacion se traduce en aumento de la participacion financiera del socio.

En consecuencia, esta constatacion nos lleva a cuestionarnos que, en la practica, se
cumpla la afirmacién tedrica que plantea que una de las causas de ineficiencia econémica de las
cooperativas es la subinversion por parte de los socios, que tratan de reducir su compromiso

financiero individual y, por tanto, la autofinanciacion de la empresa.

19



Nuestros resultados sugieren que dar entrada a nuevos socios no tiene impacto positivo en
el rendimiento de los activos, pero si tiene efectos sobre la estructura financiera. En promedio, abrir
las puertas a nuevos miembros permite a cada miembro disminuir el riesgo financiero. Sin
embargo, un menor riesgo financiero individual se acompafia de un mayor autofinanciamiento en
las cooperativas agrarias y un capital mas bajo por socio. Con respecto a las cooperativas de
trabajadores, ante la entrada de nuevos socios, estos mantienen su nivel de autofinanciamiento
aumentando su contribucién de capital. Nuestra hipdtesis es que estos dos patrones de
comportamiento estan relacionados con las diferentes formas de implementar el principio de libre
adhesién dependiendo del tamafio de la cooperativa. Las cooperativas mas grandes tienden a dar
la bienvenida a nuevos socios al suavizar los requisitos de ingreso y las cooperativas mas
pequefias parecen imponer requisitos mas estrictos para aceptar nuevos miembros. Por tanto,
concluimos que es necesario desarrollar un modelo teérico mejor fundado para explicar por qué los

mismos principios de cooperaciéon conducen a estrategias diferentes.
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