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1.
INTRODUCCION

Las cooperativas agroalimentarias constituyen una herramienta fundamental para la mejora de la
competitividad de las explotaciones agrarias, de la actividad econdmica y de la cohesion social en
las zonas rurales. Para ello, prestan a sus socios una gran variedad de servicios (aprovisionamiento,
formacion, informacion, comercializacion, etc.) e incrementan su poder de negociacion frente a
proveedores y clientes (Arcas et al., 2011a).

Esta importancia de las cooperativas agroalimentarias es ampliamente reconocida por instituciones
de diferente ambito. Asi, la Organizacion de las Naciones Unidas declard 2012 como Afo Internacional
de las Cooperativas, y el 11 de julio de 2012 el Comité Econdmico y Social Europeo (CESE) aprobd
un dictamen sobre «Cooperativas y desarrollo agroalimentario». Segun sus conclusiones, el
cooperativismo se erige como una alternativa competitiva y eficiente, que promueve el empleo, la
seguridad alimentaria, la participacion y la responsabilidad social (CESE, 2012).

Por otra parte, este protagonismo de las cooperativas agroalimentarias viene propiciando un creciente
interés, tanto en el mundo académico como en el empresarial, por estudiar el rendimiento y la situacion
competitiva de estas organizaciones. Efectivamente, en la medida en que las mismas sean eficientes
podran sobrevivir en un entorno cada vez mas competitivo y, de esta forma, seguir contribuyendo a la
mejora de la competitividad del sector agroalimentario.

La medicion del desempefio o rendimiento en las organizaciones resulta bastante controvertida, siendo
uno de sus principales problemas la eleccion del criterio mas apropiado para su evaluacion. Esto ha
propiciado que en |a literatura encontremos diferentes indicadores del mismo, entre los que destacan
las ventas, la cuota de mercado, los beneficios y la rentabilidad, los cuales han sido utilizados de
forma individual o combinados segun el proposito de la investigacion (Kumar et al., 1992).

La problematica de la medida del desempefio tiene especial incidencia en las empresas que adoptan
la forma cooperativa. Frente a las empresas mercantiles, entre los objetivos de las cooperativas
destaca el maximizar los beneficios de sus socios a través de la prestacion de una serie de servicios
cuya finalidad va mas alla de optimizar la rentabilidad de sus aportaciones a capital (James y Sykuta,
2005). Por ello, la medida del desempefio de las cooperativas mediante el uso de ratios economico-
financieros tradicionales debe ser complementada con el uso de otros indicadores (Lermant y
Parliament, 1991; Pratt, 1998; Hind, 1998).

Las limitaciones de los ratios econdmico-financieros como medida del desempenio de las cooperativas
se manifiestan especialmente cuando estos se comparan con los de las empresas mercantiles, dadas
las ya comentadas diferencias entre ambos tipos de organizaciones. Sin embargo, las ventajas de
los mismos, relacionadas con su caracter objetivo y su mayor facilidad de acceso, han propiciado
su uso (Arcas et al., 2011b). Ademas, estas limitaciones se reducen cuando se utilizan para hacer
comparaciones entre cooperativas, resultando interesantes para conocer la evolucion de las mismas,
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0 el comportamiento de una cooperativa 0 grupo de ellas en comparacion con la media de otros
grupos o del conjunto.

En este contexto, la finalidad de este trabajo es generar un mayor conocimiento sobre la situacion
econdmica y financiera de las cooperativas agroalimentarias espanolas, considerando factores de
caracterizacion como el tamafio, la antigliedad, el sector de actividad y el tipo de cooperativa (primero
0 segundo grado), de cara a establecer estrategias que mejoren su competitividad. En concreto, este
trabajo tiene los siguientes objetivos en el &mbito de las cooperativas agroalimentarias espafolas:

1) Analizar su situacion econdmica en relacion con el crecimiento y la rentabilidad.

) Analizar su situacion financiera en relacion con la liquidez, el equilibrio financiero y el nivel
de endeudamiento.

3) Detectar posibles diferencias de la situacion econdmico-financiera de las cooperativas
agroalimentarias en funcion de su tamario, antigiiedad, sector de actividad y tipo de
cooperativa (primero o segundo grado).

Para ello, se realiza un estudio empirico con una muestra de 447 cooperativas agroalimentarias y
sociedades agrarias de transformacion espariolas (SAT)'. Los resultados de este informe resultaran de
interés, dado que proporcionan pautas a los consejos rectores y gerentes de estas organizaciones de
cara a conocer sus fortalezas y debilidades, y asi poder corregir sus desequilibrios. Adicionalmente,
los resultados seran de utilidad a las entidades financieras y a las administraciones publicas que
fomentan el desarrollo del cooperativismo. Los mismos les ofrecen nuevas perspectivas, respecto
a la importancia de reforzar sus programas de actuacion que redunden en un mayor impacto en la
competitividad de las cooperativas agroalimentarias espariolas.

Para lograr el objetivo planteado, el trabajo se estructura en cuatro apartados. Tras esta introduccion, el
epigrafe siguiente pone de relieve laimportancia socioecondmica de las cooperativas agroalimentarias
espanolas. A continuacion, se realiza un diagnostico econdmico y financiero de las mismas en el
periodo 2015-2017. El trabajo finaliza con un apartado dedicado a las conclusiones y otro a las
referencias bibliograficas utilizadas.

1 Enla poblacién objeto de estudio empirico, junto a las cooperativas agroalimentarias, también se han incluido aque-
llas sociedades agrarias de transformacion que comparten las caracteristicas de las cooperativas.
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2.
IMPORTANCIA DE LAS COOPERATIVAS
AGROALIMENTARIAS

Por su importancia socioecondmica, tanto desde el punto de vista cualitativo como cuantitativo, las
cooperativas agroalimentarias han jugado un papel fundamental en la competitividad de las empresas
agrarias y, por extension, del sector agroalimentario. Asi, el aumento de la competitividad de las
empresas agrarias ha estado fuertemente impulsado por el incremento de su poder de negociacion
frente a clientes y proveedores, a traves de su incorporacion a cooperativas, y por 10s servicios que
estas les prestan. Entre otros, proveen a sus socios de los servicios de aprovisionamiento de factores
de produccion, asistencia técnica, formacion, informacion, transformacion, comercializacion, etc.

Estos servicios mejoran la eficiencia de las explotaciones de los socios, y les permiten responder a
las exigencias del mercado y capturar valor en la cadena agroalimentaria. Ademas, las cooperativas
agroalimentarias abastecen a la poblacion de alimentos saludables y de calidad, y contribuyen al
desarrollo y la cohesion social del medio rural en la medida que mejoran la renta de los agricultores y
fijan la poblacion al territorio (Arcas y Munuera, 1998; Baamonde, 2009; Julia et al., 2010).

En términos cuantitativos, las cooperativas agroalimentarias presentan una gran importancia
socioeconomica en la Union Europea (UE) y en Espaiia, en particular, tanto en nimero, como en
generacion de empleo y volumen de negocio. Segun datos de la Confederacion Europea de Cooperativas
Agrarias (COGECA) de 2014, en la UE existian unas 21.769 cooperativas agroalimentarias que
facturaron 347.000 millones de euros, lo que supone en torno al 40 % de la produccion, transformacion
y comercializacion de los productos agrarios (COGECA, 2015).

Del total de la UE, 3.699 cooperativas agroalimentarias corresponden a Espafa. Segun datos de
2017, estas cooperativas agrupan a 1.172.226 socios, generan 102.148 empleos directos, y con
una facturacion de 31.358 millones de euros aportan el 67 % de la produccion final agraria y el 29 %
del valor de las ventas de la industria alimentaria espafiola (Cooperativas Agro-alimentarias, 2019).

Al igual que en el resto de la UE, las cooperativas agroalimentarias espariolas también vienen
experimentado un proceso de concentracion empresarial, aunque insuficiente, para alcanzar un
tamano medio equivalente al de los paises que cuentan con un mayor nivel de desarrollo (Dinamarca
y Holanda).

Asi, en el periodo 2013-2017 se ha producido un incremento del 22,1 % de la facturacion total de las
cooperativas agroalimentarias espafolas, pasando de 25.688 millones de euros a 31.358 millones,
y un descenso del 3,6 % en el nimero de empresas (Grafico 1). Este comportamiento opuesto de la
evolucion del niumero de cooperativas, con relacion al de la facturacion, ha conllevado un incremento
del tamafno medio de las cooperativas del 26,7 % en el referido periodo, pasando de 6,7 millones de
euros de facturacion media en 2013 a 8,5 millones en 2017 (Grafico 2).
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Este incremento del tamafio medio de las cooperativas podria explicar, en gran medida, 1a evolucion
favorable de la productividad por empleado, la cual ha experimentado un crecimiento del 15 % en el
periodo 2013-2017, hasta alcanzar los 307.000 euros en 2017, frente a los 267.000 euros de 2015.
Por ende, esta evolucion favorable de la productividad por empleado ha ido acompanada de un ligero
incremento del nimero de trabajadores (6,2 %), situandose en 2017 en 102.148 empleos directos,
tras contar con 96.220 en 2015. Este dato revela que las cooperativas agroalimentarias son una
importante fuente de generacion de empleo, a la vez que incrementan la productividad (Grafico 3).
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Gréafico 3.
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A pesar del referido incremento del tamafio, la mayoria, en concreto el 42 % (1.097 cooperativas),
son empresas micro, aportando tan solo el 2,8 % de la facturacion total (Tabla 1). En cambio, el 58 %
restante factura el 97,2 % del total. De estas, solo 122 son consideradas grandes empresas, 10 que
supone el 5 % del total. Pero en términos de facturacion representan el 49,2 % de la misma, con una
media de 98 millones de euros por cooperativa.

Tabla 1.
Distribucién de las cooperativas pertenecientes a Cooperativas Agro-alimentarias seguin tamafio (2018)

Cooperativas Facturacion
Tamaiio i
Niimero Total (%)  Millones de euros Total (%) el
(millones de euros)

Micro 1.097 42 677 2,8 0,6
Pequefias 993 38 4,262 17,5 43
Medianas 420 16 7.408 30,5 18
Grandes 122 5 11.946 49,2 98

* Se han seguidos los criterios de nimero de empleados y volumen de negocio para los estratos de tamario, establecidos por la Comision Europea del 17 de junio de 2014
en el Reglamento (UE) n.° 651/2014.

Facturacion directa sin incluir mercantiles participadas.

Fuente: Cooperativas Agro-alimentarias (2019).
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Ademas, se observa que, en general, las cooperativas de mayor dimension experimentan tasas de
crecimiento mayores, tal y como se aprecia en el Grafico 4, en el que aparece la evolucion del
porcentaje de facturacion de las 20 cooperativas de mayor dimension, respecto al total.

Grafico 4.
Evolucion del porcentaje de (%)
facturacion de las top 20 100
cooperativas pertenecientesa %
Cooperativas Agro-alimentarias, 8
respecto al total (2013-2017) 70
60
50
@ Top20 40
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20
10
0

Fuente: Cooperativas Agro-alimentarias (2019) 2013 2014 2015 2016 2017

Atendiendo a la ubicacion geografica de las cooperativas, la Tabla 2 muestra la distribucion de las
mismas en cuanto a numero y facturacion. Andalucia es la comunidad autonoma que aporta un
mayor nimero de cooperativas (22 %) y de cifra de negocio (40,5 %). A continuacion, destacan, en
numero, Castilla-La Mancha (13,3 %), Castilla y Leon (10,7 %) y la Comunidad Valenciana (10,4 %),
y en volumen de negocio, Castilla-La Mancha (8,6 %), la Comunidad Valenciana (8,2 %) y Castilla y
Ledn (6,8 %).

Un primer indicador de mayor dimension media lo obtenemos al comparar el peso de las comunidades
autonomas en la facturacion total con el que presentan en el nimero de cooperativas. Si el primero es
mayor que el segundo, en esta comunidad, las cooperativas seran mayores que la media (Gréafico 5).
Tal es el caso de Andalucia, Galicia, Murcia, Navarra y Asturias. Lo contrario sucede en el caso, sobre
todo, de Castilla-La Mancha, Castilla y Ledn, Catalufia y Extremadura.

En cuanto a la distribucion de las cooperativas por subsectores, el mayor nimero (sin considerar las
de suministros) opera en el del aceite de oliva (34%), seguidas del hortofruticola (24 %), los servicios
(22 %), el vino (21 %) y los cultivos herbaceos (19 %). Respecto a la facturacion, las cooperativas
hortofruticolas presentan una mayor participacion (27 %), seguidas de las del aceite de oliva (18 %),
suministros (12 %) y alimentacion animal (8 %), alcanzando conjuntamente estos cuatro subsectores
mas del 60 % de la cifra de negocio de todas las cooperativas agroalimentarias espafolas (Grafico 6).
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Tabla 2.
Distribucién geografica de las cooperativas pertenecientes a Cooperativas Agro-alimentarias (2017)

Cooperativas Facturacion
Comunidad auténoma
Nimero %
Andalucia 710 22,02 40,50
Castilla-La Mancha 430 13,33 8,60
Castilla'y Ledn 345 10,70 6,80
Comunidad Valenciana 335 10,39 8,20
Cataluiia 298 9,24 6,70
Extremadura 281 8,71 6,20
Aragon 193 5,89 5,10
Galicia 169 5,24 6,10
Region de Murcia 127 3,94 410
Comunidad Foral de Navarra 92 2,85 3,90
Pais Vasco 66 2,05 1,20
Islas Canarias 61 1,89 0,02
La Rioja 46 1,43 0,71
Islas Baleares 31 0,96 0,32
Comunidad de Madrid 20 0,62 0,09
Principado de Asturias 16 0,5 1,30
Cantabria 5 0,16 0,23
Total 3.379 100,0 100,0

Fuente: Cooperativas Agro-alimentarias (2019).
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3.
DIAGNOSTICO ECONOMICO-FINANCIERO

Las empresas con su actividad pretenden el logro de diferentes objetivos, tales como el crecimiento
economico, obtener la rentabilidad esperada de la inversion, y alcanzar una seguridad o estabilidad de
permanencia en el tiempo. En un sistema de mercado, la supervivencia de la empresa depende, por
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un lado, del logro de un crecimiento estable de los ingresos, acompanado de un beneficio suficiente
para remunerar a todos los agentes que intervienen en el proceso de generacion de valor afadido y,
por otro lado, del mantenimiento de una adecuada estructura de endeudamiento que mantenga su
equilibrio financiero.

A partir de estos objetivos, los drganos ejecutivos de las empresas deciden una serie de estrategias
que delimitan una situacion coyuntural economica y financiera, que se plasma, en parte, en los
estados contables, pudiendo asi analizar periddicamente el grado de cumplimiento de sus objetivos. La
utilizacion de documentos contables nos permite, de esta forma, obtener una informacion cuantificable,
objetiva y sistematica de la realidad de la empresa. El diagnostico econdmico y financiero constituye,
pues, una valiosa herramienta para la planificacion de las estrategias a seguir por la empresa y para
evaluar y controlar su gestion.

En este apartado se pretende realizar un diagnostico de las cooperativas agroalimentarias espariolas,
al objeto de analizar su crecimiento, rentabilidad y nivel de endeudamiento, en un intento de identificar
sus caracteristicas y evaluar los resultados de su gestion, considerando la incidencia del tamafio, la
edad, el sector de actividad y el tipo de cooperativa (primer 0 segundo grado). El estudio empirico se
realiza para el periodo 2015 a 2017 con una muestra de 447 cooperativas y SAT?.

Para el factor «tamario» se ha seguido el criterio de la Comision Europea adoptado el 17 de junio
de 2014 en el Reglamento (UE) n.° 651/2014. El texto define los tipos de empresa y fija un método
transparente para calcular los limites financieros y de niumero de empleados. En la Tabla 3 pueden verse
los estratos de tamafo establecidos por la Comision Europea atendiendo a diferentes criterios, entre
los que figura el volumen de negocio considerado en este trabajo. En cuanto a la «edad», definimos
como «jovenes» aquellas cooperativas que tienen una antigiiedad desde la fecha de su constitucion
inferior o igual a 15 afios, «consolidadas» cuando su edad estd comprendida entre 16 y 30 afios, y
«maduras» si tienen mas de 30 afios de antigiiedad. Para establecer el factor «sector de actividad» se
utiliza la clasificacion del CNAE 2009, y para el «tipo de cooperativa» la condicion de primer 0 segundo
grado, resultando finalmente la clasificacion y la agrupacion que aparece en la Tabla 4.

Tabla 3.
Clasificacion de las cooperativas segun tamaiio

- Volumen de negocio Balance general
Tamaiio Empleados . y
(millones de euros) (millones de euros)
Micro <10 <2 <2
Pequefa <50 <10 <10
Mediana <250 <50 <43
Grande > 250 > 50 > 43

2 Aunque, como ya se ha indicado, la muestra del estudio empirico la integran cooperativas y SAT, puesto que estas
comparten las caracteristicas de las cooperativas, en lo sucesivo nos referiremos a todas ellas utilizando el término
cooperativas.
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Tabla 4.
Clasificacion de las cooperativas segun sector de actividad

Sector de actividad Codigos CNAE 2009

Cereales 111,112, 4621

Frutas y hortalizas 113,122,123, 124,125, 4631, 1032, 1039, 4721

Vino 121,1102

Lacteo 141, 1053, 1054

Ganaderia 142,145,146, 147,149, 1013, 1011, 4623, 4632, 4722

Mixto (agricultura y ganaderia) 150
Actividades de apoyo 161,162, 2015, 4329, 4612

Aceite de oliva 1043

Alimentacion animal 1091, 1092

Otros Resto de codigos

3.1. Metodologia de la investigacion

Para llevar a cabo el diagnostico se ha utilizado la informacion contable de la base de datos SABI
(Informa. Informaciones Economicas, SA) para el periodo 2015-2017. Los plazos que se regulan
en la legislacion sobre la formulacion, aprobacion y depdsito de las cuentas anuales en el Registro
Mercantil han imposibilitado incluir en el estudio el ejercicio 2018.

La informacion contable derivada de la muestra seleccionada ha sido objeto de un minucioso
estudio con el fin de detectar y subsanar, en su caso, posibles anomalias o incidencias significativas
contables que pudieran distorsionar el analisis final. Tras el proceso de verificacion de las empresas
que configuran la muestra, se ha procedido a la homogeneizacion de la informacion contable en un
marco que permita una reclasificacion operativa de los estados financieros, delimitando variables
de comprobacion al efecto de eliminar posibles errores en el manejo de los datos. EI modelo de
diagndstico construido viene limitado por la informacion contable disponible, al presentar gran parte
de las cooperativas cuentas anuales abreviadas.

Para dar validez al analisis y a la metodologia seguida es preciso introducir la problematica de la
fiabilidad de la informacion contable tratada. La mayoria de las sociedades, en la practica y atendiendo
a su tamano, presentan cuentas anuales abreviadas y, por tanto, no sujetas a la obligacion de ser
auditadas independientemente, Unica garantia suficiente de calidad y fiabilidad de la informacion
contable. Es por ello que se hace necesario un planteamiento conceptual de establecimiento de
niveles de fiabilidad de los elementos integrantes de los estados contables, que se tendran en cuenta
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a lo largo de todo el estudio. No obstante, lo anterior no anula en ningtn modo la validez de la
informacion tratada, debido, por una parte, al caracter dinamico y comparado que hemos seguido en
todo momento en la interpretacion de los resultados y, por otra, a la utilizacion de técnicas de analisis
externo, donde la problematica planteada queda resuelta mediante el manejo de aquellos indicadores
que recogen con mayor exactitud la realidad empresarial.

Indicadores econémicos y financieros
La posicion economica y financiera de las cooperativas agroalimentarias espariolas se ha analizado

considerando su dimension, posicion de liquidez, equilibrio financiero, nivel de endeudamiento y
rentabilidad. En la Tabla 5 aparecen los indicadores utilizados para medir estas dimensiones.

Tabla 5.
Indicadores econdmico-financieros utilizados

Indicador Indicadores

Ventas

Activo total

Dimension Gastos de personal

Empleo

Valor afadido

Liquidez a corto plazo

Posicion de liquidez
Garantia a largo plazo

Equilibrio financiero Porcentaje de capital circulante sobre activo total

Autonomia financiera

Endeudamiento a largo plazo

Endeudamiento Endeudamiento a corto plazo

Capacidad devolucion de la deuda

Carga financiera

Rentabilidad econdmica

Margen de explotacion

Rentabilidad Rotacion de las ventas sobre los activos

Recursos generados sobre ventas

Rentabilidad financiera

17
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3.2. Muestra

La poblacion objeto de estudio esta formada por las cooperativas agroalimentarias y las SAT espafriolas.
Del total de ellas, se cuenta con informacion de 447, las cuales integran la muestra utilizada. En las
siguientes tablas se puede observar la caracterizacion de la muestra a partir de su distribucion en
funcion de su tamario (Tabla 6), edad (Tabla 7), tipo de entidad (Tabla 8) y sector de actividad (Tabla 9).

Por tamano, en la muestra son mayoritarias las cooperativas pequenas (35,3 %), seguidas de las micro
(26,8 %) y de las medianas (26,6 %), siendo menos numerosas las grandes, que solo representan el
11,2 % (Tabla 6). En cuanto a la edad, las cooperativas jovenes representan el 5,8 % de la muestra,
mientras que las consolidadas suponen el 28,2 % y las maduras el 63,5 % (Tabla 7). Atendiendo a los
sectores de actividad (Tabla 9), predominan las cooperativas de frutas y hortalizas (28 %), seguidas de
cereales (17,4 %) y vino (13,4 %). Por Ultimo, también son mayoria las cooperativas de primer grado,
el 88,4 %, mientras que las de segundo grado representan el 11,6 % (Tabla 8).

Tabla 6.
Clasificacion de las cooperativas segun tamaiio

Tamaiio Numero Porcentaje
Micro 120 26,8
Pequefia 158 35,3
Mediana 119 26,6
Grande 50 1,2
Total 447 100,0

Tabla 7.
Clasificacion de las cooperativas segun edad

Edad Nimero %
Joven 26 58
Consolidada 126 28,2
Madura 284 63,5
No disponible 11 2,5
Total 447 100,0
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Tabla 8.
Clasificacion de las cooperativas segun tipo

Tipo Numero %
Primer grado 395 88,4
Segundo grado 52 11,6
Total 447 100,0

Tabla 9.
Clasificacion de las cooperativas segun sector de actividad

Sector de actividad Nimero %
Cereales 78 17,45
Frutas y hortalizas 125 28,0
Vino 60 13,4
Lacteo 12 2,7
Ganaderia y carnico 23 51
Mixto 13 2,9
Actividades de apoyo 36 8,1
Aceite de oliva 43 9,6
Alimentacion animal 35 78
Otros 22 49
Total 447 100,0

3.3. Analisis de los datos

Dado que no pretendemos realizar estimaciones de magnitudes agregadas —para lo que deberiamos
recurrir a las medias muestrales— y que es habitual la aparicion de valores extremos en las ratios
que pueden llegar a desvirtuar la interpretacion de la media como indice del comportamiento tipo del
conjunto de empresas sobre las que se calcula, consideramos que la medida de tendencia central que
mas se adecua a nuestros propositos es la media recortada al 5 %. Este estadistico tiene la ventaja
de ser robusto frente a la presencia de valores extremos y de tener, en conjuncion con los percentiles,
una interpretacion directa sobre la distribucion de las empresas en el rango de movimiento de la
ratio. Por el contrario, presenta mayores dificultades para realizar inferencias, y su valor para un
experimento concreto, al coincidir exactamente con una de las observaciones muestrales, presenta
una mayor dependencia de la muestra particular utilizada.

INFORME

19



INFORME *

20

Diagnostico econémico-financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espafia (2015-2017)

3.4. Dimension y crecimiento econémico

Las variables que utilizaremos para caracterizar la dimension y el crecimiento economico de las
cooperativas agroalimentarias son la cifra de ventas, el total del activo como indicador de las
inversiones, los gastos de personal, el numero de empleados y el valor afadido (VAB). Ademas, para
conocer la evolucion de estas variables a lo largo del periodo analizado (2015-2017), se aportara,
para cada una de ellas, la tasa media anual acumulada (TMAA), entendida como la tasa constante a
la que ha crecido una variable desde el aiio 2015 para alcanzar el valor de 2017.

Considerando el conjunto de las cooperativas, se aprecia un tmportante crecimiento economico en
el periodo analizado (Tabla 10). Las variables que ofrecen una mejor evolucion son las ventas y la
inversion en activos, presentando una TMAA del 6,65 % y 6,66 %, respectivamente. En efecto, las
ventas medias de las cooperativas en 2015 fueron de 13.893.435 euros, incrementandose hasta
15.802.525 euros en 2017. Algo similar sucede con las inversiones, de forma que en 2015 el
tamafio medio de las cooperativas, medido por la cifra de activos totales, se situ6 en 8.803.506 euros,
aumentando a 10.015.623 euros en 2017. En cambio, algo inferior ha sido el incremento de los
gastos de personal y, aun mas inferior, el de los valores medios del VAB'y el del empleo. Estos datos
evidencian un crecimiento sostenible de las cooperativas agroalimentarias. Ademas, es importante
destacar su funcion como entidades generadoras de riqueza y empleo, y que confirman, una vez
mas, el dinamismo e importancia socioeconomica de las cooperativas agroalimentarias en el tejido
empresarial espanol.

Tabla 10.
Dimension
Dimension 2015 2016 2017 TMAA (%)

Ventas (euros) 13.893.435 14.617.004 15.802.525 6,65
Activo (guros) 8.803.506 9.232.085 10.015.623 6,66
Gastos de personal (euros) 925.281 957.567 1.023.364 517
Empleo 38,0 38,3 411 4,00
VAB (euros) 1.407.231 1.488.487 1.523.057 4,03

Segmentando por tamanos, los datos de la Tabla 11 revelan que, en el periodo 2015-2017, las
cooperativas grandes y medianas son las que mayor crecimiento han experimentado. Ambas han
visto incrementadas todas las dimensiones del mismo. Las mayores TMAA de las ventas (5,88 %),
los gastos de personal (6,36 %) y del VAB (5,09 %) corresponden a las medianas, mientras que las
grandes cuentan con la mayores TMAA de la inversion en activos (9,07 %) y del empleo (6,02 %).
En menor medida han crecido las cooperativas pequefas, las cuales ofrecen también una TMAA
positiva de todas las dimensiones del crecimiento analizadas, y en especial la del empleo (TMAA del
5,36 %). Por su parte, las micro cooperativas ofrecen TMAA positivas de las ventas, activos, gastos



de personal y VAB, pero negativas en lo referente al empleo. Estos datos revelan las dificultades que
las cooperativas mas pequefias tienen para crear empleo.

Tabla 11.

Dimension seglin tamafio
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Tamaiio 2015 2016 2017 TMAA (%)
Micro
Ventas (euros) 829.809 837.768 893.456 3,76
Activo (euros) 1.119.481 1.128.231 1.183.469 2,82
Gastos de personal (euros) 84.756 81.927 84.936 0,11
Empleo 46 4,2 4,5 -1,09
VAB (euros) 142.062 141.551 150.239 2,84
Pequena
Ventas (euros) 4.785.961 4.793.387 5.261.798 4,85
Activo (euros) 3.484.479 3.584.249 3.756.416 3,83
Gastos de personal (euros) 263.932 265.539 288.051 4,47
Empleo 10 10,3 11,1 5,36
VAB (euros) 442.008 451.642 477.838 3,97
Mediana
Ventas (euros) 20.334.993 21.157.508 22.795.550 5,88
Activo (euros) 13.398.965 13.846.453 14.432.068 3,78
Gastos de personal (euros) 1.630.792 1.735.560 1.844.913 6,36
Empleo 73,5 74,7 78 3,02
VAB (euros) 2.343.233 2.537.463 2.587.844 5,09
Grande
Ventas (euros) 122.136.230 126.143.051 133.833.058 4,68
Activo (euros) 63.680.042 67.589.491 75.750.783 9,07
Gastos de personal (euros) 5.430.100 5.643.497 6.124.796 6,20
Empleo 186,3 1954 209,4 6,02
VAB (euros) 8.708.211 8.755.095 9.490.201 4,39
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Atendiendo a la antigiiedad de las cooperativas, los datos de la Tabla 12 muestran que las jovenes
(menos de 16 afios) son las que ofrecen unos valores mas elevados, para el Ultimo afio del que se
tiene datos (2017), respecto a las ventas, los gastos de personal, el empleo y el VAB, y tan solo son
superadas por las maduras (mas de 30 afios) en la inversion en activos. Por otro lado, también revelan
el crecimiento en el periodo 2015-2017 de todas las dimensiones consideradas, independientemente
de la edad de la cooperativa, aunque dicho crecimiento ha sido menor en las cooperativas maduras,
ya que a ellas corresponden las TMAA mas bajas del periodo analizado. Por su parte, las consolidadas
(entre 16 y 30 afios) presentan la mayor TMAA de ventas e inversion en activos, y las jovenes en el
resto de dimensiones.

Por sectores de actividad, se observa que las cooperativas que presentan un mayor volumen de ventas
son las del sector «mixto», con una media de 47.057.123 euros en 2017, seguidas de «alimentacion
animal», con 30.694.730 euros, y «lacteo» con 23.425.436 euros (Tabla 13). En cambio, las de los
sectores «vino» y «aceite de oliva» con unas cifras de negocio de 9.132.762 y 11.138.288 euros,
respectivamente, son las que presentan un menor volumen de ventas. Una situacion intermedia, con
una facturacion media de entre 12 y 24 millones de euros, la ocupan las cooperativas dedicadas a
«ganaderia y carnico», «frutas y hortalizas», «cereales» y «actividades de apoyo».

Tabla 12.
Dimension segtin edad

Edad 2015 2016 2017 TMAA (%)

Joven (< 15 afios)

Ventas (euros) 17.251.151 17.958.125 18.845.668 4,52
Activo (guros) 8.900.708 9.607.536 10.439.169 8,30
Gastos de personal (euros) 1.248.978 1.458.434 1.669.593 15,62
Empleo 55,7 66,9 76,5 17,19
VAB (euros) 1.792.688 2.097.737 2.171.454 10,06

Consolidada (16-30 afios)

Ventas (euros) 9.645.386 10.744.548 12.062.103 11,83
Activo (euros) 4.631.664 4.931.055 5.560.564 9,57
Gastos de personal (euros) 599.421 643.205 682.341 6,69
Empleo 27,2 28,8 32,4 9,14
VAB (euros) 892.387 1.036.598 975.504 4,55

Madura (> 30 afios)

Ventas (euros) 17.251.498 17.739.393 18.684.522 4,07
Activo (euros) 11.893.905 12.249.804 13.429.046 6,26
Gastos de personal (euros) 1.093.988 1.116.684 1.203.372 4,88
Empleo 42,8 42,2 44,2 1,62
VAB (euros) 1.709.112 1.751.147 1.860.891 4,35
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En cuanto a la evolucion experimentada por la cifra de ventas, los datos de la Tabla 13 revelan
que las cooperativas de todos los sectores han experimentado un aumento generalizado, con la
excepcion de las que pertenecen al sector «cereales» que han visto contraerse sus ventas con una
TMAA de -0,83 % en el periodo 2015-2017. Los incrementos mas elevados se han producido en
las cooperativas del sector «ganaderia y carnico», con una TMAA del 10,45 % vy, sobre todo, del
«aceite de oliva» en las que la TMAA ha sido del 17,52 %. Estos datos sectoriales vuelven a poner de
manifiesto, junto a los obtenidos del analisis del tamario y la edad, la sostenibilidad del crecimiento
economico de las cooperativas agroalimentarias.

Tabla 13.
Ventas seglin sector de actividad (euros)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 14.562.027 13.594.741 14.321.469 -0,83
Frutas y hortalizas 16.096.220 17.616.284 18.883.794 8,31
Vino 7.561.474 7.826.253 9.132.762 9,90
Lacteo 23.322.992 21.723.412 23.425.436 0,22
Ganaderia y carnico 16.547.639 18.513.449 20.187.356 10,45
Mixto 43.976.190 44.604.505 47.057.123 3,44
Actividades de apoyo 11.324.792 11.776.687 12.298.092 4,21
Aceite de oliva 8.065.464 12.334.629 11.138.288 17,52
Alimentacion animal 27.095.116 27.492.930 30.694.730 6,44
Otros 8.168.440 8.202.384 9.895.848 10,07

Respecto a la variable inversion en activos (Tabla 14), al igual que sucede con las ventas, se aprecia
que las cooperativas que presentan un mayor volumen de activos son las del sector «<mixto», con una
media de 36.144.226 de euros en 2017, seguidas de las de «lacteo» y de «alimentacion animal» con
unos activos medios respectivos de 16.117.358 y 13.758.256 euros (Tabla 14). Menor volumen de
activos (12.318.532 de euros) presentan las cooperativas del «vino». Por su parte, las de «cereales»,
con unos activos medios de 8.445.326 de euros, y, en mayor medida, la de «actividades de apoyo»
con 5.727.487 euros de activos medios, son las que presentan una cifra inferior. Una situacion
intermedia, con unos activos medios de entre 9 y 10 millones de euros, la ocupan las cooperativas
del sector «frutas y hortalizas», «ganaderia y carnico» y «aceite de oliva».
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Tabla 14.
Activos segun sector de actividad (euros)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 7.788.049 8.033.005 8.445.326 413
Frutas y hortalizas 8.554.356 9.047.468 9.711.411 6,55
Vino 10.859.505 11.577.621 12.318.532 6,51
Lacteo 14.947.322 15.544.652 16.117.358 3,84
Ganaderia y carnico 8.083.459 8.492.134 9.831.338 10,28
Mixto 32.595.643 34.298.396 36.144.226 5,30
Actividades de apoyo 5.291.793 5.330.572 5.727.487 4,04
Aceite de oliva 5.918.162 6.179.737 9.038.456 23,58
Alimentacion animal 12.287.330 12.872.156 13.758.256 5,82
Otros 15.836.906 17.436.656 17.628.900 5,51

La evolucion seguida por la cifra de activos también ofrece un comportamiento similar a la
experimentada por las ventas, pues las cooperativas de todos los sectores han experimentado un
crecimiento generalizado. Al igual que sucedia para el caso de las ventas, los mayores aumentos se
han producido en las de «ganaderia y carnico», con una TMAA del 10,28 % y, sobre todo, del «Aceite
de oliva» en las que la TMAA ha sido del 23,58 %. En contraste, los activos de las cooperativas
de los sectores «lacteo», «actividades de apoyo» y «cereales» son los que han experimentado el
menor incremento en el periodo analizado, cuantificado en una TMAA del 3,84 %, 4,04 % y 4,13 %,
respectivamente.

Continuando con los mismos criterios, pero considerando ahora los gastos de personal (Tabla 15)
y el nimero de empleados (Tabla 16), se aprecia que las cooperativas mas intensivas en mano
de obra, con diferencia, son las del sector «frutas y hortalizas», que en 2017 presentaban unos
gastos medios de personal de 2.339.749 euros y una media de 107 empleados. A gran distancia se
encuentran las cooperativas del sector «mixto», con unos gastos de 1.351.025 euros y una media de
38 trabajadores. En cambio, las cooperativas menos intensivas en mano de obra son las del sector
«cereales» (gastos medios de personal de 468.176 euros y una media de 16 empleados) y «aceite de
oliva» (gastos medios de personal de 293.052 euros y una media de 10 empleados).
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Tabla 15.
Gastos de personal segun sector de actividad (euros)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 431.242 441.250 468.176 4,19
Frutas y hortalizas 2.112.102 2.176.202 2.339.749 5,25
Vino 628.030 639.671 678.286 3,92
Lacteo 926.549 954,882 989.762 3,35
Ganaderia y carnico 695.061 744153 811.391 8,04
Mixto 1.234.508 1.253.396 1.351.025 4,61
Actividades de apoyo 471132 484.213 506.461 3,68
Aceite de oliva 265.581 268.225 293.052 5,04
Alimentacion animal 823.408 875.182 921.452 5,79
Otros 751.768 778.039 1.014.491 16,17

Tabla 16.

Empleo seguin sector de actividad

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 14 14 16 6,90
Frutas y hortalizas 105 104 107 0,95
Vino 20 22 21 2,47
L4cteo 25 26 27 3,92
Ganaderia y carnico 23 25 26 6,32
Mixto 36 37 38 2,74
Actividades de apoyo 14 15 14 0,00
Aceite de oliva 10 10 10 0,00
Alimentacion animal 26 27 28 3,77
Otros 23 23 29 12,29

En cuanto a la evolucion de ambas dimensiones, se observa que el gasto medio de personal se ha
incrementado en las cooperativas de todos los sectores. En especial, el de «ganaderia y carmnico»
es el que presenta la mayor TMAA (8,04 %), le siguen los sectores «alimentacion animal», «frutas y
hortalizas» y «aceite de oliva» con una TMAA del 5,79 %, 5,25 % y 5,04 % respectivamente. Por su
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parte, los sectores que menor TMAA presentan son el «mixto» (4,61 %), «cereales» (4,19 %), «vino»
(3,92 %), «actividades de apoyo» (3,68 %) y, en especial, el «lacteo» (3,35 %). Asimismo, se aprecia
un incremento en el empleo medio de las cooperativas de la mayoria de 10s sectores, con la excepcion
de las correspondientes a los de «actividades de apoyo» y «aceite de oliva» que han mantenido
constante el nimero de empleados en el periodo 2015-2017.

Por ultimo, la variable VAB (Tabla 17), en general, presenta un comportamiento similar al descrito para
las ventas y los activos en cuanto a su magnitud en las cooperativas de los diferentes sectores, siendo
de nuevo las cooperativas del sector «mixto» las que destacan sobre el resto, con un VAB medio en
2017 de 3.076.707 euros. También aparecen en las primeras posiciones las del sector «frutas y
hortalizas», con un VAB de 2.876.540 euros. Por su parte, las de «actividades de apoyo», junto con la
de «cereales» y «aceite de oliva», ocupan las Ultimas posiciones con valores inferiores a un millon de
euros. En posiciones intermedias se encuentran las cooperativas de «lacteos», «alimentacion animal»,
«ganaderia y carnico» y «vino» con valores del VAB entre 1,2 y 1,7 millones de euros.

Si se analiza la evolucion del VAB medio en el periodo 2015-2017, se aprecia que las cooperativas
de todos los sectores lo han incrementado, a excepcion de las del sector «lacteo» que han sufrido
un importante descenso (TMAA del -29,75 %). El mayor incremento se puede observar en el sector
«ganaderia y camnico» y, en especial, en el «mixto» con una TMAA del 22,69 %.

Tabla 17.
VAB segun sector de actividad (euros)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 772.350 786.181 828.650 3,58
Frutas y hortalizas 2.615.384 2.794.759 2.876.540 4,87
Vino 1.108.573 1.106.610 1.158.662 2,23
Lacteo 3.311.621 1.567.040 1.634.274 -29,75
Ganaderia y carnico 1.106.426 1.149.540 1.397.598 12,39
Mixto 2.044.103 2.579.800 3.076.707 22,69
Actividades de apoyo 788.144 820.988 858.747 4,38
Aceite de oliva 510.119 521.618 557.954 458
Alimentacion animal 1.441.987 1.609.611 1.637.701 6,57
Otros 1.365.259 1.390.114 1.839.024 16,06

Por Ultimo, considerando el tipo de cooperativa, como era de esperar, las de segundo grado presentan
una mayor dimension en todas las variables consideradas. Asi, su cifra de ventas y activos multiplican
por mas de cinco y cuatro, respectivamente, las correspondientes a las de primer grado, mientras
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que el gasto de personal y el empleo es casi el triple, superando dicho valor para el caso del VAB. En
cuanto a la evolucion del tamario, se aprecia que todas las variables consideradas han experimentado
una variacion favorable, siendo de nuevo, dicha variacion superior para las cooperativas de segundo
grado. La variable que mayor crecimiento ha presentado son las ventas (5,45 %), para el caso de las
cooperativas de primer grado, y el activo (11,69 %), para las de segundo (Tabla 18).

Tabla 18.
Dimension segn tipo de cooperativa

Tipo de cooperativa 2015 2016 2017 TMAA (%)

Primer grado

Ventas (euros) 11.027.094 11.375.423 12.262.944 5,45
Activo (euros) 7.143.436 7.459.755 7.896.612 514
Gastos de personal (euros) 760.695 787.601 837.242 4,91
Empleo 31,6 31,6 34,2 4,03
VAB (euros) 1.170.653 1.221.956 1.253.871 3,49
Segundo grado

Ventas (euros) 61.191.206 66.446.756 67.877.219 5,32
Activo (euros) 30.123.374 32.874.413 37.574.628 11,69
Gastos de personal (euros) 2.718.525 2.781.552 3.100.931 6,80
Empleo 86,9 91,5 96,9 5,60
VAB (euros) 4.328.513 4.441.813 4.845.742 5,81

3.5. Posicion de liquidez y equilibrio financiero
Posicion de liquidez

Para evitar tensiones financieras en la corriente monetaria (cobros-pagos) de las transacciones
realizadas por la empresa es preciso sustentar una buena postura de liquidez a corto y largo plazo,
de forma que no existan desajustes a la hora de hacer efectivas las obligaciones de pago contraidas.
Esto es especialmente preocupante en los primeros anos de vida de la empresa, momento en el que
la posibilidad de obtener créditos es mas reducida. Posiciones bajas de liquidez provocan con mayor
facilidad situaciones de riesgo financiero, particularmente en épocas de recesion economica. Para
analizar la posicion de liquidez de las cooperativas determinaremos los siguientes indicadores:

@ [jquidez a corto plazo, mide la relacion entre la suma de los activos disponibles liquidos no
inmovilizados en el proceso de explotacion mas aquellos que precisan Unicamente de la fase
de cobro para transformarse en tesoreria, y 10S recursos ajenos con vencimiento a un afo.
Delimita la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus deudas a corto plazo con
sus activos circulantes, excluyendo las existencias.
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® (arantia a largo plazo, mide la relacion de los activos netos totales con el total de deudas,
como garantia de liquidez a largo plazo que ofrece la empresa frente a terceros.

La situacion de liquidez a corto de las cooperativas agroalimentarias presenta una posicion muy
favorable con una tendencia creciente, como asi lo acreditan los valores positivos de la TMAA (Tabla
19). En 2015, el indicador de liquidez a corto plazo mostraba que los activos circulantes, excluyendo
las existencias (elementos disponibles a corto plazo), eran capaces de cubrir el 118,32 % de los
acreedores a corto plazo, mientras que en 2017 la cobertura era del 127,28 % (TMAA del 3,72 %),
valores que denotan una capacidad de pago a corto plazo aceptable.

Sin embargo, la garantia a largo plazo, que mide la relacion de los activos reales netos de la empresa
con el total de sus acreedores, como garantia que se ofrece a largo plazo frente a terceros, muestra
una ligera reduccion en las cooperativas agroalimentarias espariolas, aunque mantiene una buena
posicion. En la Tabla 19 los datos muestran una reduccion del -4,96 % en la TMAA. Asi, en 2015,
las cooperativas con sus activos reales eran capaces de hacer frente al 221,13 % del total de sus
deudas, disminuyendo al 199,72 % en 2017. Estos datos se situan en posiciones favorables, pues
practicamente por cada euro de deuda las cooperativas disponen de 2 euros de activos reales para
hacerle frente.

Tabla 19.
Posicion de liquidez y equilibrio financiero

Liquidez y equilibrio financiero TMAA (%)
Liquidez a corto plazo (%) 118,32 118,43 127,28 3,72
Garantia a largo plazo (%) 221,13 194,56 199,72 -4,96
Capital circulante sobre activo (%) 13,40 13,92 14,23 3,05

Segmentando por tamafos, los datos de la Tabla 20 revelan que, en general, 1a liquidez, tanto a corto
como a largo plazo, disminuye con el incremento del tamano de las cooperativas. Efectivamente, son
las grandes las que presentan una peor posicion de liquidez tanto a corto (98,1 % en 2017) como
a largo plazo (155,3 % en 2017). Ademas, las micro cooperativas son las que muestran una mejor
evolucion de estas ratios en el periodo 2015-2017, ya que se ven incrementados (TMAA del 11,56 %
para la liquidez a corto plazo y del 7,72 % para el largo plazo). De forma contraria, las medianas y
grandes ven disminuir su TMAA en el periodo analizado.

En efecto, en 2015 las micro cooperativas podian hacer frente con sus activos mas liquidos al
171,10 % de sus deudas, aumentando su liquidez hasta el 212,94 % en 2017. Sin embargo, en
2015, la liquidez a corto plazo de las cooperativas grandes fue del 98,17 %y se redujo al 98,01 % en
2017. De forma similar ocurre en la garantia a largo plazo; las micro cooperativas, en 2015, podian
hacer frente al 261,33 % del total de sus deudas con sus activos reales, mejorando este dato hasta



el 283,69 % en 2017 (Tabla 20). En cambio, las cooperativas medianas y grandes presentan un valor

negativo de su TMAA.

Tabla 20.
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Posicion de liquidez y equilibrio financiero segiin tamafio

Tamaiio 2015 2016 2017 TMAA (%)
Micro
Liquidez a corto plazo (%) 171,10 168,02 212,94 11,56
Garantia a largo plazo (%) 261,33 270,88 283,69 419
Capital circulante sobre activo (%) 14,09 14,18 16,35 7,72
Pequeiia
Liquidez a corto plazo (%) 121,44 124,15 128,38 2,82
Garantia a largo plazo (%) 182,95 186,77 188,53 1,51
Capital circulante sobre activo (%) 15,21 16,05 16,66 4,66
Mediana
Liquidez a corto plazo (%) 97,99 101,85 99,82 0,93
Garantia a largo plazo (%) 171,69 172,47 170,52 -0,34
Capital circulante sobre activo (%) 10,52 11,41 10,49 -0,14
Grande
Liquidez a corto plazo (%) 98,17 99,65 98,01 -0,08
Garantia a largo plazo (%) 156,81 158,63 155,32 -0,48
Capital circulante sobre activo (%) 11,77 11,85 10,44 -5,82

Si se considera la edad de las cooperativas, en la Tabla 21 se observa que las jovenes (< 15 afios)
son las que presentan valores mas altos de liquidez, tanto a largo como a corto plazo, siendo las
mas maduras (> 30 afios) las que registran las peores posiciones para la liquidez a corto plazo y
las consolidadas para la garantia a largo plazo. Ademas, en general, hay que destacar que se ha
producido una evolucion favorable de ambos ratios en todas las agrupaciones relacionadas con la
edad en el periodo analizado. En 2017 la mejor posicion de liquidez a corto plazo fue de las empresas
jovenes, donde con sus activos mas liquidos podian hacer frente al 177,67 % de sus pasivos a corto
plazo. Al igual que en la garantia a largo plazo, donde en 2017 las mas jovenes con sus activos
reales podian hacer frente al 205,05 % de sus deudas totales. En cambio, en este mismo afio las

cooperativas consolidadas hacian frente al 189,92 %.
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Tabla 21.
Posicion de liquidez y equilibrio financiero segtin edad

Edad 2015 2016 2017 TMAA (%)

Joven (< 15 afios)

Liquidez a corto plazo (%) 120,72 131,36 177,67 21,32
Garantia a largo plazo (%) 189,39 179,71 205,50 417
Capital circulante sobre activo (%) 11,95 12,65 13,80 7,46

Consolidada (16-30 afios)

Liquidez a corto plazo (%) 130,21 128,28 141,71 4,32
Garantia a largo plazo (%) 175,77 176,57 189,92 3,95
Capital circulante sobre activo (%) 13,25 12,87 14,97 6,29

Madura (> 30 aiios)

Liquidez a corto plazo (%) 113,97 114,90 119,30 2,31
Garantia a largo plazo (%) 193,48 200,18 199,89 1,64
Capital circulante sobre activo (%) 13,69 14,52 14,05 1,31

Por sector de actividad, la mejor posicion de liquidez a corto plazo, en 2017, corresponde, por este
orden, a «mixto» (492,46 %), «frutas y hortalizas» (182,14 %), «actividades de apoyo» (164,57 %)y
«lacteo» (134,20 %). En cuanto a la evolucion experimentada por esta ratio en el periodo 2015-2017,
se observa que la mayoria de sectores ha experimentado crecimientos positivos, salvo el sector «vino»
(TMAA: -3,36 %) y «ganaderia y carnico» (TMAA: -0,85 %) (Tabla 22).

Los sectores en los que las cooperativas presentan una mayor garantia a largo plazo en 2017,
son «mixto» (624,18 %), «actividades de apoyo» (286,72 %) y «frutas y hortalizas» (247,29 %). En
cambio, el sector con una garantia a largo plazo mas baja es «ganaderia y camico» (156,07 %),
seguido del sector «alimentacion animal» (170,93 %). Ademas, en el periodo 2015-2017, esta ratio
ha tenido una evolucion favorable en la mayoria de los sectores analizados (crecimientos en sus
valores de TMAA), salvo nuevamente en los sectores «vino» (TMAA: -2,13%) y «ganaderia y carnico»
(TMAA: -0,93%) (Tabla 23).
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Tabla 22.
Liquidez a corto plazo segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 104,88 108,99 108,37 1,65
Frutas y hortalizas 163,05 154,90 182,14 5,69
Vino 99,73 96,63 93,14 -3,36
Lacteo 108,10 109,84 134,20 11,42
Ganaderia y carnico 103,82 98,94 102,07 -0,85
Mixto 376,72 174,33 492,46 14,33
Actividades de apoyo 143,00 290,91 164,57 7,28
Aceite de oliva 112,76 103,18 126,02 5,72
Alimentacion animal 108,81 113,73 110,03 0,56
Otros 94,54 108,44 125,79 15,35

Tabla 23.

Garantia a largo plazo segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 172,06 184,52 180,38 2,39
Frutas y hortalizas 232,56 220,84 247,29 3,12
Vino 192,61 191,73 184,48 -2,13
Lacteo 178,17 176,06 183,28 1,42
Ganaderia y carnico 159,02 156,46 156,07 -0,93
Mixto 212,51 307,52 624,18 71,38
Actividades de apoyo 245,46 299,17 286,72 8,08
Aceite de oliva 188,67 197,89 214,49 6,62
Alimentacion animal 169,74 177,96 170,93 0,35
Otros 155,55 179,23 181,52 8,03

Por ultimo, atendiendo al tipo de cooperativa, se observa que las de primer grado presentan una
mejor situacion de liquidez, tanto a corto como a largo plazo. Asi, en 2015, el indicador de liquidez a
corto plazo mostraba que los activos circulantes excluyendo las existencias (elementos disponibles a
corto plazo) de las cooperativas de primer grado eran capaces de cubrir el 122,34 % de las deudas
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a corto plazo, mientras que las cooperativas de segundo grado cubrian el 100,22 % (Tabla 24). De
forma similar, el indicador de garantia a largo plazo de las cooperativas de primer grado en 2015
(196,14 %) también supera al de las de segundo grado (161,46 %). En cuanto a la evolucion, en
ambos estratos analizados, se puede apreciar una variacion positiva en el periodo 2015-2017.

Tabla 24.
Posicion de liquidez y equilibrio financiero segtn tipo de cooperativa

Tipo de cooperativa 2015 2016 2017 TMAA (%)

Primer grado

Liquidez a corto plazo (%) 122,34 121,87 131,14 3,53
Garantia a largo plazo (%) 196,14 199,93 205,29 2,31
Capital circulante sobre activo (%) 13,46 13,87 14,04 2,13
Segundo grado

Liquidez a corto plazo (%) 100,22 103,41 107,98 3,80
Garantia a largo plazo (%) 161,46 164,31 169,85 2,57
Capital circulante sobre activo (%) 12,27 13,32 14,65 9,27

Equilibrio financiero

Las cooperativas deben ofrecer un equilibrio entre su estructura economica (activo) y financiera
(pasivo y neto) para desarrollar con estabilidad su actividad. Para obtener este equilibrio las fuentes
financieras deben ajustarse, de acuerdo a un plan financiero, a las inversiones. Los elementos aciclicos
y circulantes necesarios para la continuidad del ciclo de explotacion tienen que estar financiados con
recursos propios y recursos ajenos a largo plazo en su correcta proporcion. El desequilibrio financiero
mas frecuente en las empresas surge, generalmente, del inadecuado disefio de la financiacion de
los inmovilizados, 10 que puede acarrear a corto plazo serios problemas de liquidez o tensiones
financieras innecesarias.

El equilibrio financiero lo mediremos a través del calculo del capital circulante (diferencia entre el
activo circulante y los acreedores a corto plazo), y para facilitar la comparabilidad determinamos el
porcentaje que representa el capital circulante sobre el total del activo. Cuando el capital circulante es
positivo, significa que parte del activo circulante esta siendo financiado con recursos permanentes, ya
sean propios 0 ajenos a largo plazo. Por contra, un capital circulante negativo, implica que parte del
inmovilizado esta siendo financiado con deudas a corto plazo.

El capital circulante mide si la empresa esta financiando correctamente sus inversiones. En este
sentido, las cooperativas agroalimentarias espafolas presentan por término medio un capital circulante
con signo positivo a 1o largo de la serie analizada y con una tendencia favorable, evidenciando que
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financian con recursos permanentes (propios y ajenos a largo plazo) todo su inmovilizado productivo
y una parte de su activo circulante (Tabla 19). Asi, en 2015, el capital circulante representaba el
13,40 % de los activos, aumentando este valor hasta el 14,23 % en 2017 (TMAA del 3,05%). Es
importante para las cooperativas agroalimentarias mantener su equilibrio financiero, y utilizar en
mayor medida recursos permanentes para financiar la expansion de sus inmovilizados para, de esta
forma, dotarse de una mayor estabilidad.

En 2015, la situacion mas equilibrada la obtienen las cooperativas de tamafio pequefo y las
consolidadas. En cuanto al tamafo, en 2015 las pequenas disponian de un capital circulante sobre
activos del 15,21 %, incrementando su valor hasta el 16,66 % en 2017. De forma contraria, la
posicion mas ajustada del equilibrio financiero la tienen las cooperativas medianas y grandes, que
arrojan una evolucion negativa de esta ratio en el periodo 2015-2017 (Tabla 20). Respecto a la edad,
son las cooperativas consolidadas las que obtienen un mayor equilibrio financiero (13,25 % en 2015
a 14,97 % en 2017). No obstante, las diferencias observadas con las jovenes y maduras son muy
reducidas. Otro aspecto a destacar es que se aprecia en todas las cooperativas, con independencia
de su antigiiedad, una evolucion positiva en este indicador, especialmente en las jovenes, que son
las que presentan la TMAA mas elevada, del 7,46 %, frente a una TMAA de las maduras del 1,31 %
(Tabla 21).

Por sectores de actividad, las cooperativas que en 2017 disponian de un mayor equilibrio financiero
pertenecen a «actividades de apoyo» (19,13 %), «alimentacion animal» (15,77 %) y «cereales»
(15,46 %). Contrariamente, el sector con un menor equilibrio financiero fue «aceite de oliva» (7,83 %).
En relacion a la evolucion del equilibrio en el periodo analizado, se aprecia que en la mayoria de
sectores se produjo una variacion positiva (en particular en el «lacteo»). Una excepcion fueron los
sectores «vino», «mixto» y «alimentacion animal», en los que se produjo una disminucion del equilibrio
financiero (Tabla 25).

Tabla 25.
Capital circulante sobre activo segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 14,18 15,04 15,46 4,42
Frutas y hortalizas 12,28 12,59 13,94 6,54
Vino 15,90 16,37 14,61 -4,14
L4cteo 8,78 10,70 13,20 22,61
Ganaderia y carnico 12,16 12,69 12,29 0,53
Mixto 13,69 10,17 10,75 -11,39
Actividades de apoyo 17,80 19,32 19,13 3,67
Aceite de oliva 7,56 7,51 7,83 177
Alimentacion animal 16,60 17,86 15,77 -2,53
Otros 5,62 11,94 15,74 67,35
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En cuanto al tipo de cooperativa, los datos de la Tabla 24 revelan que, en 2017, el equilibrio financiero
de las cooperativas de segundo grado (14,65 %) supera ligeramente al correspondiente a las de
primer grado (14,04 %). Ademas, las de segundo grado tuvieron una evolucion mas favorable del
2015 al 2017, al tener una TMAA positiva de 9,27 % frente al 2,13 % de las de primer grado.

3.6. Nivel de endeudamiento

La estructura financiera de la cooperativa ofrece informacion sobre el origen y composicion de
los recursos financieros, propios o ajenos, aplicados en el conjunto de elementos que integran la
estructura economica de la misma. Para que se dé un correcto equilibrio, la cooperativa debe conjugar
con acierto los siguientes aspectos: obtener recursos o fuentes financieras apropiadas para llevar a
cabo la inversion, y disponer de ellos en el momento preciso y al menor coste posible. El estudio de
la composicion de las fuentes financieras se erige en la clave principal del andlisis financiero. En
concreto, en este trabajo se analizan las siguientes ratios:

® Autonomia financiera, estudia el porcentaje que representan los recursos propios sobre el
total de la estructura financiera. Constituye el grado de capitalizacion de la empresa.

® FEndeudamiento a largo plazo o porcentaje que representan los acreedores a largo plazo
sobre el total de la estructura financiera.

® Endeudamiento a corto plazo, estudia el porcentaje que representan los acreedores a corto
plazo sobre el total de la estructura financiera.

® (apacidad de devolucion de deuda, expresada por la relacion entre los recursos generados
durante el ejercicio con el total de deudas a corto y largo plazo, resultando ser un excelente
indicador de la posicion de riesgo de una empresa. Mide la suficiencia de la empresa para
hacer frente al total de sus deudas con los recursos (beneficios + amortizaciones) que ella
misma es capaz de generar.

@ (arga financiera o porcentaje que suponen los gastos financieros sobre el total de ingresos
de la explotacion. Un elevado coste financiero repercute directamente en la rentabilidad
final alcanzada por la empresa. Por ello, se debe analizar con prudencia la relacion del
endeudamiento bancario/autofinanciacion de la empresa, y no abusar de 10S recursos
bancarios, aunque se tenga facil acceso a ellos.

La capitalizacion media de las cooperativas agroalimentarias en Espafa resulta muy favorable vy,
aunque de forma leve, se incrementa en el periodo analizado (Tabla 26). En 2015, los recursos
propios representaban el 37,77 % del total de la estructura financiera (pasivo + neto), aumentando
este valor hasta el 39,03 % en 2017 (TMAA del 1,65%).

Respecto a la composicion del endeudamiento (Tabla 26), practicamente se produce una estabilidad
en el periodo 2015-2017, en lo referente al endeudamiento a corto plazo, en torno al 43,20 %. Por
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su parte, el endeudamiento a largo plazo desciende ligeramente al pasar de 15,98 % en 2015 al
14,71 % en 2017 (-4,06 %).

Tabla 26.
Nivel de endeudamiento

Endeudamiento 2015 2016 2017 TMAA (%)
Autonomia financiera (%) 37,77 38,20 39,03 1,65
Endeudamiento a largo plazo (%) 15,98 15,61 14,71 -4,06
Endeudamiento a corto plazo (%) 43,24 43,20 43,12 -0,14
Capacidad devolucion deuda (%) 8,03 8,95 9,05 6,16
Carga financiera (%) 0,69 0,52 0,42 -21,98

Otro aspecto a considerar con relacion al endeudamiento son los gastos financieros que se originan
en las cooperativas. El bajo nivel de la carga financiera que soportan y su mejoria en el periodo
analizado (TMAA del -21,98 %) ha dotado a las cooperativas de una gran fortaleza para hacer frente
a los retos de la inversion y la competitividad, ya que elevados gastos financieros imposibilitan la
concurrencia en el mercado al no poder competir via precios. Asi, podemos apreciar como, tanto en
2015 como en 2017, la carga financiera que soportaban las cooperativas tan solo giraba en torno al
0,50 %. Esto viene a indicar que de cada 100 euros facturados por ventas las cooperativas destinaron
0,5 euros a pagar gastos financieros (Tabla 26).

Un buen indicador del riesgo financiero viene dado por la capacidad de devolucion de la deuda
de la organizacion. Podemos observar una evolucion positiva de este indicador en las cooperativas
agroalimentarias, presentando una TMAA del 6,16 %. Asi, En 2015, con sus recursos generados
(beneficios + amortizaciones) podian devolver por término medio el 8,03 % del total de su deuda a
corto y largo plazo, sin necesidad de recurrir a nuevo endeudamiento, incrementando este valor hasta
el 9,05 % en 2017 (Tabla 26).

Si consideramos el tamario de las cooperativas, se aprecia que las mas capitalizadas en 2017 son las
micro, con el 48,79 %, sequidas de las pequenas, con el 38,29 % y, en menor medida, las medianas
y grandes con un porcentaje ligeramente por encima del 33,00 % (Tabla 27). Ademas, se observa
que, precisamente, son las microcooperativas las que mayor esfuerzo han realizado en incrementar
su capitalizacion en el periodo 2015-2017 (TMAA del 3,83 %), seguidas de las pequenas (TMAA del
1,63 %), lo que contrasta con el ligero descenso de las medianas y grandes (TMAA del -0,24 % para
las medianas, y del -1,91 % para las grandes).

La mayor reduccion del endeudamiento a largo plazo se produjo en las cooperativas grandes y micro,
pasando de representar el 17,54 % (en las grandes) y el 17,40 % (en las micro), en 2015, al 15,24 %
y 16,06 %, respectivamente, en 2017. Por su parte, las pequenas y medianas, aunque en menor
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proporcion, también han reducido el endeudamiento a largo plazo (TMAA en torno al -3,00 %). En lo
referente al endeudamiento a corto plazo, encontramos tasas positivas para las cooperativas grandes
(3,87 %) y medianas (1,28 %), siendo negativas para las micro (-3,51 %) y pequeias (-3,02 %).

Tabla 27.

Nivel de endeudamiento seglin tamafio

Diagnostico econémico-financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espafia (2015-2017)

Tamaiio 2015 2016 2017 TMAA (%)
Micro
Autonomia financiera (%) 45,26 46,41 48,79 3,83
Endeudamiento a largo plazo (%) 17,40 16,56 16,06 -3,93
Endeudamiento a corto plazo (%) 33,48 33,08 31,17 -3,51
Capacidad devolucion deuda (%) 10,68 14,07 15,68 21,17
Carga financiera (%) 1,31 1,13 0,75 -24,34
Pequena
Autonomia financiera (%) 37,07 37,16 38,29 1,63
Endeudamiento a largo plazo (%) 15,30 15,20 14,39 -3,02
Endeudamiento a corto plazo (%) 45,03 45,13 44,35 -0,76
Capacidad devolucion deuda (%) 8,18 8,46 8,58 2,42
Carga financiera (%) 0,55 0,38 0,32 -23,72
Mediana
Autonomia financiera (%) 33,94 34,21 33,78 -0,24
Endeudamiento a largo plazo (%) 15,25 15,67 14,20 -3,50
Endeudamiento a corto plazo (%) 48,17 47,56 49,41 1,28
Capacidad devolucion deuda (%) 7,11 7,93 7,62 3,52
Carga financiera (%) 0,59 0,43 0,36 -21,89
Grande
Autonomia financiera (%) 32,97 32,91 31,72 -1,91
Endeudamiento a largo plazo (%) 17,54 15,98 15,24 -6,79
Endeudamiento a corto plazo (%) 47,60 49,62 51,36 3,87
Capacidad devolucion deuda (%) 6,39 6,66 6,41 0,16
Carga financiera (%) 0,40 0,32 0,28 -16,33
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Respecto a la carga financiera, los datos de la Tabla 27 revelan que disminuye conforme se incrementa
el tamafio de las cooperativas. Asi, en 2017, la de las micro cooperativas (0,75 %) casi triplica a la
de las grandes (0,28 %), presentando niveles intermedios las pequenas (en torno al 0,34 %). No
obstante, todas las cooperativas, con independencia de su tamafio, comparten la reduccion de su
carga financiera en el periodo 2015-2017, siendo esta reduccion mayor conforme los niveles de
carga financiera también lo eran. Asi la mayor reduccion la encontramos en las micro (TMAA del
-24,4 %).

Por otra parte, se observa que la capacidad de devolucion de la deuda disminuye con el incremento
del tamario de las cooperativas (Tabla 27). De esta forma, en 2017, las micro cooperativas, con
un 15,68 % de capacidad de devolucion de su deuda, casi multiplican por dos la correspondiente
a las pequerias (8,58 %), y por algo mas de dos a la de medianas y grandes (7,62 % y 6,41 %,
respectivamente). Ademas, cabe destacar la mejora de la capacidad de devolucion de la deuda de
todos los segmentos, y en especial de las micro (TMAA del 21,17 %).

La evolucion positiva de la capitalizacion también se produce cuando analizamos la edad de las
cooperativas. Los resultados muestran un aumento de la autonomia financiera, de mayor intensidad
paralas jovenes (TMAA del 2,79%) y consolidadas (TMAA del 2,87%). Sin embargo, surgen diferencias
importantes entre los estratos de edad considerados. Asi, las jovenes y consolidadas estan menos
capitalizadas, de forma que en 2017 la autonomia financiera de las cooperativas con una edad inferior
a 16 anos era del 35,82 %, y en las consolidadas, con una edad entre 16 y 30 afos, del 35,42 %,
mientras que, en las maduras, con mas de 30 afios, este valor ascendia a 40,22 % (Tabla 28).

Por otra parte, se aprecia que la carga financiera mas elevada la soportan las jovenes (0,46 %) y la
menor, las consolidadas (0,35 %). Ademas, las cooperativas de todas las edades han experimentado
una mejoria de este indicador en el periodo 2015-2017, y en especial, las consolidadas con una
TMAA del -23,62 %. Asimismo, el analisis de la capacidad de devolucion de la deuda, considerando
la edad de la cooperativa, revela una evolucion favorable en todos los estratos, pero de nuevo las
consolidadas son las que mayor mejoria han experimentado de este indicador (TMAA del 13,04
%). Ademas, conforme disminuye su edad, presentan una situacion mas favorable (Tabla 28). En
concreto, las cooperativas jovenes podian hacer frente en 2015 al 10,11 % del total de sus deudas
con los recursos que eran capaces de generar, pasando este valor al 11,38 % en 2017 (frente al
10,21 % en las de entre 16y 30 afios y al 8,3 % en las de mas de 30 afios).

Por sectores de actividad se aprecia que, en 2017, las cooperativas agroalimentarias mas capitalizadas
pertenecen a los sectores de “actividades de apoyo» (46,76 %), «frutas y hortalizas» (40,52 %) y
«aceite de oliva» (40,42 %). Ademas, todos los sectores, con la excepcion del «vino», han mejorado
su grado de capitalizacion en el periodo 2015-2017, presentando los incrementos mayores las de
«aceite de oliva» (TMAA del 5,10 %), «cereales» (TMAA del 2,73 %) y «frutas y hortalizas» (TMAA del
2,40 %) (Tabla 29).

El menor endeudamiento a largo plazo lo presentan los sectores de «actividades de apoyo» (9,68 %),
«alimentacion animal» (11,29 %), «cereales» (12,15 %) y «ganaderia y carnico» (13,47 %). Salvo las
cooperativas de «cereales» y «mixto», las del resto de sectores han visto mejorar su endeudamiento a
largo plazo, correspondiendo la mejor evolucion a las de «alimentacion animal» (TMAA del -27,70 %),
«actividades de apoyo» (TMAA del -24,16 %), y «lacteo» (TMAA del -10,11 %) (Tabla 30).
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Tabla 28.

Nivel de endeudamiento segun edad

Diagnostico econémico-financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espafia (2015-2017)

Edad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Joven (< 15 afios)
Autonomia financiera (%) 33,90 33,69 35,82 2,79
Endeudamiento a largo plazo (%) 16,31 14,91 16,28 -0,09
Endeudamiento a corto plazo (%) 46,34 47,81 43,97 -2,59
Capacidad devolucion deuda (%) 10,11 8,64 11,38 6,10
Carga financiera (%) 0,60 0,64 0,46 -12,44
Consolidada (16-30 afios)
Autonomia financiera (%) 33,47 33,36 35,42 2,87
Endeudamiento a largo plazo (%) 16,17 14,90 14,37 -5,73
Endeudamiento a corto plazo (%) 46,90 48,43 46,67 -0,25
Capacidad devolucion deuda (%) 7,99 10,49 10,21 13,04
Carga financiera (%) 0,60 0,44 0,35 -23,62
Madura (> 30 aiios)
Autonomia financiera (%) 39,19 39,96 40,22 1,31
Endeudamiento a largo plazo (%) 15,71 15,72 14,61 -3,56
Endeudamiento a corto plazo (%) 42,83 41,87 42,68 -0,18
Capacidad devolucion deuda (%) 7,75 8,34 8,30 3,49
Carga financiera (%) 0,70 0,52 0,42 -22,54
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Tabla 29.
Autonomia financiera segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 35,97 37,74 37,96 2,73
Frutas y hortalizas 38,64 38,10 40,52 2,40
Vino 41,59 41,35 39,99 -1,94
L4cteo 36,59 34,48 37,04 0,61
Ganaderia y carnico 31,59 30,07 31,79 0,32
Mixto 29,59 28,98 29,85 0,44
Actividades de apoyo 46,23 45,42 46,76 0,57
Aceite de oliva 36,59 38,71 40,42 5,10
Alimentacion animal 36,88 38,57 37,01 0,18
Otros 26,25 37,77 38,46 21,04

Tabla 30.

Endeudamiento a largo plazo segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 11,98 11,55 12,15 0,71
Frutas y hortalizas 17,99 17,73 17,12 -2,45
Vino 18,35 18,76 17,09 -3,49
Lécteo 20,31 20,02 16,41 -10,11
Ganaderia y carnico 16,41 17,22 13,47 -9,40
Mixto 9,19 10,63 15,52 29,95
Actividades de apoyo 16,83 14,47 9,68 -24,16
Aceite de oliva 15,48 14,24 14,36 -3,69
Alimentacion animal 21,60 20,43 11,29 -27,70
Otros 11,98 11,55 21,33 33,43

Respecto al endeudamiento a corto plazo, los menores valores se corresponden con los sectores
de «frutas y hortalizas» (38,54 %), «vino» (41,18 %) y «actividades de apoyo» (41,25 %). Ademas,
han experimentado una evolucion favorable «cereales» (TMAA del -2,34 %), «actividades de apoyo»
(TMAA del -1,67 %), «frutas y hortalizas» (TMAA del -1,17 %) y «aceite de oliva» (TMAA del -1,02 %)
(Tabla 31).
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Las mayores capacidades de devolucion de la deuda pertenecen a los sectores «actividades de
apoyo» (14,90 %), «frutas y hortalizas» (12,44 %), y, en especial, «mixto» (40,04 %). (Tabla 32).
Ademas, las cooperativas de todos los sectores, con la excepcion de «vino», «ganaderia y carnico» y
«alimentacion animal» han mejorado su capacidad de devolucion de la deuda en el periodo analizado,
presentando los incrementos mayores las de «mixto» (TMAA del 117,29 %), «actividades de apoyo»
(TMAA del 29,53 %) y «aceite de oliva» (TMAA del 25,30 %).

Tabla 31.
Endeudamiento a corto plazo segtn sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 50,31 48,80 47,98 -2,34
Frutas y hortalizas 39,46 40,45 38,54 117
Vino 38,51 38,13 41,18 3,41
L4cteo 40,89 4318 43,47 3,11
Ganaderia y carnico 48,45 50,44 52,35 3,95
Mixto 47,75 51,24 51,69 4,04
Actividades de apoyo 42,66 41,14 41,25 -1,67
Aceite de oliva 43,64 44,28 42,75 -1,02
Alimentacion animal 45,88 45,62 49,67 4,05
Otros 48,43 38,53 36,86 -12,76

Tabla 32.

Capacidad de devolucion de deuda segin sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 6,42 6,50 6,77 2,69
Frutas y hortalizas 11,91 11,95 12,44 2,20
Vino 8,10 7,31 6,43 -10,90
Lécteo 8,96 6,67 8,99 017
Ganaderia y carnico 9,03 11,57 7,88 -6,58
Mixto 8,48 19,01 40,04 117,29
Actividades de apoyo 8,88 11,80 14,90 29,53
Aceite de oliva 6,51 11,80 10,22 25,30
Alimentacion animal 7,66 9,39 7,39 -1,78
Otros -2,45 7,10 13,24
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Las cooperativas con menor carga financiera son de los sectores «alimentacion animal» (0,31 %),
«cereales» (0,32 %), «actividades de apoyo» (0,34 %) y «frutas y hortalizas» (0,35 %) (Tabla 33).
Todos los sectores han experimentado una mejoria de esta ratio, presentando los mayores avances
los sectores de «aceite de oliva» (TMAA del -41,02 %), «mixto» (TMAA del -31,02 %) y «ganaderia y
carnico» (TMAA del -29,00 %).

Tabla 33.
Carga financiera segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 0,51 0,43 0,32 -20,79
Frutas y hortalizas 0,48 0,37 0,35 -14,61
Vino 0,94 0,72 0,52 -25,62
L4cteo 0,91 0,77 0,74 -9,82
Ganaderia y carnico 1,21 0,95 0,61 -29,00
Mixto 1,45 1,19 0,69 -31,02
Actividades de apoyo 0,43 0,32 0,34 -11,08
Aceite de oliva 1,61 0,85 0,56 -41,02
Alimentacion animal 0,44 0,40 0,31 -16,06
Otros 1,22 0,90 0,69 -24,80

Por ultimo, considerando el tipo de cooperativa, se observa un buen comportamiento de todas las
ratios relacionados con el nivel de endeudamiento para el conjunto. Siendo este mejor para las de
primer grado, en lo referente a autonomia financiera (TMAA del 1,67 %) y a capacidad de devolucion
de la deuda (TMAA del 6,99 %), y para las de segundo en endeudamiento a corto plazo (-0,45 %),
endeudamiento a largo plazo (-4,38 %) y carga financiera (-26,15 %). Asi, en 2017, la autonomia
financiera de las cooperativas de primer grado era del 39,87 %, frente al 33,36 % de las de segundo
grado, la capacidad de devolucion de la deuda del 9,18 % (8,24 % en las de segundo grado) y el
endeudamiento a corto plazo del 41,96 % (51,8% en las de segundo). Por su parte, el endeudamiento
a largo plazo del 15,08 % de las cooperativas de primer grado es superior al que presentan las de
segundo (12,06%), al igual que sucede con la carga financiera, que alcanza el valor del 0,43 % en
las cooperativas de primer grado y del 0,36 % en las de segundo (Tabla 34).
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Tabla 34.
Nivel de endeudamiento segn tipo de cooperativa

Tipo de cooperativa 2015 2016 2017 TMAA (%)

Primer grado

Autonomia financiera (%) 38,57 39,04 39,87 1,67
Endeudamiento a largo plazo (%) 16,40 16,08 15,08 -4.11
Endeudamiento a corto plazo (%) 42,05 41,93 41,96 -0,11
Capacidad devolucion deuda (%) 8,02 9,07 9,18 6,99
Carga financiera (%) 0,70 0,54 0,43 -21,62
Segundo grado

Autonomia financiera (%) 32,45 32,52 33,36 1,39
Endeudamiento a largo plazo (%) 13,19 12,44 12,06 -4,38
Endeudamiento a corto plazo (%) 52,27 52,52 51,80 -0,45
Capacidad devolucion deuda (%) 8,21 8,25 8,24 0,18
Carga financiera (%) 0,66 0,37 0,36 -26,15

3.7. Analisis de la rentabilidad

La rentabilidad expresa los rendimientos que produce una determinada inversion. Toda cooperativa,
para asegurar su funcionamiento, debe buscar una posicion de equilibrio entre una situacion financiera
estable y un nivel de rentabilidad adecuado. No se trata de maximizar el beneficio en uno 0 unos
POCOS ejercicios a costa de poner en riesgo la supervivencia de la cooperativa, sino de maximizar el
beneficio en el largo plazo. Por ello, el beneficio debe cumplir una doble funcion: por un lado, retribuir
de manera conveniente a los propietarios del capital; y por otro, capitalizar la empresa de forma
que se asegure un correcto equilibrio financiero. En el caso particular de las cooperativas debemos
prestar atencion a la hora de analizar estos indicadores, dadas las singularidades que presentan estas
organizaciones en relacion a la rentabilidad. Su principal objetivo es maximizar los beneficios de sus
socios a través de la prestacion de una serie de servicios cuya finalidad va mas alla de optimizar la
rentabilidad de sus aportaciones a capital, por lo que podrian presentar valores mas bajos que los de
una empresa mercantil.

En este apartado analizaremos la rentabilidad desde una doble perspectiva, laecondmicay la financiera.
La rentabilidad econdmica mide la relacion entre el beneficio antes de impuestos e intereses (BAll) y
el activo total, y representa la rentabilidad en tanto por ciento que se obtiene de las inversiones sin
considerar la estructura financiera de la empresa. Para explicar mejor su evolucion vamos a efectuar
una descomposicion en los dos factores de los que depende: el margen de explotacion sobre las
ventas y la rotacion de las ventas sobre el activo.



Diagnostico econémico-financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espafia (2015-2017) *

El margen de explotacion sobre las ventas expresa el nivel de eficiencia del sistema productivo de la
empresa. En cambio, la rotacion de las ventas sobre el activo explica la capacidad de las inversiones
para generar ingresos de la explotacion, siendo un buen indicador de la eficiencia de la dimension del
patrimonio de la empresa. La rentabilidad econdmica o de la inversion es una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una empresa con independencia
de la financiacion de los mismos. De aqui que, segun la opinion mas extendida, la rentabilidad
econdmica sea considerada como una medida de la capacidad de los activos de una empresa para
generar valor con independencia de como han sido financiados, lo que permite la comparacion de la
rentabilidad entre organizaciones sin que la diferencia en las distintas estructuras financieras, puesta
de manifiesto en el pago de intereses, afecte al valor de la rentabilidad. En cambio, la rentabilidad
financiera expresa el porcentaje de rendimiento obtenido en la organizacion sobre los recursos
propios. Esto nos permite, en términos financieros, juzgar las rentas que alcanzan los propietarios en
funcion al riesgo asumido.

En general, podemos apreciar una evolucion favorable en los indicadores de rentabilidad de las
cooperativas agroalimentarias, tanto en lo relacionado con la parte econdmica como en la financiera.
La rentabilidad econdmica de las cooperativas ha experimentado un crecimiento continuo en el
periodo analizado (Tabla 35). Asi, en 2015, la rentabilidad de los activos se situd en el 0,69 %,
aumentando con una TMAA del 36,73 % hasta alcanzar el 1,29 %, en el afo 2017.

Tabla 35.
Analisis de la rentabilidad

Rentabilidad TMAA (%)
Rentabilidad econémica (%) 0,69 1,23 1,29 36,73
Margen de explotacion (%) 0,41 0,72 0,76 36,15
Rotacion ventas sobre activos 2,09 2,05 2,12 0,72
Recursos generados sobre ventas (%) 3,13 3,27 3,21 1,27
Rentabilidad financiera (%) 2,68 3,78 4,10 23,69

Para analizar con mayor detalle las causas de la evolucion de la rentabilidad econdmica se ha
efectuado una descomposicion en los dos factores de los que depende: el margen de explotacion y
la rotacion de ventas sobre activos (Tabla 35). Se puede apreciar que el aumento de la rentabilidad
economica en el periodo analizado obedece, sobre todo, al incremento en el margen de explotacion.
Asi, mientras la rotacion de los activos sobre las ventas, que mide si la dimension de la cooperativa
es la adecuada, se mantiene casi constante a lo largo del periodo analizado, el margen de explotacion
experimentd un importante incremento (TMAA del 36,15 %). De esta forma, en 2015, el margen de
explotacion sobre las ventas en las cooperativas agroalimentarias fue del 0,41 %, aumentado hasta
el 0,76 % en 2017. Mientras que la ratio de rotacion ventas sobre activos se mantuvo en torno a
2 puntos. Este dato revela que las cooperativas, por término medio, consiguen facturar 2 euros por
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cada euro invertido en activos. En esta ratio se produjo un ligero incremento que representd un TMAA
del 0,72 %.

En cuanto a la capacidad de generar recursos (beneficios + amortizaciones), se aprecia, nuevamente,
una evolucion estable en general. En 2015, el porcentaje de recursos generados sobre ventas era
del 3,13 %, aumentando muy ligeramente en 2017 (3,21 %). Por Ultimo, respecto a la rentabilidad
financiera, las cooperativas siguieron el mismo comportamiento que la rentabilidad econdmica,
presentando una tendencia positiva (TMAA del 23,69 %). En 2015, la rentabilidad financiera se situd
enel 2,68 %, aumentando al 4,10 % en 2017 (Tabla 35). Esto indica que los socios de las cooperativas,
por cada 100 euros de recursos propios que mantuvieron en la cooperativa, en 2017, consiguieron un
rendimiento de 4,10 euros. Y, ello, sin contar las liquidaciones y los servicios bonificados prestados
a los socios.

Considerando el tamafo de las cooperativas, en 2015, la rentabilidad econdmica mas elevada la
presentaron las mas grandes (1,16 %), sequidas de las medianas (1,02 %). Las micro y las pequefias
fueron las que tuvieron menos rentabilidad econémica. Sin embargo, la evolucion fue diferente para
cada tipo. Asi, las micro cooperativas fueron las que mas crecieron hasta alcanzar en 2017 una
rentabilidad economica del 1,70 %, mientras que las grandes redujeron su rentabilidad hasta el
1,09 % (Tabla 36). Si analizamos como se compone la rentabilidad econdmica: margen x rotacion,
podemos apreciar que las cooperativas micro basaron su incremento fundamentalmente via margen
de explotacion (en 2017 obtuvieron un margen del 2,53 % lo que supuso un TMAA del 91,49 %).
Lo contrario ocurrid con las grandes, que vieron disminuir su porcentaje de margen hasta un exiguo
0,44 %. Las cooperativas pequefias y medianas si aumentaron su margen de explotacion, aunque no
alcanzaron la intensidad de las microcooperativas.

Ademas, se aprecia que conforme aumenta el tamafio de la cooperativa también lo hace la
rotacion de ventas sobre los activos y, por lo tanto, su contribucion a la rentabilidad econdmica.
Este comportamiento es totalmente contrario a lo que ocurre con el margen de explotacion, que
disminuye con el aumento del tamaro de las cooperativas. Esto viene a sefalar que en cierta medida
las cooperativas mas grandes utilizan estrategias mas dirigidas al aprovechamiento de la dimension
de sus activos, y las cooperativas mas pequefias optan por la via de adquirir una mayor rentabilidad
econdmica por la via de su margen de explotacion. Esto tiene una importante implicacion en los
recursos generados sobre ventas. Las micro cooperativas en 2017 consiguieron un porcentaje muy
superior al resto (6,62 %).

La evolucion positiva de la rentabilidad econdmica y financiera, en el periodo 2015-2017, se puede
ver en todos los estratos de tamafio analizados (Tabla 36), excepto en el caso de la rentabilidad
econdmica de las cooperativas grandes que se redujo ligeramente. Las cooperativas que han
experimentado un mayor crecimiento en la rentabilidad fueron las micro cooperativas (rentabilidad
economica: TMAA del 551,92 % y rentabilidad financiera: TMAA del 127,64 %).
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Tabla 36.
Analisis de la rentabilidad segtn tamafio

Tamaiio 2015 2016 2017 TMAA (%)
Micro
Rentabilidad econémica (%) 0,04 1,51 1,70 551,92
Margen de explotacion (%) 0,69 1,82 2,53 91,49
Rotacion ventas sobre activos 1,14 1,21 1,31 7,20
Recursos generados sobre ventas (%) 6,05 6,09 6,62 4,60
Rentabilidad financiera (%) 0,77 2,04 3,99 127,64
Pequena
Rentabilidad econémica (%) 0,62 0,85 0,92 21,81
Margen de explotacion (%) 0,28 0,30 0,35 11,80
Rotacion ventas sobre activos 2,33 2,23 2,32 -0,21
Recursos generados sobre ventas (%) 2,84 2,79 2,72 -2,14
Rentabilidad financiera (%) 2,97 3,47 3,66 11,01
Mediana
Rentabilidad econémica (%) 1,02 1,32 1,36 15,47
Margen de explotacion (%) 0,43 0,71 0,59 17,14
Rotacion ventas sobre activos 2,36 2,34 2,46 2,10
Recursos generados sobre ventas (%) 2,44 2,87 2,46 0,41
Rentabilidad financiera (%) 3,23 4,69 4,34 15,92
Grande
Rentabilidad econémica (%) 1,16 1,19 1,09 -3,06
Margen de explotacion (%) 0,45 0,50 0,44 -1,12
Rotacion ventas sobre activos 3,08 2,96 2,80 -4,65
Recursos generados sobre ventas (%) 1,90 2,07 2,07 4,38
Rentabilidad financiera (%) 3,97 4,71 4,39 516

Atendiendo a la edad, los datos de la Tabla 37 revelan que las cooperativas consolidadas (16-30 anos)
son las que presentan una posicion econdmica mas favorable. En 2017 su rentabilidad econdmica
fue del 2,17 % y la financiera del 5,09 %. Valores superiores a los de las jovenes y maduras. Esta
buena posicion de las cooperativas consolidadas, ademas, esta basada tanto en el crecimiento del
margen de la explotacion como en el aprovechamiento de los activos. En cuanto a la evolucion de los
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indicadores, podemos apreciar que el mayor crecimiento de la rentabilidad econémica en el periodo
2015-2017 se da en las cooperativas jovenes (TMAA: 80,74 %). EI mayor crecimiento del margen
de explotacion fue en las maduras (TMAA: 22,47 %), y el mayor crecimiento en la rotacion de ventas
sobre activos y en la rentabilidad financiera se registro en las cooperativas consolidadas (TMAA:
2,36 %, TMAA: 34,35 %, respectivamente).

Tabla 37.
Analisis de la rentabilidad segtn edad

Edad 2015 2016 2017 TMAA (%)

Joven (< 15 afios)

Rentabilidad economica (%) 0,30 -0,36 0,98 80,74
Margen de explotacion (%) -0,52 -0,60 0,32

Rotacion ventas sobre activos 2,16 2,01 2,20 0,92
Recursos generados sobre ventas (%) 3,65 3,84 3,78 1,77
Rentabilidad financiera (%) 5,44 5,68 3,76 -16,86

Consolidada (16-30 afios)

Rentabilidad econémica (%) 0,90 1,79 2,17 55,28
Margen de explotacion (%) 1,00 1,39 1,45 20,42
Rotacion ventas sobre activos 2,72 2,78 2,85 2,36
Recursos generados sobre ventas (%) 3,82 419 3,72 -1,32
Rentabilidad financiera (%) 2,82 5,43 5,09 34,35

Madura (> 30 aiios)

Rentabilidad econémica (%) 0,73 1,05 0,93 12,87
Margen de explotacion (%) 0,34 0,54 0,51 22,47
Rotacion ventas sobre activos 1,98 1,90 1,98 0,00
Recursos generados sobre ventas (%) 2,88 3,01 2,92 0,69
Rentabilidad financiera (%) 2,52 3,12 3,57 19,02

Si analizamos al sector de actividad en el que se enmarcan las cooperativas agroalimentarias de la
muestra, en 2017, se aprecia que las que presentan una posicion mas favorable de la rentabilidad
econdmica corresponden a los sectores «alimentacion animal» (3,16 %) y «ganaderia y carnico»
(2,89 %). Y las que menos fueron las del sector «lacteo» (0,17 %) y «vino» (0,25 %) (Tabla 38).

Tienen un mayor margen de explotacion las que pertenecen a los sectores «mixto» (2,61 %) y

«ganaderia y carnico» (1,80 %). Por el contrario, las que experimentaron valores mas bajos fueron las
cooperativas de «vino» (0,28 %), «cereales» (0,40 %) y «aceite de oliva» (0,54 %) (Tabla 39).

46



Tabla 38.

Diagnostico econémico-financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espafia (2015-2017) *

Rentabilidad econdémica segtin sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 0,90 1,13 1,05 8,01
Frutas y hortalizas 0,44 1,03 0,71 27,03
Vino 0,60 0,37 0,25 -35,45
Lacteo -0,59 -0,62 0,17
Ganaderia y carnico 117 1,35 2,89 57,17
Mixto 7,95 1,25 2,60 -42,81
Actividades de apoyo 0,55 1,24 1,95 88,29
Aceite de oliva -0,85 1,41 0,79
Alimentacion animal 3,74 4,04 3,16 -8,08
Otros -8,81 1,73 3,79

Tabla 39.
Margen de explotacion seguin sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 0,22 0,50 0,40 34,84
Frutas y hortalizas 0,46 0,76 0,55 9,35
Vino 0,66 0,35 0,28 -34,87
Lacteo 0,07 0,37 0,82 242,26
Ganaderfa 1,55 1,28 1,80 7,76
Mixto 4,54 1,46 2,61 -2418
Actividades de apoyo 0,55 0,58 1,15 44,60
Aceite de oliva -0,56 0,81 0,54
Alimentacion animal 1,19 1,33 1,01 -7,87
Otros -1,55 2,02 3,89

Las cooperativas con un mejor grado de aprovechamiento de los activos son de los sectores
«alimentacion animal» (3,10), «cereales» (2,71), «frutas y hortalizas» (2,52) y «lacteo» (2,48). Por
el contrario, las que obtuvieron un menor aprovechamiento de sus activos fueron 1as relativas a los

sectores de «vino» (0,81) y «mixto» (1,29) (Tabla 40).
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Respecto a la capacidad para generar recursos, las que pertenecen a los sectores, «mixto»
(6,90 %), «vino» (4,59 %) y «actividades de apoyo» (4,04 %) fueron las que obtuvieron los valores
mas destacados. Mientras que los sectores que generaron menos recursos fueron «alimentacion
animal» (1,50 %), «cereales» (1,83 %) y «aceite de oliva» (3,28 %) (Tabla 41).

Tabla 40.
Rotacion ventas sobre activos segtin sector de actividad

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 2,88 2,61 2,71 -3,00
Frutas y hortalizas 2,38 2,49 2,52 2,90
Vino 0,80 0,80 0,81 0,62
L4cteo 2,62 2,35 2,48 -2,71
Ganaderia y carnico 2,26 2,23 2,26 0,00
Mixto 1,31 1,30 1,29 -0,77
Actividades de apoyo 2,30 2,23 2,32 0,43
Aceite de oliva 1,30 1,59 1,67 13,34
Alimentacion animal 3,24 3,05 3,10 -2,18
Otros 1,84 1,56 1,66 -5,02

Tabla 41.

Recursos generados sobre ventas segun sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 1,70 1,76 1,83 3,75
Frutas y hortalizas 3,44 3,71 3,37 -1,02
Vino 5,39 514 4,59 -7,72
Lacteo 4,07 3,47 3,57 -6,34
Ganaderia y carnico 3,94 3,33 3,50 -5,75
Mixto 5,48 6,15 6,90 12,21
Actividades de apoyo 2,73 2,82 4,04 21,65
Aceite de oliva 3,33 4,15 3,28 -0,75
Alimentacion animal 1,61 1,95 1,50 -3,48
Otros 0,45 4,20 6,19 270,88
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En relacion a la rentabilidad financiera, las cooperativas que obtuvieron valores mas elevados fueron
las que se enmarcan en los sectores «mixto» (13,43 %) y «ganaderia y carnico» (7,48 %). Y las que
presentaron valores mas bajos fueron las del sector «alimentacion animal» (-0,30 %), «vino» (1,49 %)
y «aceite de oliva» (2,01 %) (Tabla 42).

Si analizamos el tipo de cooperativa, se observa que la rentabilidad econdmica de as de primer grado
es menor que la de las de segundo grado (en 2017 fueron del 1,28 %y 1,41 %, respectivamente). Sin
embargo, las cooperativas de primer grado obtuvieron una evolucion mas favorable en su rentabilidad
economica desde 2015 con una TMAA del 46,06 %. Este incremento se produjo principalmente via
margen de explotacion (0,79 %), que fue superior al de las de segundo grado (0,62 %). No obstante,
las cooperativas de segundo grado presentaron valores superiores en su aprovechamiento de los
activos en toda la serie analizada (Tabla 43).

En relacion con los recursos generados sobre ventas, las cooperativas de primer grado presentan una
posicion y evolucion mas favorable que las de segundo. Asi, en 2015 las de primer grado generaron
el 3,17 % de recursos sobre ventas (2,84 % las de segundo), incrementando este valor hasta el
3,27 % (2,83 % las de segundo). Finalmente, los datos muestran que las cooperativas de segundo
grado presentaron valores mas altos en su rentabilidad financiera en toda la serie analizada, llegando
al 4,36 % en 2017.

Tabla 42.
Rentabilidad financiera segtin sector de actividad (%)

Sector de actividad 2015 2016 2017 TMAA (%)
Cereales 2,94 2,86 2,98 0,68
Frutas y hortalizas 4,26 5,22 5,03 8,66
Vino 1,55 1,75 1,49 -1,95
L4cteo 7,12 -5,62 2,38 -42,18
Ganaderia y carnico 4,66 6,93 7,48 26,69
Mixto -16,41 -16,00 13,43
Actividades de apoyo 2,02 2,88 5,34 62,59
Aceite de oliva -0,03 4,23 2,01
Alimentacion animal 3,98 7,09 -0,30
Otros 3,05 0,71 6,16 42,12
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Tabla 43.
Analisis de la rentabilidad segtn tipo de cooperativa

Tipo de cooperativa 2015 2016 2017 TMAA (%)

Primer grado

Rentabilidad econémica (%) 0,60 1,20 1,28 46,06
Margen de explotacion (%) 0,40 0,73 0,79 40,53
Rotacion ventas sobre activos 2,00 1,96 2,06 1,49
Recursos generados sobre ventas (%) 3,17 3,32 3,27 1,57
Rentabilidad financiera (%) 2,54 3,57 4,07 26,58
Segundo grado

Rentabilidad econémica (%) 1,45 1,38 1,41 -1,39
Margen de explotacion (%) 0,45 0,71 0,62 17,38
Rotacion ventas sobre activos 2,93 2,89 2,73 -3,47
Recursos generados sobre ventas (%) 2,84 3,05 2,83 -0,18
Rentabilidad financiera (%) 3,67 5,44 4,36 9,00

3.8. Clasificacion de las cooperativas
segun su comportamiento econémico-financiero

Una vez realizado el diagndstico econdmico y financiero de las cooperativas agroalimentarias a nivel
univariante a través de los diferentes indicadores o ratios planteados, en este apartado se realiza
una clasificacion de las cooperativas en funcion de su comportamiento. Para ello, se ha realizado
un analisis cluster al objeto de clasificar todas las cooperativas en grupos que mantengan unas
caracteristicas relativamente homogéneas. El andlisis cluster o de conglomerados es una técnica
estadistica multivariante que busca agrupar elementos, tratando de lograr la maxima homogeneidad
en cada grupo y la mayor diferencia entre los diferentes grupos. Esta técnica permitira, por tanto,
identificar las cooperativas que han tenido un mejor o peor comportamiento economico y financiero.

Los resultados del andlisis cluster arrojan cuatro grupos diferenciados (Tabla 44):

e El grupo 7 (115 empresas que representan el 25,78 % de la muestra), integra aquellas
cooperativas que tienen un mal comportamiento economico y un mal comportamiento
financiero. Asi este grupo en 2017 tuvo una disminucion de sus ventas del 2,97 % y una
rentabilidad econdmica negativa del 0,11 %. Su liquidez a corto plazo fue escasa (del
69,18 %) y su grado de capitalizacion (autonomia financiera) bajo (22,29 %).
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e El grupo 2 (89 cooperativas que representan el 19,96%) incluye a las que tienen un bajo
comportamiento econdmico y un buen comportamiento financiero. Son cooperativas que
por término medio han tenido un crecimiento aceptable de sus ventas (4,02 % en 2017),
pero una rentabilidad econdmica negativa del 1,77 %. Sin embargo, presentan un buen
comportamiento financiero. Su liquidez a corto plazo estaba en torno al 208,24 % y su
autonomia financiera es muy aceptable (61,61 %).

e El grupo 3 (119 cooperativas que representan el 26,68 %) engloba a aquellas que tienen un
buen comportamiento econdmico y un buen comportamiento financiero; se pueden considerar
por tanto como las mejores cooperativas. Por término medio han tenido un crecimiento
positivo de sus ventas (5,81 % en 2017) y una rentabilidad economica del 5,11 % (la mayor
de todos los grupos). Ademas, estas cooperativas presentan una posicion financiera muy
saneada. Su liquidez a corto plazo era superior al 200 % y su grado de capitalizacion del
56,73 %.

e Elgrupo 4 (123 integrantes que representan el 27,58%) acumula cooperativas que tienen un
buen comportamiento econdmico y un mal comportamiento financiero. Son empresas que
por término medio han tenido un alto crecimiento positivo de sus ventas (28,43 % en 2017)
y una rentabilidad economica del 1,34 %. Sin embargo, presentan una posicion financiera
muy débil. Su liquidez a corto plazo era del 78,35 % y su grado de capitalizacion muy bajo
(del 22,23 %).

Si analizamos con detalle el grupo 3 compuesto por las cooperativas que disponen de una buena
posicion econdmica y financiera (es decir las mejores de las analizadas), podemos apreciar que
principalmente pertenecen al segmento de las micro cooperativas (un 38,7 % de ellas forman parte
de este grupo), al de las cooperativas maduras (31%), a los sectores «alimentacion animal» (42,9 %)
y «actividades de apoyo» (36,1 %).

Esta informacion puede resultar muy relevante para las cooperativas. Conocer la posicion competitiva
de cada una de ellas en cuanto a su situacion econdmica y financiera puede ayudar a los gerentes a
tomar las medidas necesarias para corregir aquellas debilidades que pueden mermar su competitividad.
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Tabla 44.
Clasificacion de las cooperativas segun su comportamiento econémico y financiero

Grupo del cliister 1 2 3 4
Tasa de variacion
. -2,97 4,02 5,81 28,43
Posicion ventas (%)
economica i
RentgblI!dad 011 177 5,11 1,34
economica (%)
Liquidez . 69,18 208,24 229,41 78,35
Posicién a corto plazo (%)
financiera 1
Autonomia 2229 61,61 56,73 22,23

financiera (%)

Niumero de cooperativas

Grande 26,0 10,0 20,0 44,0

Mediana 30,3 16,0 23,4 30,3

Pequefa 25,9 24,7 22,2 27,2

Micro 21,0 21,8 38,7 18,5

Joven 23,1 11,5 30,8 34,6

Consolidada 28,5 13,5 31,0 27,0
Madura 28,4 13,3 31,0 27,3

Cereales 29,5 20,5 23,1 26,9

Frutas y hortalizas 26,4 26,4 27,2 20,0
Vino 26,7 23,3 11,7 38,3

L4cteo 16,7 25,0 333 25,0

Ganaderia 21,7 43 26,2 478

Mixto 38,4 - 30,8 30,8

Actividades de apoyo 22,2 19,5 36,1 22,2
Aceite de oliva 23,3 18,6 25,6 32,5
Alimentacion animal 28,6 8,6 42,8 20,0
Otros 14,4 19,0 33,3 33,3

Primer grado 241 21,8 26,4 27,7
Segundo grado 38,5 58 28,8 26,9
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4,
CONCLUSIONES

Las cooperativas agroalimentarias espafolas tienen una gran importancia socioeconomica, tanto
desde el punto de vista cualitativo como cuantitativo. En el primer caso, por su contribucion a la
mejora de la competitividad de las empresas agrarias asociadas, a traves del amplio abanico de
servicios que les prestan, y el incremento de su poder de negociacion frente a clientes y proveedores.
Y, en el segundo, por su capacidad para generar empleo y volumen de negocio. Este protagonismo
justifica el creciente interés, tanto en el mundo academico como en el de los negocios, por conocer
su rendimiento y situacion competitiva. Por ello, en este trabajo se ha analizado el comportamiento
economico Yy financiero de las cooperativas agroalimentarias en Espania, considerando el tamario,
la edad, la actividad y el grado de la cooperativa (primero o segundo). Para ello, se ha realizado un
estudio empirico a partir de la informacion de 447 cooperativas agroalimentarias espafiolas para el
periodo 2015-2017. De los resultados obtenidos podemos extraer las siguientes conclusiones:

e Las cooperativas agroalimentarias espanolas han experimentado un importante crecimiento
economico en el periodo analizado. Este crecimiento es especialmente relevante dado que se
ha producido en un periodo de recuperacion de la crisis que contrajo la economia espafola
desde el ano 2009. Esto pone de manifiesto el fuerte dinamismo del sector cooperativo,
mostrandose como un importante motor del crecimiento de la economia espafola. Las ventas
de las cooperativas y sus activos se han incrementado de forma constante desde 2015 a
2017. Ademas, este crecimiento economico viene acompafado por un incremento del valor
anadido y del empleo, mostrando ganancias de competitividad.

e Lasdimensiones de las cooperativas jovenes son las que mejores valores ofrecen en el periodo
analizado. Ademas, las de mayor tamafo pertenecen a los sectores «mixto», «alimentacion
animal» y «lacteo» y, como era de esperar, las de segundo grado superan en tamario a las
de primer grado.

e En el periodo 2015-2017, el crecimiento experimentado por las cooperativas, medido a
través de la evolucion de las ventas, activos y VAB, ha sido mayor en las medianas y grandes.
Ademas, en general, el crecimiento ha sido mas intenso en las cooperativas mas jovenes y
en las de segundo grado, en comparacion a las de primer grado.

e Las cooperativas presentan una excelente posicion de liquidez, tanto a corto como a
largo plazo, y con una evolucion favorable a corto plazo, lo que reduce el riesgo de sufrir
tensiones financieras. No obstante, seria recomendable seguir aplicando politicas de gestion
del circulante y de planificacion de su tesoreria de cara a reforzar una mayor credibilidad
financiera de estas empresas ante los agentes externos frente a los que actua.
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En general, la liquidez, tanto a corto como largo plazo, disminuye con el incremento del
tamario de las cooperativas. La mejor posicion de liquidez a corto plazo y de garantia a largo
plazo la presentan las micro cooperativas (212,94 % y 283,69 % respectivamente en 2017).
De forma similar, podemos apreciar que, si se considera la edad, son las empresas jovenes
(< 15 afos) las que alcanzan valores mas altos de liquidez, tanto a largo como a corto plazo.
Por sector de actividad, la mejor posicion de liquidez a corto, en 2017, corresponde al sector
«mixto» (492,46 %) y a «frutas y hortalizas» (182,14 %). Y las cooperativas con una mayor
garantia a largo plazo en 2017 fueron las de «mixto» (624,18 %) y «actividades de apoyo»
(286,72 %).

Las cooperativas presentan un adecuado equilibrio financiero. Este indicador resulta positivo
enla serie analizada, y con una evolucion favorable. En 2017, el capital circulante representaba
el 14,23 % de los activos. Esto significa que las cooperativas estan financiando correctamente
sus inversiones, evidenciando que financian con recursos permanentes (propios y ajenos a
largo plazo) todo su inmovilizado productivo y una parte de su activo circulante.

Las cooperativas que presentan un equilibrio financiero mas estable son las pequefas
(16,66 % en 2017), las consolidadas (14,97 % en 2017) y las de segundo grado (14,65 %).
Por sectores de actividad, las que en 2017 disponian de un mayor equilibrio financiero
pertenecen a los sectores «actividades de apoyo» (19,13 %) y «alimentacion animal»
(15,77 %).

La capitalizacion de las cooperativas es muy favorable y, aunque de forma leve, se incrementa
en el periodo analizado. En 2015, los recursos propios representaban el 37,77 % del total
de la estructura financiera (pasivo + neto), aumentando este valor hasta el 39,03 % en
2017. Para mantener el objetivo de estabilidad es importante aplicar politicas financieras
que capitalicen convenientemente a la organizacion. Para ello, se debe fijar previamente, en
funcion de las politicas basicas de cada cooperativa, cudl es el punto optimo de capitalizacion,
teniendo en cuenta el grado de apalancamiento financiero. Para aumentar la capitalizacion
se deben seguir politicas de autofinanciacion y reducir el nivel de endeudamiento a través de
politicas de ajuste en el circulante.

La capitalizacion de las cooperativas mejora con la disminucion de su tamario. Ademas,
las mejor capitalizadas son las mas antiguas, siendo también esta capitalizacion mayor en
las cooperativas de primer grado y en las de los sectores «actividades de apoyo», «frutas y
hortalizas» y «aceite de oliva». En cuanto a la evolucion de este ratio, de nuevo, junto a las
cooperativas de menor edad (jovenes y consolidadas) y la de los sectores «aceite de oliva»,
«cereales» y «frutas y hortalizas», son las mas pequefas las que mejor comportamiento
presentan.

Respecto a la composicion del endeudamiento, practicamente se produce una estabilidad
en los recursos permanentes (patrimonio neto + endeudamiento a largo plazo) en el periodo
2015-2017. El endeudamiento a largo plazo se reduce (TMAA del -4,06 %), y se situa en
torno al 14,71 %, mientras que a corto plazo se mantiene casi constante alrededor del 43 %
(TMAA del -0,14 %), lo que unido al comportamiento de la capitalizacion descrito en el
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punto anterior genera un equilibrio en la composicion del endeudamiento total. No obstante,
seria conveniente, para reforzar la estabilidad, que se equilibraran las fuentes financieras de
acuerdo a un plan financiero riguroso, para ajustarlas adecuadamente a las inversiones, y
reducir su endeudamiento a corto plazo. Los elementos fijos y circulantes necesarios para
la continuidad del ciclo de explotacion tienen que estar financiados con recursos propios y
recursos ajenos a largo plazo en su correcta proporcion.

La carga financiera es reducida y experimenta una evolucion muy favorable durante el periodo
2015-2017 (TMAA del -21,98 %), lo que supone una verdadera fortaleza de las cooperativas
agroalimentarias espanolas. En 2017, la carga que soportaban estas organizaciones tan
solo ascendia al 0,42 %. Esto indica que, de cada 100 euros facturados por ventas, las
cooperativas destinaron 0,42 euros a pagar gastos financieros. Una baja carga financiera
dota a las cooperativas de una gran fortaleza para hacer frente a retos de competitividad y de
inversion, ya que elevados gastos financieros limitan la concurrencia en el mercado al reducir
la competencia via precios y realizar inversiones financiadas con deuda bancaria.

La carga financiera disminuye conforme se incrementa el tamario de las cooperativas, siendo
también menor en las cooperativas de segundo grado y en las de los sectores «alimentacion
animal», «cereales», «actividades de apoyo» y «frutas y hortalizas». Por su parte, la evolucion
del comportamiento de este indicador mejora con la reduccion del tamafo de las cooperativas,
asi como en las cooperativas de segundo grado en comparacion a las de primero.

La capacidad de devolucion de deuda en las cooperativas también ha experimentado una
evolucion favorable. En el 2017 con sus recursos generados (beneficios + amortizaciones)
podian devolver por término medio el 9,05 % del total de su deuda a corto y largo plazo. En
este sentido, las cooperativas deben seguir ampliando este indicador al objeto de minimizar
el riesgo de impago y facilitar el acceso al crédito bancario.

La capacidad de devolucion de la deuda aumenta conforme disminuye el tamario y la edad
de las cooperativas, siendo también mayor en las de primer grado y en las de los sectores
«mixto», «actividades de apoyo», «frutas y hortalizas» y «aceite de oliva». Ademas, 1a evolucion
del comportamiento de esta ratio es mejor en las micro cooperativas y en las de primer grado.

Se aprecia una evolucion favorable en los indicadores de rentabilidad, tanto la economica
como la financiera. La rentabilidad economica de las cooperativas ha experimentado un
crecimiento continuo en el periodo analizado. Asi, en 2015, la rentabilidad de los activos
se situd en el 0,69 %, aumentando con una TMAA del 36,73 % hasta el 1,29 %, en el afio
2017. La mejora de la rentabilidad econdmica obedece fundamentalmente al aumento del
margen de la explotacion. En 2015, dicho margen sobre las ventas representaba el 0,41 %,
aumentando hasta el 0,76 % en 2017.

En el resto de indicadores de rentabilidad se aprecia como los recursos generados sobre las
ventas, aunque de forma leve, han crecido en el periodo analizado. La rentabilidad financiera
también mostrd una tendencia positiva. En 2015, se situd en el 2,68 %, aumentando al
4,10 % en 2017.
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e |a evolucion mas favorable de la rentabilidad econdmica fue la obtenida por las micro
cooperativas que obtuvieron en 2017 una rentabilidad del 1,70 %, mientras que las grandes
la redujeron hasta el 1,09 %. Las micro basaron este incremento fundamentalmente en
el margen de explotacion (en 2017 fue del 2,53 %). Lo contrario ocurrio con las grandes
cooperativas, que vieron disminuir su porcentaje de margen hasta un exiguo 0,44 %.

e Se aprecia un mejor aprovechamiento de los activos conforme aumenta el tamafo de la
cooperativa. Este comportamiento es totalmente contrario a lo que ocurre con el margen de
explotacion. Esto viene a sefialar que, en cierta medida, las cooperativas mas grandes utilizan
estrategias mas dirigidas al aprovechamiento de la dimension de sus activos, mientras que
las mas pequefas optan por adquirir una mayor rentabilidad econémica por la via de su
margen de explotacion.

e |as cooperativas consolidadas (16-30 afnos) son las que presentan una posicion economica
mas favorable. En 2017 su rentabilidad econdmica fue del 2,17 % y su rentabilidad financiera
del 5,09 %. Esta buena posicion, ademas, esta basada tanto en el crecimiento del margen de
la explotacion como en el aprovechamiento de los activos.

e Los sectores con una mayor rentabilidad econdémica en 2017 fueron los de «alimentacion
animal» (3,16 %) y «ganaderiay carnico» (2,89 %). El que tuvo un mayor margen de explotacion
fue el «mixto» (2,61 %). Y las cooperativas con un mejor grado de aprovechamiento de 10s
activos fueron «alimentacion animal» (3,10 %) y «cereales» (2,71 %).

e En relacion a la rentabilidad financiera, las cooperativas que obtuvieron mayores valores
fueron las del sector «mixto» (13,43 %) y «ganaderia y carnico» (7,48 %).

e La rentabilidad econdmica de las cooperativas de segundo grado es mayor que la de las
de primer grado. Sin embargo, las de primer grado obtuvieron una evolucion mas favorable
de su rentabilidad econdmica desde 2015 con una TMAA del 46,06 %. Este incremento
se produjo principalmente via margen de explotacion (0,79 %), que fue superior al de las
cooperativas de segundo grado (0,62 %). Finalmente, los datos muestran que las de segundo
grado presentaron valores mas altos en su rentabilidad financiera en toda la serie analizada,
llegando al 4,36 % en 2017.

De lo expuesto, como conclusion principal, se puede extraer el buen comportamiento y la evolucion
favorable, en general, de todos los indicadores economicos (crecimiento y rentabilidad) y financieros
(liquidez, el equilibrio financiero y el nivel de endeudamiento) analizados en el periodo 2015-2017.
En la Tabla 45 apare un resumen de la magnitud y la evolucion de los mismos en funcion del tamario,
edad y tipo de cooperativa (primero o segundo grado).
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Tabla 45.
Magnitud y evolucion de los indicadores econdémicos y financieros en el periodo 2015-2017, en funcion del
tamanio, edad y tipo de cooperativa

Tamaiio Edad Tipo
Indicadores  Total —_————

Micro Pequeia Mediana Grande Joven Consolidada Madura 1.°grado 2.° grado

Dimension y crecimiento

Ventas (euros) + + o+t o4+ o+ o+ o+ o+ o+ o+
Activos (euros) + + o+ o+ ot o+ o-+++ o+ o+ o+
Gastos de = o+ o+t ot ottt o+t o+ ot o+t
personal (euros)

Empleo + - o++ o+ o+ o+ o++ o+ o+ o+t
VAB (guros) + + o++ o-+++ o+++ o-++ o++ o+ o+ o+
Liquidez (%)

Liquidez a corto + o+++ o+t o+ °- o+ .- o++ o+ o+
plazo

Garantia a largo o+ ot °- -- o+ o+ o+++ ot ot
plazo

Equilibrio financiero (%)

Capital mrculante o+ o °- - o+ ot o++ ot o+
sobre activos

Endeudamiento (%)

Autonqmla + o+ ot °- -- o+ o++ ot o+ ot
financiera

Endeudamiento B o ) ot ot o= o o- °- o--
alargo plazo

Endeudamiento - ~ - o+ o+ °- o °-- °- o
a corto plazo

Capacidad

devolucion + o+t o+t o+ o o+t +++ o+ o+ o+
deuda

Carga financiera - .- °--- °-- - °- °--- °-- °- .-
Rentabilidad

Renta,b”,ldad + [ B ++ o+ o- o+++ o+ o+ o+ o-
economica (%)

Margen ,d,e + o+ + o+ - ° o+ o++ o+ o+
explotacion (%)

Rotacion ventas N i o ot o ot o+t o= ot o
sobre activos

Recursos

generados sobre + o+++ °- o+ o+ o+ o- o+ ot o-
ventas (%)

Rentabilidad + o++++ o++ o++ o+ o- o++ o+ o+ o+

financiera (%)

e Representa la magnitud del indicador en el afio 2017. Una mayor intensidad de color implica un mayor valor del indicador dentro de cada una de las categorfas (tamafio,
edad y tipo de cooperativa).

+ Representa un incremento del indicador en el periodo 2015-2017.

— Representa una disminucion del indicador en el periodo 2015-2017.

= Representa una estabilidad del indicador en el periodo 2015-2017. EI mayor nimero de signos + 0 — indica la intensidad de la evolucion del indicador dentro de cada
una de las categorias (tamafo, edad y tipo de cooperativa) en el periodo 2015-2017.
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