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LA UTILIDAD DEL EXCEDENTE PARA EL ANALISIS DE LA
INFORMACION FINANCIERA EN LAS SOCIEDADES
COOPERATIVAS (¥)

POR

Maria José CABALEIRO CASAty
Carlos IGLESIAS MALVIDG

RESUMEN

Este trabajo analiza una muestra de sociedadeei@ivas gallegas para verificar si
es posible inferir diferencias en las conductaarfaieras de los socios a partir de la cuantia
del excedente contable. Con esta finalidad se adlacidor del excedente, el resultado de las
variaciones registradas en determinadas partidadaldes que incluyen otras rentas
residuales. El reparto de dichas rentas reveldagugocios no optan generalizadamente por la
anticipacién completa de las rentas residualesle8ace, por tanto, la existencia de empresas
gue escogen una estrategia de excedente positieerde de la estrategia de excedente nulo
planteada por la teoria financiera clasica. En lestra seleccionada, las diferencias entre
ambas estrategias son estadisticamente signifisativ que abre la puerta, en futuros
trabajos, a investigar qué factores pueden explecaenuncia voluntaria de los socios a la
percepcion anticipada de todas estas rentas réssddal conducta sélo se evidencia cuando
se declara un resultado positivo, de ahi la utllidal excedente contable en el analisis de la

informacion financiera de la sociedad cooperativa.
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NET-SURPLUS AS A USEFUL TOOL TO ANALYSE FINANCIAL I NFORMATION
IN CO-OP SOCIETIES

ABSTRACT

This paper aims to analyse a sample of Galicianpsoto verify whether or not it is
possible to deduce different financial behavioursoag co-op partners from the amount of
net-surplus. To this end, our study adds net-san@uhe variation registered in some account
entries so that other residual incomes yielded ly to-op may be considered. The
distribution of these revenues shows that partdersiot usually choose to fully anticipate
residual incomes. This reveals that some firm®o¥olh positive net-surplus strategy, which is
actually different from the null net-surplus stigiteasserted by the classical financial theory.
Furthermore, results show that differences betvireth strategies are statistically significant.
This opens a path to future research on deternsnamplaining why co-op partners
voluntarily renounce to anticipating these residnabmes. Such behaviour only arises when
yearly accounts render a positive result, therelaking the accounting net-surplus a useful

tool to analyse financial information in co-op si@s.
Keywords: Strategies, participation, residual income, ermogirstudy, Galicia.
1. INTRODUCCION

Atendiendo a los planteamientos de la teoria Gimaa clasica, el objetivo de la
empresa ha de ser la maximizacion de la riquezaudesocios (Suarez, 1993:35) que se
traduce, en su aplicacidon a las sociedades coo@saen la maximizacion de la renta que
perciben al realizar la actividad y, consecuentéeeen la minimizacion del excedente
cooperativo. Se trata de adelantar la mayor remtediata posible, por la via de incrementar
la renta econdmica anticipada de todos y cada wndosl socios, de tal manera que el
excedente sea nulo (Garcia-Gutiérrez, 2000:54)ar€isramente, esta conducta, que
podemos denominar estrategia de excedente nulal@-aeberia ser la mas frecuente en las
sociedades cooperativas. Si los socios siguen simategia de maximizacion de la renta
econdmica anticipada, el excedente positivo y sigpior distribucion debe ser interpretado

como una excepcionalidad.

Otros estudios sobre la cuestién van incluso nfids & plantear que una cifra de

excedente contable positivo podria estar ocult@hdeguimiento de una estrategia de E-nulo.
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36 Maria José Cabaleiro Casal y Carlos Iglesias Matvid

Asi, segun Vanek (1977) los resultados econdmiosgipos pueden ser consecuencia de un
proceso de desinversion, debido a que los socias diosuficientemente las amortizaciones y
provisiones, con el objetivo de recuperar cuanttesarsu inversion via distribucion del
resultado, lo que puede poner en peligro la vidddifutura de la empresa. Jensen y Meckling
(1979) afirman que esta conducta es mas probalbsesociedades cooperativas, puesto que
los derechos residuales sobre los flujos futurosajie pertenecen colectivamente a todos los
socios, pero no individualmente, como es el casardesociedad por acciones. Los socios
anticipan rentas residuales, pues una vez que pasanpropiedad comun, la posibilidad de

recuperarlas en el futuro se reducen.

El analisis del papel del excedente cooperativam aon enfoque centrado en la
perspectiva del socio ha permanecido en el améiacb. En general, los estudios empiricos
analizan el excedente desde la optica de la empgtesasido varios los motivos. Entre otros,
se puede indicar la dificultad para construir iadiares que se correspondan fielmente con los
conceptos tedricos, causando una divergencia lenteeria y la evidencia empirica (Borgh
al, 1993, Morale®tal, 2003). La preocupacion por demostrar la viahilida las sociedades
cooperativas en comparacion con las sociedadetaltstpis convencionales, enfocando la
atencion hacia los indicadores clasicos de rendimjeestructura econdmico-financiera y
actividad, tampoco ha facilitado otras orientactoar su estudio (Defourny, 1992; Carmona
et al, 2013; Iturrioz y Martin, 2013; Challiet al, 2013).

Los trabajos empiricos se han visto también diidos por la estructura de la
informacion contable publica. Las cuentas anuakedadsociedad cooperativa siguen un
disefio adaptado a las empresas capitalistas caowates, que no muestra determinada
informacion relevante para el estudio de las enagréds participacion. Asi, si los ingresos se
anticipan, via precios o salarios, el excedentéatxd® ya no recoge la totalidad de las rentas
residuales generadas en la cooperativa. Es nezweasalizar algun tipo de correccion o
complementar la informacién con otras fuentes. éjemplo, Gémez-Liméret al (2003),
construyen el indicador ganancia neta corregidaa @gustar la ganancia neta contable
afadiendo el diferencial de precios aplicado erlitgsdaciones practicadas por sociedades

cooperativas agrarias.

A nuestro entender, el contraste de la estrategialo requiere adoptar la perspectiva
del socio, tal como se propone en los planteansetdgdricos. Esto exige interpretar las

cuentas anuales desde el punto de vista del cdiisieg para identificar las transferencias
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de rentas residuales entre socio y cooperativa, muee limitan al excedente. Este es
precisamente el punto de partida de la metodologipuesta y aplicada en nuestro analisis.

Para ello, en la segunda parte del trabajo idesuifos los ingresos de los socios que
tienen la consideracion de rentas residuales ercomgerativa y, de éstos, cuales pueden ser
identificados en las cuentas anuales. Elaboramaadicador que recoge estas rentas y que
nos permite diferenciar entre una estrategia del&y una estrategia de excedente positivo
(E-positivo). El mismo indicador permite tambiéfedénciar el grado de renuncia del socio a
las rentas residuales resultantes de la distribubéd excedente. En la parte tercera, aplicamos
la metodologia propuesta a una muestra de cooggsagallegas con el objetivo de conocer si
las diferentes estrategias (E-nulo y E-positivojamsasociadas a diferencias en las

caracteristicas estructurales de las cooperativas.

Los resultados obtenidos revelan la existencieem@resas en las que sus socios
escogen una estrategia E-positivo, diferente desteategia E-nulo planteada por la teoria
financiera clasica. Muestran también el seguimiegdaodistintos sistemas de reparto del
excedente, cada uno de los cuales puede asocidit&rentes conductas financieras de los
socios. Finalizamos el trabajo con la exposicidnageprincipales conclusiones en las que,
ademas de mencionar las posibilidades de seguirizamdo en esta linea, se destaca la
utilidad del excedente en el analisis de la infaidma financiera de las sociedades

cooperativas.

2. METODOLOGIA: EXCEDENTE COOPERATIVO Y OTRAS RENTAS
RESIDUALES

La particular definicion de los derechos sobreréadas residuales en las sociedades
cooperativas propicia que éstos no se limiten skehmente al excedente contable. La
renuncia del socio a parte de las rentas inmedid¢aivadas de su participacion en la
actividad deberia provocar la existencia de exdedeontable positivo. Sin embargo, esta
renuncia puede haber sido compensada a travésrae \dhs, por lo que una cifra de
excedente contable positivo no es condicion sufieigpara afirmar que la empresa esti
siguiendo una estrategia E-positivo. Con ello stifjga la posibilidad, desde el punto de
vista tedrico, de que exista compatibilidad entre excedente contable positivo y el

seguimiento de una estrategia E-nulo. Por estevoyae hace necesario analizar el excedente
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contable desde una perspectiva amplia, que indiarydién las restantes rentas residuales

repartidas en cada ejercicio e identificables anftamacién contable.
2.1. Derechos y rentas residuales en la cooperativa

En las sociedades cooperativas, los socios osteriajuntamente los derechos
residuales sobre los ingresos. Una vez satisfeleisasentas a las que tienen derecho los
agentes con los que la empresa ha establecidodasuewntractuales, les corresponde a ellos
decidir, democraticameriteel destino de las restantes rentas generadasemngresa. Dado
que el socio no es solamente accionista, sus deeasiduales sobre los ingresos son
multiples (Fama y Jensen, 1983:332). Por un laddeddecidir como se retribuye la
participacion en la actividad como proveedor, camdor o trabajador, y cdmo se retribuye
su participacion en el capital. Por otro lado, deeeidir la distribucion temporal de las
retribuciones por participar en la actividad adogb del ejercicio y, en caso de existir un
resultado positivo, cdmo repartirlo. Los efectosedeas decisiones determinan qué ingresos
de los socios constituyen rentas residuales y énnuedida el excedente contable recoge la

totalidad de dichas rentas.

El excedente contable constituye de por si un#aressidual, pues se trata del
resultado generado por la actividad econdmicaz&ddi por los socios, no percibida via
precios/salarios, y que afloran al finalizar elrefgo®. Su existencia implica que los
cooperativistas han optado por retener una pargusl@entas residuales en la empresa hasta

el final del ejercicio.

En cuanto a la renta econdmica que perciben kesde forma inmediata, ésta puede
tener, o no, la consideracion de renta residuaii(@san and Phansalhar, 2003:378).
Atendiendo al valor cooperativo de justicia digitiba, los socios pueden determinar de
antemano el importe de la renta econémica antieipgal sea mediante acuerdos formales o
informales, fijados en los estatutos o pactadosagla ejercicio. En tal caso, la retribucion

tendra un caréacter de ingreso pactado y perdem@missideracion de renta residual. En el

% Esta es una diferencia fundamental entre la sadiedoperativa y la empresa capitalista conventi@mala
cooperativa cada socio tiene un voto, independiesgitée de su participacion en el capital. En ambgwesas,
los titulares de los derechos residuales se eafrieat problemas similares: credibilidad de las dmos,
problemas de decisién colectiva por la heterogeek los socios, situaciones de riesgo moral gcsin
adversa (Dow, 2003).

* Por simplicidad, y porque su incorporacién no #&pamlor afiadido a la argumentacion realizada, 0 s
consideran los resultados de operaciones realizageterceros no socios.
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supuesto de que el salario o precio supere el gmckse exceso constituiria una renta
residual, pero dado que no es posible identificte decho en la informacion financiera
publica, este tipo de rentas quedan fuera de muasé#lisis. Solo es posible afirmar que en las
empresas que han declarado excedente contable/posits socios han renunciado a percibir

rentas residuales anticipadamente.

Por lo que respecta a la renta financiera de dafos, la remuneracién del capital
aportado esta limitada en aplicacion del princigeo participacion econémica. Los socios
deben pactar previamente un interés fijo, respetahdhaximo fijado por ley. En la practica,
son muy pocas las empresas que optan por remugstes aportaciones. Bel y Lejarriaga
(2009:63), en un analisis sobre una muestra deecatipas agrarias espafiolas, detectan que
el 84,62% no remunera las aportaciones al camitiéls y solamente un 15,38% remunera las
aportaciones de tipo voluntario. En consecuencidjferencia de lo que ocurre con los
dividendos en las sociedades por acciones, la fimataciera cooperativa no tiene un caracter

plenamente residual.

Si la empresa declara un excedente contable ymsiina parte de éste permanece
obligatoriamente en la empresa como reservas. i@ restante, puede ser distribuido entre
los socios en forma de retornos, o destinarse @matamlos fondos propios de la empresa. La
distribucion esta, en parte, condicionada por uegkss de minimos marcadas legalmente, de
modo que la cuantia del excedente que supera esgi@h minima puede retornar
integramente a los socios, puede quedar totalmenia empresa, o puede producirse una
combinacion de ambas opciones. También es posilel€jgede temporalmente en la empresa

mientras no se decide su aplicacion.

Una vez que parte del excedente se queda en igbpdes la empresa en forma de
reservas, se produce un cambio juridico con imptetaconsecuencias econdmicas. Esos
recursos dejan de ser propiedad individual de @ y pasan a ser propiedad de la
sociedad cooperativa. El socio esta renunciandaaaparte de la renta econdmica que le
pertenece. En consecuencia, a través de estaiactsacproduce una transferencia de rentas

de los socios hacia la cooperativa.

Sin embargo, también es posible un cambio de dgerdén la direccion de la
transferencia, es decir, se puede producir un tlejoentas de la cooperativa al socio y, como

consecuencia, un aumento de las rentas residlidleaso mas claro de esta transferencia es
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el reembolso al socio de la parte que le correspaledias reservas repartibles cuando causa
baja en la empresa. El mismo sentido en el flujoedéas se produce si, por cualquier motivo,
parte de las reservas se convierten en capitalspcies son fondos comunes de la empresa

gque pasan a incrementar las aportaciones indivedwd# los socios.

Para conocer la estrategia seguida por la emgnesalacion con el excedente, es
preciso incluir estas otras transferencias de remta al reparto del excedente contable que
se genera en cada ejercicio. Aunque las cuentaglesnmo suministran la informacion
necesaria para cuantificar el reparto de la tadlide las rentas residuales, es posible, una vez
gue se declara excedente positivo, identificaidaiducién de una parte de dichas rentas. Ese
reparto puede mostrar el grado de renuncia debsoci

2.2. Distribucion de rentas residuales, estrategiasrenuncia del socio

La existencia de un excedente positivo en lastaseanuales permite deducir que los
socios han tomado dos decisiones con respectodsstiibucion de las rentas residuales:
renuncian a la percepcion de parte de las rentaspatlas y destinan una parte a las reservas
de la empresa. Las cuentas anuales no proporcianaformacion relativa al reparto exacto
del excedente decidido por los socios, por lo quepademos saber qué importe revierte al
socio y qué parte queda en la cooperativa en gadzo. Sin embargo, como las cuentas se
presentan simultdneamente para dos ejercicios oainszs, podemos estimar el reparto a

partir de las variaciones habidas en las reservas

Aunque un excedente contable positivo conllevanaremento en las reservas, éstas
pueden variar también por otros motivos. Por ejemmlieden reducirse debido al reparto de
resultados positivos acumulados en ejercicios anés Por tanto, en cada ejercicio los
socios no solo deciden sobre el excedente generaddd mismo, sino que también deciden

sobre el reparto de otras rentas, y tal derectiedision las dota del caracter residual.

Si llamamosE; al excedente contable generado en el talg a las variaciones de
reservas, podemos definif como la parte de las rentas residuales que remierios socios
en el ejercicid.

® Por simplicidad operativa, en el desarrollo dab#jo se utiliza el término “reservas” en sentidgpko para
referirnos a los recursos financieros que permameneel pasivo de la empresa en forma de recurspsop. Es
decir, las reservas no se corresponden Unicamkeinparte que figura en el epigrafe contable “fonloreserva
obligatorio” que la empresa debe crear por Ley sittodas aquellas partidas que figuran en elrpaiiio neto
de la empresa y en las que se refleja la renuetisodio a parte de sus rentas.

REVESCO N° 122 - Tercer Cuatrimestre 2016 - ISSI8518031 -www.ucm.es/info/revesco




La utilidad del excedente para el analisis de fimacion financiera...(p.34-58) 41

Yi= Et- M

La variacion de las reservag)(es el diferencial entre el importe de las reseprael

ejerciciot+1, respecto al ejercicio
Vi=Ru1- R

Una vez que la variacion de reservas nos perrdiatificar el reparto de rentas
residuales en un ejercicio, es posible estableggr dué condiciones un excedente positivo

(E>0) es compatible con la estrategia de excedenteynctiando no lo es.

En el caso de quég = E; , se cumple qu#&, < 0, la estrategia es E-nulo, a pesar del
excedente contable positivo. Puede ocurrir qu@@bgecupere Unicamente el importe total
del excedente contable. En este caso la varia@tmde las reservas es nula. Sin embargo,
también puede suceder que el socio recupere uriamadrsuperior a la creada durante el
ejercicio, de tal manera g sea mayor qué&;. En este otro caso, la variacion neta de las
reservas es negativa y las rentas percibidas mwog provocan un proceso de desinversion
en la empresa. En ambos casos las rentas residu@esvierten al socio igualan o superan el
importe del excedente generado en el ejerciciaas de otros flujos, o que confirma el

seguimiento de una estrategia E-nulo.

CuandoY; = 0, y V; >0, significa que el excedente generado va acondpafia un
incremento efectivo en las reservas, por tanteséxsos renuncian a una parte de las rentas
residuales. No es posible asegurar que estén sdyuigna estrategia de excedente nulo, pero
tampoco es totalmente descartable. Es necesamaaven el razonamiento para su extension

hacia el reparto de rentas residuales del ejercicio
Distinguimos dos casos:

1. Renuncia Parcial: En el supuesto de que las reesatuales percibidas por el socio
sean positivasY{>0), pero inferiores al excedente declaradgk;), la diferencia
entre ambos importes son rentas del socio quertewia la cooperativa. Tiene
lugar, por tanto, un aumento en las reserVaj, aunque en menor cuantia que el
excedente \(<E;)). De este modo podemos afirmar que el socio reaunc

parcialmente a sus rentas residuales.
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2. Renuncia Total: La renuncia total del socio a lec@gcion de las rentas residuales
(Yi=0) implica un aumento en las reservds-Q), que puede ser igual o superior al
valor del excedente contable. En la situacion daldpd Yi=E;), el socio renuncia a
la totalidad del excedente del ejercicio. En laagiton en la que la variacion en las
reservas supera el excedente contaWleE), el socio renuncia ademas a otras
rentas. En las dos situaciones los socios, endetipa, han renunciado conjunta y
democraticamente a percibir la totalidad de lagasenmesiduales pendientes de

distribucion, y que tampoco se anticiparon viargasdao precios.

La renuncia a la anticipacion de las rentas redss$u puede tener un caracter
coyuntural. De acuerdo con los presupuestos texjricg resultados positivos 0 negativos
pueden responder a factores diferentes en cadaicegjely ser independientes de las

caracteristicas estructurales de la empresa.

El analisis de la empresa en funcién del tipo eleuncia del socio nos permite
averiguar si los socios siguen en la practica wti@tegia E-nulo, pues el grado de renuncia
debe ser circunstancial, y por lo tanto, indepeartdiale caracteristicas estructurales de la
cooperativa. En este caso, el importe del excedemt@ble no deber estar correlacionado con
variables como numero de socios, importe de laufacion, tamafo del activo, clase de
cooperativa, estructura financiera, etc.. La rélaacebe producirse con variables asociadas a
factores circunstanciales, como por ejemplo, laesidad de compensar excedentes negativos
de ejercicios anteriores, la retencion del exced@ara afrontar puntuales aumentos de su
activo, el deseo de solventar problemas transgode liquidez, la utilizacion de las

amortizaciones para aprovechar determinadas opdaties fiscales, entre otros motivos.

Si se cumple esta segunda hipétesis de correladgdnexcedente contable con
variables asociadas a factores circunstanciales & wariables estructurales de la empresa,
cabe afirmar que las sociedades cooperativas disifivo son un caso particular de empresas

gue siguen una estrategia de excedente nulo.

Nuestro objetivo en la parte siguiente es someetiarevidencia empirica la hipotesis
de la compatibilidad de la estrategia de E-nulo egorexcedente contable positivo. Por lo

expuesto anteriormente, esto implica dar respaelsta preguntas siguientes:

- ¢ Existen Sociedades Cooperativas con excedesité/p@
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- Si existen Sociedades Cooperativas con exceg@siévo ¢Son un caso particular de
empresas que siguen una estrategia de excedea® nul

3. APLICACION A LAS COOPERATIVAS GALLEGAS: UN ANALISIS
EXPLORATORIO

En Galicia permanecen activas 1.099 Sociedadepetaivas, que representan un
4,82% del nUmero de cooperativas espafiolas, unipiesmr al del PIB gallego sobre el PIB
espaniol (5,42%). Sin embargo, en el periodo 200D-2@ han constituido cooperativas a un
ritmo mas estable que, unido a su alta tasa densugecia, puede haber reducido la

diferencia entre ambos porcentajes (Babio y Jo2i#3).

En torno al cincuenta por ciento de las empresdivaga depositan sus cuentas
habitualmente en el Registro de Cooperativas dé&ci@ala informacion extraida de esta
fuente, para los ejercicios 2006-2007 y 2009-201h0gestra que mas de 200 empresas
declararon un excedente contable por $ouisitivo, lo que representa méas del 40 por ciento
de las empresas que registraron sus cuentas caddTafla 1). La cuantia media del
excedente contable por socio superé los 3.000 eeroslos cuatro ejercicios, con
significativas variaciones durante el periodo ssaale la crisis econdmica. En la mitad de las
empresas su importe estuvo por encima los 500 emrdss afios 2006 y 2007, y fue menor
en el segundo bienio, alrededor de los 300 euros.

Tabla 1. Sociedades Cooperativas gallegas con excedemizbd® positivo
2006 | 2007/ 2009 2019

Empresas con excedente positivd NUmero 279 275 247 236
Porcentaje* 53,9%| 51,1%| 46,0%| 43,9%
Excedente por socio Promedio | 4.385f4.078€ 3.764€ 3.303€

Mediana 584€ 555€ 273€ 303€

* Sobre el nimero total de empresas que depositasazuentas en el Registro.
Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentasiales. Registro de Cooperativas de Galicia

Con estos datos, se puede afirmar que existe poriamte nimero de cooperativas en

las que sus socios han renunciado a percibir, teitanejercicio, parte de su renta econémica

® El reparto de la renta econémica en la Sociedazp@mativa se realiza en funcién de la participaciéhsocio
en la actividad de la empresa, no per cépita. Dadoesta informacion no figura en las cuentas, ketaoidido
utilizar como mejor aproximacion el cociente efdreifra de excedente declarada y el nUmero desoci
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de forma anticipada. Esta cantidad, a la que iddalmente han renunciado, no puede ser
considerada residual, habida cuenta que se trasluaena rentabilidad econdémica positiva

para la empresa.

A pesar de que con estos datos no es posible ajiegaerla afirmacion de que las
sociedades cooperativas analizadas estén adoptamaloestrategia E-nulo, tampoco es
descartable esta hipétesis. Tal como hemos prapuestnecesario incorporar en el analisis
otras rentas residuales que se transfieren ergrgoldos y la empresa, ademas del excedente

contable, para la obtencion de las rentas resiglggie revierten al socio en un ejercicio.
3.1. Muestra de trabajo

La aplicacién de nuestra metodologia se realizhase a la informacion relativa al
ejercicio 2009-2010. Hemos excluido las cooperatigartenecientes a las clases segundo
grado, vivienda y crédito, por presentar unas epdades no comparables con el resto de
cooperativas El resultado es una muestra de 216 empresasepresentan el 40,22% de las
537 cooperativas que han depositado las cuentasnésd de representar el 33,15% del

namero de socios, el 41,79% de la facturacion3pe34% del activo.

Se trata de empresas que, en el ejercicio 2009¢puino medio, estaban constituidas
por 52 socios, con una facturacién de 2,19 millaeguros y un valor medio del activo de
994,28 mil euros. Como se puede ver en la talbdh &cedente contable medio por socio fue
de 415,95 euros, pero con una rentabilidad ecorsdoméedia negativa del -1,72%. Los valores
de la mediana ilustran claramente como aproximadteria mitad de las empresas declaran

un excedente negativo o tienen una rentabilidachoera cero (0,31%).

" No ha sido posible aplicar nuestra metodologsaclientas de los afios 2006-2007 debido a insufiaeen
la desagregacion de la informacion.
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Tabla 2. Caracteristicas de las empresas de la muestra

Indicador Abreviatura Media Mediana
Excedente Contable por Socio EC/SOC 415,95€ 0,00€
Rentabilidad Econémica REC -1,72% 0,31%
Numero de Socios SOC 52,32 8,00
Facturacion FACT 2.187.726,38€ 229.445,04¢
Activo Total AT 994.280,64€ 203.476,37¢
Facturacion por socio FACT/SOC  80.813,66€ 20.921,86€
Activo por Socio AT/SOC 49.514,12€ 15.923,004

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentasiales. Registro de Cooperativas de Galicia.

En relacion con la clase de cooperativa, tal cempuede observar en la Tabla 3, la
proporcion que representa cada una, tanto en lsstraueomo en la poblacion, es de
aproximadamente un tercio, aunque con una propoligiéramente superior de cooperativas

de trabajo asociado.

Tabla 3. Clases de cooperativas de la muestra

. Participacion en la Participacion en la
Clase NUmero g
muestra poblacion
Agrarias 74 34,3% 29,6%
Trabajo Asociado 83 38,4% 37,4%
Otras Clases 59 27,3% 33,0%
Total 216 100,0% 100%

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentasiales. Registro de
Cooperativas de Galicia.

En cuanto al tamafio (Figura 1), existe un mayspopelativo de las microempresas,
tanto por niumero de socios, como por activo y facidn. Tras las microempresas, la
proporcion mas representativa corresponde a lasiepeg empresas, siendo las menos

numerosas las grandes empresas.
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Figura 1. Distribucién de las empresas por tamafio

En la muestra En la poblacion

grupo-SOC
B SOC-Micro
[]SOC-Pequeiia
[[]SOC-Mediana
[]SOC-Grande

grupo-FACT
BFACT-Micro
[CJFACT-Pequeiia
FFACT-Mediana

grupo-AT
B AT-Micro
DAT-Pequeﬁa
[FIAT-Mediana
[CJAT-Grande

Fuente: Elaboracién propia a partir de las cuentasiales.
Registro de Cooperativas de Galicia

Mediante la prueba de Chi-cuadrado se ha cond@sfae las proporciones de los
grupos, tanto por clase, como por tamafo segun mniohe socios, facturaciéon y activo,
coinciden con las proporciones poblacionales. Poderafirmar, con un grado de
significacion del 5 por ciento, que la muestra rdddjo es representativa de la poblacion a
efectos del analisis realizado.

3.2. Resultados

Con el objetivo de responder a las preguntas gdaais en la parte teorica, a
continuacion resumimos los resultados obtenidosamicar la metodologia propuesta.
Comenzamos cuantificando y caracterizando, porda,llas empresas que han seguido una
estrategia de excedente nulo, y por otro lado, lEgugue han mantenido un excedente
positivo tras considerar las variaciones de lasrvas. Posteriormente, comprobamos si entre
los dos grupos de empresas existen diferenciadigtitamente significativas, tanto en su
composicién como en los factores que explican w@ifesencias. Dado que hemos detectado
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distintas formas de reparto de los excedentesiyasithemos replicado el mismo analisis
para comprobar si la estrategia de excedente guelatadn con la distribucion de las rentas

residuales.
3.3. ¢ Existen Sociedades Cooperativas con excedguisitivo?

Tras cuantificar el importe de las rentas quertievon al socio en el ejercicio 2009
(Y2009, identificamos que 120 empresas adoptaron lategin E-nulo. En este grupo se
incluyen 17 sociedades cooperativas que declatar@xcedente contable positivo, pero que
registraron una variacion de reservas negatival iguauperior a dicho excedente. Las
restantes 96 empresas de la muestra mantuviere@xeedente positivo tras considerar el
flujo de rentas residuales recuperadas por el sdCanstituyen por tanto el grupo de

cooperativas con estrategia E-positivo, objetivogdpal del analisis.

En la Tabla 4 se puede apreciar que los valoreosiebtenidos por las cooperativas

de E-positivo son mas altos, a excepcion del nimersocios.

Tabla 4. Caracteristicas de las cooperativas en funcida dstrategia de excedente

Estrategia E-nulo Estrategia E-positivo
(120 empresas) (96 empresas)

Media Mediana Media Mediana
EC/SOC -1.479,05€ -287,664 2.784,70€ 455,754
REC -7,84% -3,71% 5,93% 3,76%
SOC 54,82 7,0 49,21 9,5
FACT 871.712,09€ 129.330,78¢ 3.603.872,20€ 319.007,91¢
AT 561.854,85€ 113.931,58¢ 1.534.812,87€ 260.230,56¢
FACT/SOC 56.727,40€ 16.497,264  106.470,77€ 24.906,89¢
AT/SOC 36.169,43€ 11.430,60¢ 66.194,99€ 25.305,41€

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentasiales. Registro de Cooperativas de Galicia.

Los datos correspondientes al excedente contatmespcio y a la rentabilidad
econdmica son consecuencia del criterio de agropaanpleado, pues mayoritariamente en
el grupo E-nulo se incluyen empresas con excedenpmsitivo. Debemos destacar, al mismo
tiempo, los valores relativamente altos del exctxlenntable por socio (2.784,70€) y de la
rentabilidad econdémica (5,93%) en las cooperatilea&-positivo. No obstante, al comparar

los valores de la mediana, existe una alta cormaintr en torno a los valores inferiores.
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En cuanto a la clase de cooperativa, se observaayor peso absoluto y relativo de
las cooperativas de trabajo asociado en las emgeesatrategia E-nulo. Sin embargo, no hay
grandes variaciones en relacion a la presenciaodpecativas agrarias y de otras clases
(Tabla 5).

Tabla 5. Distribucion por clase de cooperativa

E-nulo E-positivo
NUmero Porcentaje Numero Porcentaje
Agrarias 38 31, 7% 36 37,5%
Trabajo Asociado 49 40,8% 34 35,4%
Otras Clases 33 27,5% 26 27,1%
Total 120 100,0% 96 100,0%

Fuente: Elaboracién propia a partir de las cuentasiales. Registro de Cooperativas de Galicia

En relacion con el tamafio (Figura 2), parece deskicue las empresas que siguen
una estrategia E-positivo son de menor tamafio eneral de socios, pero de mayor
facturacion y activo total. En general, en ambospgs son mayoria el numero de
microempresas, como ocurre en el conjunto de ldapdn. A pesar de ello, en el grupo E-
nulo es mayor el peso relativo de las microempré3a®2% frente al 78,89%) en relacion
con el activo.
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Figura 2. Distribucion de las empresas por tamafio en furdéla estrategia

E-nulo E-positive

grupo-SOC

B SOC-Micro
[ ]SOC-Pequena
SOC-Mediana
[ ]SOC-Grande

grupo-FACT
BFACT-Micro
[ JFACT-Pequefia
[[]FACT-Mediana

grupo-AT
B AT-Micro
[JAT-Pequefia
[[]JAT-Mediana
[ JAT-Grande

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentasiales.
Registro de Cooperativas de Galicia.

3.4. ;Son las cooperativas de excedente positivo caso particular de empresas de
excedente nulo?

Responder a la pregunta de si la estrategia Engpss un caso particular de la
estrategia E-nulo requiere contrastar dos conjud®shipotesis. Por un lado, si ambas
estrategias no difieren, las cooperativas debegamomogéneas en cuanto a su composicion
por clase y por tamafo. Por otro lado, los factdeterminantes de la cuantia del excedente

deberian ser los mismos, independientemente derktegia seguida por los socios.

La Tabla 6 muestra los resultados del contrastehataogeneidad entre las dos
estrategias y las diferentes agrupaciones reabzada clase y tamafo. El test del Chi-
cuadrado de Pearsopermite sostener que las dos estrategias son léoreasg en cuanto a la

clase y en cuanto a la agrupacion de tamafio poeride socios. Sin embargo, se puede

8 Se aplica el Test de Chi-Cuadrado de Pearson @ayggremos contrastar si los dos grupos son horaogém
funcion de la agrupacion de las empresas como mpEquefia, mediana y gran empresa. No se analiza la
relacion entre el tamafio (variable cuantitativégsygrupos.
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rechazar la homogeneidad, con un nivel de sigwificadel 1 por ciento, cuando comparamos
las dos estrategias en cuanto a la composiciorigoeafio de facturacion y por tamafio de
activo. En las empresas de estrategia E-positveti mas peso relativo empresas con mayor
facturacion y empresas con mayor activo total.tBoto, esta heterogeneidad ya apunta una

primera causa de diferencias entre las dos estiateg

Tabla 6. Contrastes de homogeneidad de la estrategial tamafio y la clase

Chi-cuadrado de Pearson

Estrategia: E-nulo y E-positivo

Agrupaciones Valor Grados Iibertag' i?t.)i;stg}gﬁl;ica
Clase 0,940 2 0,625
Tamafo por nUmero de Socios 2,788 3 0,425
Tamafio por Facturacion 12,689 2 0,002*
Tamaio por Activo Total 12,664 3 0,005**

**_El contraste es significativo al nivel 0,01 lgdeeral).
*, El contraste es significativo al nivel 0,05 @iéral).

Para el segundo conjunto de hipotesis, hemos astatio las posibles asociaciones
entre la cuantia del excedente contable por soaada una de las variables consideradas
estructurales en este analisis: rentabilidad ecar@mumero de socios, facturacion, activo,
facturacion por socio y activo por socio. Para,diemos aplicado el test de correlacion de la
Tau de Kendall Esta prueba también se amplia a las variablestiaamoén sobre el activo
no corriente (AMORT/ANC) y resultados de ejercicasteriores (REANT) con el fin de

verificar si el excedente aflora como consecuedeiaircunstancias coyunturales (Tabla 7).

® Utilizamos el estadistico Tau de Kendall tras oleeque la relacién entre las variables no esalimequisito
necesario para poder aplicar el coeficiente destamion de Pearson.
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Tabla 7. Correlaciones entre excedente contable por soestrategia.

Tau de Kendall Sig. (bilateral) NUmero de empresas

E-nulo | E-positivo| E-nulo | E-positivo E-nulo [ E-positivo
REC ,499** ,436** 0,0000 0,0000 120 96
SOC ,255** -, 347** 0,0000 0,0000 120 96
FACT -0,025 ,167* 0,7120 0,0180 99 92
FACT/SOC -,231** ,433** 0,0010 0,0000 98 92
AT -0,05 0,113 0,4230 0,1020 120 96
AT/SOC -,318** A4T** 0,0000 0,0000 120 96
AMORT/ANC| 0,082 ,164* 0,3100 0,0300 72 82
REANT 0,08 0,003 0,3060 0,9730 76 58

** | a correlacion es significativa al nivel 0,0kilateral).
* La correlacion es significativa al nivel 0,051éteral).

En los resultados se observa que las variablescasgiles rentabilidad econdémica,
namero de socios, facturacion por socio y activaltpor socio mantienen una correlacion
significativa al 1% con la cifra de excedente cblggor socio en ambos tipos de empresas.
Sin embargo, salvo en el caso de la rentabilidadd@uica, el sentido de la correlacion en las
empresas de E-nulo es opuesto al de las empres&spdsitivo. Concretamente, en las
cooperativas de E-nulo, a mayor nimero de sociagpnes el excedente contable por socio.
Ocurre lo contrario con la facturacion por socielyactivo total por socio, de modo que un
mayor valor de estas ratios se corresponde conamomexcedente por socio. Este resultado
es coherente con el seguimiento de una estratedtariilo. Por otro lado, las relaciones con
la facturacién y el activo por socio deberian smitpvas, y el sentido negativo que se obtiene
puede ser indicativo de que los socios optan poralzar las rentas residuales via

precios/salarios.

En el caso de las empresas de E-positivo el semt&l las correlaciones con el
excedente por socio de estas variables es opuksiotexior: disminuye al aumentar el

nimero de socios y aumenta con la facturacién aceévo por socit. Adicionalmente en

19 E| efecto del nimero de socios sobre la cuantizextgedente contable es resaltado frecuentementa en
literatura (Hansmann 1988, Morales 1996, Bel 198 y Moore 1998, Mozas 2002). Cabe esperar gaetou
mayor es el nimero de socios mas probable es querael la diversidad de intereses y, por lo tanemansera
la disposicion a invertir en la empresa.
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estas empresas, a diferencia de las empresas ddo,Ese observa una correlacion
estadisticamente significativa al 5% entre el e@neal contable por socio y el volumen de
facturacion. Esto es indicativo de que el aumemtoesdultado derivado del aumento en la

facturacién no se canaliza hacia el increment@sledntas anticipadas.

En relacion con las variables empleadas para tdetepie el afloramiento del
excedente sea consecuencia de situaciones coylestiea las empresas de E-positivo,
merecen atencion especial dos cuestiones. La p@iresrla correlacion positiva que se
produce entre el excedente por socio y la amorimady la segunda tiene que ver con la
ausencia de correlacion al analizar los resultategativos de ejercicios anteriores. De
acuerdo con la teoria financiera clasica, un extedeontable positivo o bien podria estar
ocultando una infradotacion de las amortizacionégen aflora para compensar las pérdidas
acumuladas de anteriores ejercicios. Por tantoseatido de la correlacion deberia ser
negativo para las amortizaciones y positivo pasarésultados negativos, pero los resultados
muestran una relaciébn positiva con la amortizacyoa ausencia de relacion con los

resultados negativos.

En consecuencia, los resultados del analisis moolworan la hipdtesis que las
empresas que siguen una estrategia de E-positarowse caso particular de las empresas de
excedente nulo. Conviene verificar si este resalsalmantiene cuando tenemos en cuenta el
grado de renuncia del socio a las rentas residuplesno se han anticipado durante el

ejercicio.
3.5. Estrategia E-positivo y renuncia del socio

De las 96 empresas que siguen una estrategiaifaspoeemos detectado que en 62
cooperativas los socios optaron por dejar en laresapla totalidad de las rentas residuales,
mientras que en 34 decidieron percibir una partdejr otra parte en la cooperativa.
Tomando como referencia estos dos grupos, hemdw \aieontrastar los dos conjuntos de
hipétesis. Previamente, se recogen en la Tablas §imcipales caracteristicas de ambos
grupos, en la que se observa que las empresas gndase produce una renuncia parcial se

distinguen relativamente por ser de mayor tamarfaiemero de socios, facturacion y activo.
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Tabla 8. Caracteristicas de las cooperativas en funcida decision de inversion

Renuncia Parcial Renuncia Total

(34 empresas) (62 empresas)
Media Mediana Media Mediana
EC/SOC 5.038,55€ 400,65€ 1.548,72¢€ 501,574
REC 7,32% 5,56% 517% 3,07%
SOC 68,0( 16,50 38,90 8,00
FACT 7.884.406€  418.893¢€ 1.209.675€  270.470§
AT 3.039.979€  320.231€ 709.399¢ 247.805€
FACT/SOC 129.558€ 19.975€ 93.558€ 34.6944
AT/SOC 74.511€ 14.999€ 61.635€ 27.107€

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentasiales. Registro de Cooperativas de Galicia.

Las pruebas realizadas con el test de Chi-cuadtad®earson no permiten rechazar la
hipétesis de homogeneidad entre el grado de remynzada una de las agrupaciones de clase
y tamafio (Tabla 9).

Tabla 9. Contrastes de homogeneidad con el tamafio yda cla

Chi-cuadrado de Pearson

Renuncia Parcial y Total

Agrupaciones Valor Grados Iiberta§ i?t;i;stienrtg;ica
Clase 1 2 0,607
Tamafo por numero de Socijos 3,71 3 0,295
Tamafio por Facturacion 1,8 2 0,407
Tamaio por Activo Total 7,66 3 0,054

**_El contraste es significativo al nivel 0,01 lgdeeral).

*, El contraste es significativo al nivel 0,05 @iéral).

Las similitudes entre los dos grados de renuraigbién predominan al analizar las
correlaciones entre el excedente contable por sp@bresto de las variables (Tabla 10).
Ambas decisiones mantienen en comudn que el exadentable desciende con el nimero de
socios y aumenta con la facturacion por socio goévo por socio, tal como ocurria en el

conjunto de empresas de estrategia E-positivo.
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Tabla 10. Correlaciones entre excedente contable por sogrado de renuncia.

Tau de Kendall Sig. (bilateral) NUumero de empresag
Parcial Total Parcial Total Parcial Total
REC ,469** ,433** 0,0000 0,0000 34 62
SOC -,295* -,395** 0,0150 0,0000 34 62
FACT 0,068 ,209* 0,5770 0,0200 33 59
FACT/SOC | ,322** A74** 0,0080 0,0000 33 59
AT -0,034 0,166 0,7780 0,0570 34 62
AT/SOC ,358** ,466** 0,0030 0,0000 34 62
AMORT/AF ,290* 0,115 0,0200 0,2380 32 50
REANT -0,234 0,135 0,1280 0,2470 22 36

**_|a correlacion es significativa al nivel 0,0kilateral).
* La correlacion es significativa al nivel 0,051éteral).

Sin embargo, se advierten cambios en la correladébectada anteriormente en la E-
positivo para la facturacion total y para las aimadiones. Con respecto a la facturacion, la
asociacion se mantiene significativa y positivaekgrupo de renuncia total, tal como ocurria
en la estrategia E-positivo, pero deja de ser fsogiva en el grupo de renuncia parcial.
Sucede a la inversa en cuanto a las amortizacgwiee el activo fijo. La correlacion positiva
detectada conjuntamente en las 96 empresas, splodace en el grupo de empresas en las
que la decision ha sido de renuncia parcial. Pwofaencontramos una diferencia entre los
dos grupos en funcién del reparto realizado dedatas residuales. En las empresas que han
optado por la renuncia total parece que tiene mpgeo relativo el volumen de facturacion,
mientras que la decision de renuncia parcial est& asociado con las amortizaciones.
Subrayamos de nuevo que, en este segundo casmcios han percibidparte de las rentas
residuales garantizando previamente la dotaciorasaamortizaciones, en contra de lo

argumentado en algunos planteamientos tedricos.
4. CONCLUSIONES

Nuestros resultados revelan la utilidad de empméaxcedente contable en el analisis
financiero de las sociedades cooperativas, sienupeese tengan en consideracion las rentas
residuales observables a partir de la variaciofageeservas de la empresa. El tratamiento
conjunto de ambas cuantias y la posterior cuaatiicn de su reparto entre el socio y la

empresa nos permite identificar la existencia detgmws de estrategias diferentes. Tal como
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predice la teoria, hemos observado que hay empesstss que, a pesar de haber aflorado
excedente contable, los socios lo recuperan asrdeétros flujos de renta. Se confirma asi
que determinadas sociedades cooperativas sigustrédegia de excedente nulo que la teoria
postula. Sin embargo, también observamos que, res oasos, l0s socios no recuperan la
totalidad de las rentas residuales, que pasamaafgoarte del patrimonio de la empresa, por
lo que no es posible afirmar que las sociedadegerativas que mantienen una estrategia de

excedente positivo sean un caso particular de esapie excedente nulo.

El analisis realizado ha desvelado que detras atla @strategia pueden existir
motivaciones diferentes. Hemos constatado la exigtede relacién entre el excedente por
socio y las variables estructurales empleadasifé&iledte sentido en las relaciones de estas
variables con el excedente por socio es coherantelas planteamientos tedricos para el
seguimiento de una u otra estratedidemas, para el caso de las empresas de excedente
positivo, el analisis de las variables coyunturalesestra una relacion positiva entre el
excedente por socio y la amortizacion, que resdtdrario a la hipétesis segun la cual una
cifra de excedente positivo estaria ocultando wegso de desinversion por infradotacion de
la amortizacién. En consecuencia, es posible afiqua la conducta financiera de los socios
en las empresas cestrategia de excedente positivo difiere de la gotadde los socios de las

empresas con estrategia de excedente nulo.

Las diferencias también se presentan al compasagrnpresas en funcion del reparto
de las rentas residuales. En unas sociedades etispsrlos socios renuncian a percibir la
totalidad de las rentas residuales y en otras fné@nge renuncian a una parte. Para ambos
tipos de conducta se mantiene la relacion obsersadd conjunto de empresas de excedente
positivo en cuanto a las variables estructuralesend de socios, facturacion por socio y
activo por socio, de lo que podria deducirse questaategia de reparto seguida no tiene
relacion con el tipo de renuncia del socio. Sin &mb, se observan también diferencias que,
aungue minimas, no debemos obviar. En las empesséess que la renuncia es total existe
una relacion significativa entre el volumen de dieation y el excedente por socio, mientras
en las que se inclinan por la renuncia parcialtexislacion entre la amortizacion y el
excedente por socio. En el primer caso, el sergaitivo de la correlacion responde a la
l6gica econdmica, mientras en el segundo case)daién positiva entre la amortizacion y el

excedente es contraria a una de las premisasas@abre las que se sustenta la afirmacion de
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gue una estrategia de excedente positivo puede estdtando el seguimiento de una
estrategia de excedente nulo.

Con los resultados obtenidos no podemos afirma lgs empresas que hemos
definido como de excedente positivo no sigan, epréetica, una estrategia de excedente
nulo, pues desconocemos la parte de las rentakiaéss que se han originado y distribuido
durante el ejercicio. No obstante, las diferenadasectadas son suficientes para seguir
indagando sobre la cuestidon. Arrojar mas luz seliceexige un analisis mas fundamentado
desde el punto de vista teorico, pues es precikbar has factores que explican por qué los
socios estan dispuestos a postergar en forma dedemte contable parte de las rentas
residuales. Es de suma importancia descubrir srefauncia a percibir esos ingresos
anticipadamente, durante el ejercicio, es meranmntéual o responde a un comportamiento
habitual. Ahondar en esta cuestion requiere, parparte, disponer de una serie mas amplia
de las cuentas anuales de las sociedades coopsrati\por otra parte, es preciso conocer las
reglas aplicadas en la practica por las sociedammzerativas en relacion con el reparto de las

rentas residuales.
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