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RESUMEN

El objeto de este trabajo es poner de relieve el papel que estan desempefiando las
entidades cooperativas en la competitividad de la comercializacién hortofruticola en la
actual estructura de mercado agroalimentario europeo. La nueva configuracion de la
distribucion alimentaria lleva asociada un mayor protagonismo de las empresas
comerciales en los mercados de origen, especialmente para los productos de consumo
en fresco, y viene condicionando, en los Ultimos afos, las conductas empresariales de
dichas entidades, con importantes implicaciones en los resultados de las mismas en
términos de crecimiento, rentabilidad o creacién de valor. Este hecho, junto al
caracteristico riesgo econdmico del mercado agrario, estan determinando la aparicién
de cambios estratégicos y de politica empresarial de las entidades comercializadoras
de caracter cooperativo, en sectores de importancia en el dmbito nacional como las
frutas y hortalizas, que en las Ultimas décadas han venido tomando la forma juridica
de Cooperativas o SAT (encuadradas en la economia social). Este estudio se centra en
un analisis, a partir de la realizacion de distintos contrastes con indicadores
econdémicos y financieros, de este tipo de entidades tomando como referencia una
muestra de cooperativas comercializadoras de Andalucia. Los resultados obtenidos
ponen de manifiesto la incidencia de los factores anteriores en la actividad de dichas
empresas, que muestran orientaciones distintas a las concebidas tradicionalmente, asi
como en el importante rol que representan en el desarrollo y sostenimiento del sector.

Palabras Clave: Entidad cooperativa, comercializacion agroalimentaria, analisis
econdmico, competitividad.

1. INTRODUCCION

El proceso de concentracion de la demanda a gran escala, por parte de las cadenas de
distribucion, asi como la liberalizacion comercial en el ambito europeo y mundial,
estan poniendo de manifiesto en el sistema agroalimentario la importancia de
determinados sectores empresariales. Asi, destacan en este contexto las entidades
comerciales de origen cooperativo, cercanas a los centros productores, sobre todo
para productos de consumo en fresco, que muestran una relativa posicion competitiva
respecto a otro tipo de empresas de comercializacion, especialmente por el buen nivel
de rentabilidad y por la capacidad de recuperacion de valor afiadido incorporado al
producto final (Julia, 1994).
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Las nuevas condiciones del mercado de la agroalimentacidon imponen cambios de
actitud estratégica en comercializadoras con base en el asociacionismo de productores
agrarios, tanto en Espafia como en los paises de nuestro entorno (Chomel, 1993). El
ingreso de nuestro pais en la Comunidad Econémica Europea supuso la necesidad de
adecuacién de nuestras cooperativas a las nuevas circunstancias y su aproximacién a
la realidad empresarial del cooperativismo agrario europeo, es decir, la asuncidon de
un mayor protagonismo en el drea empresarial. Dicho protagonismo esta teniendo
una especial incidencia en sectores como las frutas y hortalizas, ya que, la politica
agraria atribuye a las agrupaciones de productores, directa o indirectamente, un papel
destacado. Adicionalmente, en este sector, el desarrollo de las entidades asociativas
viene motivado por la mejor insercion de las mismas en la estructura agroalimentaria
(debido a una mayor capacidad para atender la demanda de las centrales de compras
y empresas distribuidoras) y, como consecuencia, la mayor posibilidad de obtener
beneficio y de incorporar utilidad afadida al producto, que tradicionalmente se venia
realizando en otras fases de la cadena comercial.

Con todo ello, desde el punto de vista de la Economia de la Empresa, la mencionada
mejor adecuacion al mercado de las entidades cooperativas es, sobre todo,
consecuencia de un cambio en la actitud empresarial, con una direccion mas mercantil
que la propia de economia social que dio origen a este tipo de organizaciones. En
general, la economia social se relaciona con entidades donde el capital no es el
elemento base, hay un comportamiento especial en la atribucion de beneficios (el
animo de lucro no estd entre sus objetivos) y que tienen por finalidad basica el
prestar una serie de servicios a sus asociados. Estas empresas surgen como
respuesta a nuevas demandas sociales que no han sido convenientemente
satisfechas por las empresas publicas y las empresas mercantiles tradicionales
(Julia, 1994).

En el ambito agrario espafiol, las formas juridicas mas frecuentes de entidades
asociativas son las Cooperativas (la organizacion mas tipica dentro de este sector de
caracter social) y las Sociedades Agrarias de Transformacion (SAT), de mas reciente
aparicion y con una normativa mas flexible para el desarrollo de su actividad
(especialmente en lo concerniente al capital y a las operaciones con terceros), pero
enmarcada también en el término de la economia social. De éstas, por el interés
mencionado, nos centraremos en las especializadas en la prestacion de servicios de
comercializacion. En este trabajo se pretende mostrar un analisis lo mas exhaustivo
posible de la actividad empresarial de dichas entidades y su nivel de competitividad.
Los datos que se van a utilizar en el estudio proceden de las cuentas anuales y
memorias de Cooperativas y SAT de comercializacion hortofruticola, basicamente
localizadas en Andalucia, regién que produce y comercializa un 28% del total nacional
(MAPA, 2001). No obstante, pensamos que los resultados del estudio pueden ser
extensibles a entidades cooperativas en el contexto econdmico del pais. La situacion
respecto al sector comercializador espanol, se realizara empleando los datos
facilitados por la Central de Balances del Banco de Espaiia. El estudio se extiende a lo
largo del periodo 1993-1998.

2. LA ACTUAL DISTRIBUCION AGROALIMENTARIA EUROPEA Y SU
INCIDENCIA EN LAS COOPERATIVAS DE COMERCIALIZACION

El sistema agroalimentario comprende, hoy en dia, un complejo entramado de
relaciones entre productores, industria agroalimentaria, distribuidores y consumidor
final. Esta situacion ha venido inducida principalmente por factores econdémicos y
socioldgicos. Tenemos, por un lado, los fendmenos de naturaleza econdémica, como el
ahorro de coste en la distribucidon agroalimentaria o la progresiva liberalizacion del
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comercio internacional. Y, por otro lado, hay que tener presente fuerzas socioldgicas y
los cambios sociodemograficos (Lamo de Espinosa y Fiel, 1994). De forma general,
por dichos factores, la comercializacidon alimentaria, en los Ultimos afos, viene
marcada por incorporacién a la funcion de demanda de nuevas caracteristicas y la
incorporacion de valores afadidos al producto final alimentario se configura como un
elemento fundamental de competitividad.

La configuracién de la distribucion alimentaria

Respecto a los primeros factores (econdmicos), relativos fundamentalmente a los
cambios en la estructura del sistema agroalimentario, se aprecia como los procesos de
concentracién e internacionalizacion han sido muy importantes en los ultimos afos.
Consecuentemente, las economias de escala actian de modo que las grandes
superficies dedicadas a la distribucién alimentaria controlen una cuota cada vez mayor
de las ventas. Aunque la presencia de pequenos establecimientos, que atienden a
sectores especificos de la demanda, sigue siendo fuerte, la generalidad de estudios
sobre el tema indican que el nimero de establecimientos de estas caracteristicas
tiende claramente a disminuir (Nielsen Co., varios afios). En el ambito de la Unidn
Europea, se aprecia como el incremento de la concentracidn a través de las cadenas
de distribucién y centrales de compras, iniciado en los paises del Norte y Centro de la
UE, se ha extendido progresivamente al resto de paises del continente. Se observa
que entre el 60 y el 85% del consumo alimentario en los hogares de Unién Europea
(UE) esta controlado por la "Gran Distribucién" (grandes cadenas de supermercados e
hipermercados). La entrada de dichas cadenas distribuidores transforma rapidamente
el sistema de comercio en los productos agroalimentarios, siendo la principal
caracteristica la compra mas directa a la industria y los centros productores y la
eliminacién de intermediarios clasicos. La tendencia es una clara concentracion de la
demanda y una disminucién del nimero de agentes en la cadena comercial. La
evaluacién del abaratamiento en la facturacion del proceso de distribucion desde la
salida del almacén o del mercado de origen hasta la entrada en las tiendas y puntos
de venta, se estima por los expertos en torno al 30%. Esta reduccién de costes
supone una verdadera revolucion sobre los métodos tradicionales de distribucion en
un sector como las frutas y hortalizas frescas (Galdeano y De Pablo,1996).

Cuadro 1. Evolucion de la participacion de los hipermercados vy
supermercados en las ventas alimentarias (en los principales paises
consumidores de las frutas y hortalizas espafiolas)

PAiS 1985 1990 1995 2001
Francia 76 82 81 92
Alemania 60 66 72 80
Gran Bretafia 55 66 74 88
Espafia 36 55 65 69
Italia 31 40 45 56

Fuente: A.C. Nielsen Company S.A.
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Las crecientes exigencias de valores aiiadidos por parte de la demanda

Para entender la importancia de las entidades cooperativas en este nuevo ambito
comercial, de un lado, hay que partir de la consideracion de que, en este todo
sistematico agroalimentario (que comprende el conjunto de actividades de
produccion, transformacién, distribucién y consumo de alimentos que se articulan
en torno a la agricultura) las interrelaciones son cada vez mayores y, de forma
general, la modificacion de una variable en cualquier punto del proceso se
transmite hacia delante y hacia atras a lo largo de toda la cadena (Molle, 1992). De
otro lado, hay que considerar uno de los problemas econdmicos basicos en la
produccidn agricola como es la pérdida de rentabilidad con el paso del tiempo, que
plantea la necesidad (aparte de la exigencia de la demanda) de agregar nuevos
valores al producto agrario en las primeras fases de la cadena alimentaria. El
cooperativismo, en este contexto mas amplio, estd sirviendo para mejorar la
situacion (rentabilidad) de los agricultores, sin olvidar su componente social, y para
aumentar del protagonismo del subsector de la transformacion y distribuidor en la
cadena agroalimentaria (Julia, 1994).

Hoy en dia, las exigencias del mercado determinan que cada vez sean mayores las
utilidades o valores anadidos al producto "en bruto", obtenido en la explotacién
agraria, en su caminar a través del canal comercial por el que discurre hasta llegar
al consumidor final. Dichas utilidades anadidas no han aumentado sélo en cantidad
sino también en diversidad. Entre las variables que han determinado esta situacion
podemos citar al avance espectacular de la tecnologia y el amplio acceso a ella de
los consumidores. Muy especialmente, hay también que tener presente las fuerzas
sociolégicas, como la mayor incorporacién de la mujer al mundo laboral, nuevas
costumbres familiares o los cambios sociodemograficos (Lamo de Espinosa y Fiel,
1994). Estos factores dan lugar a que los consumidores actuales tengan unas
necesidades diferentes de las generaciones anteriores. Ademas, como resultado del
incremento continuado del nivel de renta (al menos en los paises desarrollados),
junto con la modificacién de los habitos de consumo y un mantenimiento en
términos reales de los precios de los productos agrarios, se esta produciendo un
descenso del porcentaje de gasto dedicado a la alimentaciéon. No obstante, en el
caso de productos como las frutas y hortalizas frescas, se observa, sobre todo en la
década de los noventa, un mantenimiento en el porcentaje de gasto de los
consumidores, incluso con aumentos en algunos periodos, en el mercado espanol y
también en muchos paises europeos. Ello es indicativo de la consolidacién de la
saludable "dieta mediterranea" (MAPA, 2002) y una exigencia mayor a la
"naturaleza del producto fresco" por parte de la demanda.

Las utilidades afiadidas, por otra parte, representan los elementos esenciales para
el mantenimiento de la rentabilidad en la actividad agraria tradicional, la cual pierde
cada vez mas participacion dentro del sistema agroalimentario (Cuadro 2) en favor
de actividades como la distribucién.

Cuadro 2. Participacion del sistema agroalimentario en la economia espaiiola
(1989-1999)

Ramas de actividad Porcentaje en el Valor Porcentaje en el Valor
Ainadido Bruto-1989 Ainadido Bruto-1999

Agricultura (produccion) 51 3,2

Industria agroalimentaria 4,8 4,1

Distribucion 12,8 16,5

agroalimentaria

Fuente: MAPA (1999). Instituto Nacional de Estadistica (1989).
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Los citados cambios, unidos a la estructura actual del sistema agroalimentario, han
contribuido a dirigir cada vez mas los esfuerzos en innovacion hacia desarrollos
tecnoldogicos mucho mas orientados a problemas de mercado y de mejora del
marketing del producto agrario, en especial a los componentes de promocion vy
distribuciéon. Esta situacion conlleva una necesaria especializacién vy
profesionalizacion de las cooperativas hortofruticolas, tanto en la actividad
comercial como en la productiva, que inevitablemente han de tender a estar mas
interconectadas. Estos factores se traducen igualmente, en el cambio de gestién de
las entidades cooperativas, necesario para competir con entidades,
tradicionalmente mercantiles, dentro del sector. En este aspecto nos centramos en
el siguiente epigrafe.

3. ANALISIS ECONéMICO-FINANgIERO COMPARADO DE LAS ENTIDADES
COOPERATIVAS HORTOFRUTICOLAS: REFERENCIA A LAS OPFH
ANDALUZAS

La hortofruticultura, en general, se diferencia de otros sectores por la multiplicidad
y la diversidad de productos que abarca y por el caracter perecedero de la mayor
parte de éstos (necesidad de comercializacidon rapida, posibilidades de
almacenamiento limitadas). En el caso de Unién Europea (UE), ademas, se tiende a
un menor protagonismo de la intervencion y a una descentralizacion acusada de la
regulacién del mercado que, en buena parte, corresponde a las organizaciones de
productores (Comisién de las Comunidades Europeas, 1994). La relevancia del
sector cooperativo europeo en este contexto agroalimentario es apreciable,
fundamentalmente por el crecimiento experimentado en las tres ultimas décadas
(especialmente, en paises como Alemania, Austria, Francia, Grecia o Espafia), que
cuenta actualmente con alrededor de 45.000 cooperativas, las que realizan
actividades por un monto total de unos 260.000 millones de ddlares (Fuentes y
Veroz, 1998). La region andaluza representa un 20% del sector cooperativo
espafiol, con unas 786 cooperativas agrarias y 2.625 millones de euros de
facturacion.

Cuadro 3. Sector cooperativo agrario de Andalucia en el contexto nacional

Cooperativas Facturacion (millones | Agricultores
de euros) socios
Andalucia 786 2.625 240.630
Total nacional 3.926 12.013 977.916

Fuente: Confederacién de Cooperativas Agrarias en Espafia (2001).

La actividad hortofruticola representa un 28% del conjunto de las cooperativas
andaluzas. Existe un total de 250 cooperativas en Andalucia ubicadas principalmente
en Huelva y Almeria (primeras provincias productoras), y que representan un 64% de
la exportacion de frutas y hortalizas en la region (Fuentes y Veroz, 1998). En este
sector, las entidades asociativas se han visto reforzadas por la actual Organizacion de
Mercados, asi como por la nueva legislacién, en especial la Ley de Sociedades
Cooperativas 2/1999 de la Comunidad Autonoma andaluza, con una normativa mas
acorde al nuevo entorno de dichas entidades.

La referencia de este estudio son las cooperativas (OPFH) andaluzas, que realizan
actividades manipulacién y/o transformacion, y posterior comercializacion de frutas y
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hortalizas producidas por sus socios productores. Dichas organizaciones se estan
mostrando como elemento clave en los procesos de mejora de calidad y del desarrollo
de practicas respetuosas con el medio ambiente en el sector hortofruticola
(incentivadas en parte por las ayudas comunitarias, a través de los Programas
Operativos), pero, especialmente, por la necesidad de dar respuestas a las exigencias
de la demanda alimentaria actual, teniendo en cuenta también el caracter de
explotaciones de tipo familiar de pequefa escala.

Cuadro 4. Organizaciones de Productores de Frutas y Hortalizas en Andalucia
(2001) acogidas al Reglamento (CE) 2200/96

PROVINCIA Articulo 11 Articulo 14 Articulo 13 TOTAL
Almeria 55 55
Cadiz 4

Cérdoba 5 1

Granada 6 3

Huelva 23 3 1 27
Jaén

Malaga 4 1 1 7
Sevilla 5 6 11
TOTAL ANDALUCIA 102 11 6 119

Fuente: Consejeria de Agricultura y Pesca (2002)

En este andlisis se ha trabajado con los Balances y Cuentas de Resultados de 39 OPFH
andaluzas (18 Sociedades Cooperativas Andaluzas -SCA- y 20 SAT), para el periodo
1993-1998. Para el estudio comparado se ha dispuesto también de la informacién
recopilada por la Central de Balances del Banco de Espaia sobre el "Comercio al por
mayor de frutas, patatas y verduras" (agregado de empresas de la rama 5131) para
el mismo periodo, con la que hemos dispuesto de la referencia a nivel nacional de este
sector y hemos establecido las comparaciones con la muestra de cooperativas
andaluzas®. Puesto que los datos de Central de Balances se ofrecen de forma
agregada, el estudio se ha realizado comparando las empresas medias de cada uno de
los grupos.

Ratios de la estructura economico-financiera

A partir de la informacion disponible, se han elegido los coeficientes que se consideran
mas significativos (Cuadro 5) atendiendo a las caracteristicas de estas organizaciones.

!Dicha muestra representa un 40% del volumen de produccidn de las cooperativas hortofruticolas andaluzas,
tomando la media del periodo de estudio. Pese a diferencia en los regimenes juridicos de las SCA y las SAT,
se ha considerado una muestra conjunta, debido a un funcionamiento en la practica bastante homogéneo
(Galdeano, 2000) caracterizado por el sistema productivo intensivo de los socios horticultores y la existencia
de mercados y clientes comunes en la mayoria de los casos.
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Cuadro 5. Ratios de estructura y financieros: agregado nacional y
cooperativas andaluzas (media del periodo 1993 a 1998)

RATIOS DE ESTRUCTURA Media agregado Media cooperativas
nacional andaluzas

Coef.inmovilizacién del activo 0,37 0,56
Coef.financiacion inmovilizado 1,39 1,33
Ratio endeudamiento 1,20 1,45
Estructura del endeudamiento 0,11 0,58
RATIOS FINANCIEROS

Solvencia total 0,34 0,51
Liquidez general 1,29 1,55
Tesoreria 0,42 0,54
Politica amortizaciones 0,49 0,71

El Coeficiente de Inmovilizacion del Activo indica un mayor grado de inmovilizacion en
las cooperativas andaluzas en relacion a la media nacional (un 56% en las primeras
frente a un 37% en las segundas). En cuanto al Ratio de Endeudamiento, este indice
muestra como las organizaciones de productores andaluzas, debido a una mayor
tendencia a la capitalizacién actualmente?, tienen un porcentaje menor de Recursos
Ajenos en el total de la financiacion que de Recursos Propios, mientras que para el
agregado nacional de empresas hortofruticolas se observa la situacion inversa (mayor
proporcién de Recursos Ajenos en la financiacion total). Respecto a la Estructura de
Endeudamiento, hay que resaltar que el valor obtenido para la media de las
comercializadoras nacionales (0,11) es indicativo de una menor estabilidad en los
Recursos Ajenos frente a las cooperativas hortofruticolas de Andalucia que muestran
una estabilidad mayor, con un ratio del 0,58. El Coeficiente de Solvencia Total,
deberia de calcularse sobre los valores reales que se obtendrian por la venta del
Activo Total, pero la dificultad de obtener estos datos hace que se utilicen valores
contables para su calculo e indica el grado de cobertura de los acreedores (que, a
grandes rasgos, viene a confirmar las diferencias encontradas mediante el Ratio de
Endeudamiento). En nuestro caso, los porcentajes obtenidos (34% y 51%) indican
una solvencia bastante mayor en las cooperativas andaluzas. El coeficiente
relativamente alto de las entidades cooperativas contradice la idea general de
insolvencia de las entidades de economia social. El Ratio de Liquidez General para las
cooperativas muestra un mejor resultado (1,55) que para la media del agregado
nacional (1,29). Los altos valores, en general, que se obtienen para todas las
muestras, vienen provocados, en buena medida, por la estacionalidad en el comercio
de los productos hortofruticolas, que exige niveles de utilidad elevados. En cuanto al
Ratio de Tesoreria, también la media de cooperativas andaluzas estd en una situacion
mas favorable respecto a la media de las comercializadoras espafolas, puesto que en
las primeras el Disponible llega al porcentaje de un 54% sobre la Financiacién Ajena a

2Aqui podemos encontrar un indicativo en el cambio de politica empresarial de las Cooperativas y SAT, en
las que el objetivo de capitalizar la entidad se configura como uno de los mas representativos frente a
otros mas tradicionales, tendencia que también se observa, en los Ultimos afios, para otros sectores
cooperativos en el ambito nacional (Barceld et al., 1995). En el sector que estamos analizando, viene
motivado, ademas, por las fuertes inestabilidades del mercado hortofruticola y por una mayor necesidad
de renovar las inversiones.
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corto plazo, mientras en las segundas sdélo representa un 42%. Respecto a la Politica
de Amortizaciones, el coeficiente obtenido presenta valores relativamente elevados en
las cooperativas andaluzas (0,71), si se compara con la media nacional (0,49). Ello,
en principio, no resulta normal en entidades de la economia social, pero que teniendo
en cuenta el peso del Inmovilizado (valores de la Inmovilizacién del Activo anteriores)
en SCA y SAT andaluzas en relacion a la media de las comercializadoras
hortofruticolas espafiolas, son ldgicos los resultados obtenidos de este ratio.

Se aprecia, de forma general, que en base a los coeficientes calculados existe una
situacion, desde el punto de vista econdmico-financiero, favorable para las
cooperativas andaluzas en relacion a la media del agregado de empresas
comercializadoras de frutas y hortalizas del conjunto del pais, especialmente si
tenemos en cuenta los mejores valores de endeudamiento o liquidez, asi como unos
indicadores de solvencia bastante altos. Lo que, por otra parte, es indicativo también
de un funcionamiento mas mercantil que el considerado propio de la economia social.

Analisis de la evolucion de los resultados

Partiendo de los datos de rentabilidad econdmica y financiera, se van a desdoblar los
efectos del Margen de Beneficios sobre Ventas (m), Rotacidon (r) y Apalancamiento
(Re-i)*L, para conocer cuales son los puntos fuertes y débiles en la generacion de
beneficio de los sectores estudiados.

Cuadro 6. Medidas de Resultados: agregado nacional y cooperativas
andaluzas (media del periodo 1993 a 1998)

MEDIDAS DE RESULTADOS Media agregado Media cooperativas
nacional andaluzas

M 1,99 1,65

R 2,51 3,66

Re 4,96 6,04

i 12,33 9,52

(Re-i)*L -9,35 -5,05

L 1,20 1,45

Rf* 12,86 13,49
M = Margen de Beneficios sobre Ventas (BAIT/Ventas); r = Rotacion (Re/M); Re = Rentabilidad
Econdmica (BAIT/Activo Total); i = Coste medio de la deuda (Gastos Financieros/Recursos Ajenos con
coste explicito); (Re-i)*L = Apalancamiento Financiero; L = Ratio de Endeudamiento (Recursos

Ajenos/Recursos Propios); Rf* = Rentabilidad Financiera antes de Impuestos

Encontramos en un primer término (también como podria esperarse de unas
entidades dentro de la economia social) que el Margen sobre Ventas es algo menor en
las SCA y SAT (con un valor medio de 1,65 para el periodo considerado) que el
resultante para la media del agregado nacional (1,99). Cabe deducir, en principio, que
la diferencia en dicho Margen seria absorbida en las organizaciones de productores
por una mayor liquidacién a los socios (partiendo de una eficiencia similar en el
proceso productivo para todas las empresas). Los datos medios indican una
Rentabilidad Econdmica superior para las cooperativas andaluzas consideradas (6,04)
en relacion con la media de las comercializadoras en contexto nacional (4,96),
deduciendo una mayor eficiencia en las primeras. Si atendemos a los valores de la
Rotaciéon encontramos un mayor diferencial, de forma que las organizaciones de
productores andaluzas, con un resultado medio de 3,66, muestran una eficiencia
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econdmica superior a la media de comercializadoras nacionales (con un valor de 2,51)
en la utilizacién del total de los recursos por unidad monetaria de venta. Todos los
datos medios de las entidades analizadas muestran tasas de Apalancamiento
Financiero negativas, que indican un coste de los Recursos Ajenos superior a la
rentabilidad que se obtienen por las inversiones o partidas del Activo, y de lo que se
deduce que aumentos en el nivel de endeudamiento van a empeorar la Rentabilidad
Financiera. No obstante, se observan importantes diferencias en los resultados
obtenidos para las organizaciones de productores andaluzas y para la media del
agregado de empresas hortofruticolas del pais, ya que, las primeras entidades
presentan valores negativos mas bajos en el Apalancamiento (-9,52) en relacién con
la media del agregado nacional (-12,33). Este diferencial encuentra su explicacion en
las Tasas de Endeudamiento, antes comentadas, bastante mas bajas. Pese a estos
diferenciales, la Rentabilidad Financiera antes de Impuestos tiende a mostrar menos
disparidad entre las empresas analizadas, lo que es posible que venga motivado por el
menor porcentaje de Inmovilizaciones Financieras en las cooperativas andaluzas en
relacién con la media de las comercializadoras del pais (ratio de Inmovilizaciéon del
Activo) y que puede compensar, en buena medida, la situacion de mayor ventaja en
los indicadores financieros de las entidades cooperativas. Podemos concluir indicando
qgue los resultados obtenidos en las Rentabilidades Econédmicas y Financieras son, en
general, altos para las cooperativas andaluzas en relacion al agregado nacional y nos
evidencian la actitud empresarial en su funcionamiento, que se traduce una
realizacion de las inversiones con buen grado de eficiencia.

Estudio del riesgo empresarial

En esta seccion se van a valorar los resultados en materia de riesgos de los distintos
grupos de empresas considerados. En general, pueden distinguirse tres tipos de
riesgos:

- El riesgo financiero, se define como la variabilidad del beneficio por accidén
que tiene su origen en la variabilidad del Beneficio antes de Intereses e
Impuestos (BAIT). Esta nocién se identifica con la elasticidad del Resultado
Financiero (BAT = Beneficio antes de Impuestos = BAIT - GF [Gastos
Financieros]) con respecto al BAIT (Yaglie, 1987)

|EBAT, BAIT| = |BAIT/(BAIT - GF)| (1)

- El riesgo econémico, que se define como la variabilidad del Beneficio antes
de Intereses e Impuestos (BAIT) que originan las alteraciones de las
cantidades vendidas (q) o de los precios de venta (p). Por tanto, este riesgo se
mide a través de dos elasticidades: la del Beneficio antes de Intereses e
Impuestos respecto a las cantidades vendidas (F BAIT, q) y la del BAIT en
relacion a los precios (f BAIT, p). De esta forma, dado BAIT = (p - c)* q - F
(donde ¢ = coste variable unitario y F = costes fijos) se puede obtener

|EBAIT, q| = |(BAIT + F) / BAIT| (2)
|EBAIT, p| = |VENTAS / BAIT| (3)

- Los riesgos empresariales o conjuntos, que se definen como la combinacion
de los financieros y los econémicos. Miden las variabilidades observadas por el
Resultado Financiero (BAT), con origen en las variaciones de las cantidades
vendidas y de los precios de venta de la siguiente forma (Yaglie, 1987)

E BATq = E BATBAIT * E BAITq (4)
E BAT p = E BATBAIT * E BAIT p (5)
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Cuadro 7. Riesgo Econémico, Financiero y Econémico-Financiero: agregado
nacional ycooperativas andaluzas (media del periodo 1993 a 1998)

RESULTADOS Media Media
agregado cooperativas
nacional andaluzas

Riesgo Financiero 1,44 1,73

Riesgo Econdmico cantidades vendidas 1,62 1,51

Riesgo econdémico por precios 45,50 60,86

R.Econdmico-Financ. por cantidades vendidas 2,32 8,45

R.Econdmico-Financ. por precios 76,98 186,10

Los valores de elasticidad, para el Riesgo Financiero, muestran relativas pocas
diferencias para las dos grupos de entidades. Asi, para cooperativas andaluzas, una
variacion porcentual de un punto en el BAIT produce una modificacién del 1,73% del
Resultado Financiero, siendo para el agregado nacional del 1,50% dicha alteracion.
Para el riesgo econdmico, se observa de forma general, que la repercusién de las
oscilaciones en los precios es mucho mas apreciable que la que tienen las
cantidades vendidas, lo que es indicativo del elevado riesgo de precio ya constatado
en diversos estudios sobre el sector hortofruticola (Galdeano y Jaén, 1995). En el
riesgo econdmico por cantidades vendidas, tenemos que la variacion de un 1% en
las cantidades va a provocar una alteracion del 1,62% en el BAIT para la media del
agregado nacional y del 1,51% en el caso de las cooperativas andaluzas. Sin
embargo, existe un diferencial importante en la elasticidad del BAIT respecto al
precio. Para las cooperativas andaluzas, una variacion porcentual de un punto en el
precio supone una alteracién del 60,86% en el BAIT. Mientras que para la media de
las comercializadoras del pais esta incidencia se traduce en una variacion
porcentual del 45,50% en el Beneficio. El riesgo conjunto respecto a las cantidades
vendidas obtenido (igual que las elasticidades determinadas anteriormente en
relacion a esta variable) no son, en general, demasiado elevadas, aunque con un
valor relativamente mas elevado para las cooperativas andaluzas. Es apreciable,
sobre todo, la variabilidad del precio sobre el Beneficio antes de Impuestos para las
organizaciones de productores andaluzas. Un cambio porcentual en el precio de un
punto conlleva una variabilidad del 76,98% en el BAT de la media del agregado
nacional; pero, dicha variacion (consecuencia de las alteraciones en los precios) es
mucho mayor en las cooperativas andaluzas, con un valor medio de 186,10%, lo
que nos lleva a la idea, nuevamente, del elevado nivel de riesgo de precio en el
sector hortofruticola de Andalucia.

Analisis de la relacion rentabilidad-riesgo

El objeto de este apartado es comprobar si existe una actitud estratégica de las
entidades cooperativas mediante el analisis de la relacidon rentabilidad-riesgo en
términos de diferentes dimensiones de resultados. Tradicionalmente, se vienen
considerando entre los determinantes de los resultados de la de la empresa el nivel de
riesgo, la dotacion de activos y la capacidad para ejecutar estrategias (Porter, 1979).
Asi, uno de los factores mas interesantes para explicar las diferencias de rentabilidad
entre las empresas es el perfil de riesgo en cada una de ellas, ya que ambas variables
estan, en ciertos casos, bastante relacionados. En base a los fundamentos de la
Economia (basicamente, los referidos a la teoria de la utilidad) y a la teoria financiera
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clasica se considera como hipodtesis la existencia de una asociacion positiva entre
rentabilidad y riesgo, ya que los individuos racionales (inversores, directivos,
administradores, etc.) son "riesgo adversos", lo que implica que siempre requeriran
compensaciones mas elevadas por asumir mayores riesgo. Por tanto, la tendencia a
mantener amplios margenes de beneficio y elevados niveles en la renta generada,
cuando hay indicios de alta variabilidad en los resultados de la entidad pueden indicar,
desde un punto de vista racional (econémico-financiero), una adecuada estrategia
empresarial (Mas Ruiz, 1998). El estudio empirico llevara a cabo mediante un analisis
de regresion cuya variable independiente es la medida de rentabilidad y la variable
independiente es la de riesgo. La notaciéon del sistema para cada dimensién de
resultados es:

Y=o + Bi Xi + y; (|= 1,2, ...... n) (6)

Donde Y; es un vector n x 1 que representa a la variable rentabilidad promedio de la
empresa i para el periodo analizado; X; es un vector n x 1 que representa la
desviacién tipica de la rentabilidad de cada empresa durante el periodo de estudio.
Dado que no disponemos de las Cuentas Anuales individuales de las empresas
comercializadoras que forma la muestra elaborada por el Banco de Espafia, este
analisis se realiza sdlo para las SCA y SAT andaluzas. Se van a emplear tres medidas
distintas de resultados y, como consecuencia, unas correspondientes medidas de
riesgo.

Cuadro 8. Variables de analisis rentabilidad-riesgo

Variables Medidas de resultados y riesgo Definicion de
variables
Rentabilidad (Y) 1. Margen de Beneficios sobre Ventas (M) BAIT/Ventas
2. Rentabilidad Econémica (RE) BAIT/Activo Total
3. Rentabilidad Financiera (RF) BAIT/Recursos Propios
Riesgo (X) 1. Riesgo del Margen sobre Ventas (RM) Desviacion tipica de M
2. Riesgo de la Rentabilidad Econdmica (RRE) Desviacion tipica de RE
3. Riesgo de la Rentabilidad Financiera (RRF) Desviacion tipica de RF

En lineas generales, para las entidades objeto de estudio (cooperativas y SAT), el
primer indicador de resultados, Margen de Beneficios sobre Ventas, vendria marcada
por la politica de liquidacidn a los socios, y mostraria la estrategia a seguir en los
resultados frente al riesgo, teniendo en cuenta también el precio pagado a los socios
productores de la entidad. La Rentabilidad Econédmica y Financiera son medidas de
eficiencia, la primera relativa a la unidad monetaria invertida de forma general
(activos) y la segunda relativa al capital aportado por los socios (remuneracién de la
financiacion propia). Los resultados, mediante una regresion de minimos cuadrados
ordinarios, se muestran en el Cuadro 9. En lineas generales se evidencia la relacion
positiva entre la rentabilidad y riesgo. No obstante, los valores no son significativos
considerando la primera variable dependiente, el Margen sobre Ventas, lo que puede
ser debido a que en estas entidades, especialmente en los ultimos afios, se cuente
con otras partidas de ingresos (fundamentalmente Subvenciones) que compensen el
menor Margen de Resultado como consecuencia de la liquidacion a los socios
productores, en la politica de mantenimiento de sus principios de economia social. Los
parametros si muestran una relacion significativa entre la Rentabilidad Econémica y su
riesgo derivado, y mayormente entre la Rentabilidad Financiera y su riesgo asociado
(con un R? también mayor), lo que puede ser indicativo de una adecuada estrategia
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en la obtencion de un determinado nivel de resultado (mayor) ante el elevado riesgo
al que se enfrentan las entidades objeto de estudio. Y, en general, se deducen unos
resultados coherentes (relacion positiva o directa) con la teoria econdmica a partir de
la hipotesis de aversion al riesgo.

Cuadro 9. Relacion entre la rentabilidad y riesgo en las cooperativas
andaluzas (1993 & 1998)

Variable aj Bi R?
dependiente
M 0,91 0,51 0,39
(3,16) (1,14)
RE 1,427 0,62" 0,52
(5,39) (1,98)
RF 2,06 0,75 0,61
(7,67) (4,08)

Entre paréntesis aparecen los valores de la t de Student:** significativo al 5%; * significativo al 10%

4. CONCLUSIONES: COMPETITIVIDAD Y ESTRATEGIAS DE LAS
COOPERATIVAS HORTOFRUTICOLAS

De forma amplia, se observa un mayor protagonismo de las entidades cooperativas
para la comercializacién hortofruticola, determinado, sobre todo, por su conexiéon mas
directa con los centros de distribucién agroalimentaria. La incidencia de este hecho,
medido por el incremento del valor afiadido al producto y su incidencia sobre las tasas
de rentabilidad es el principal incentivo (por encima de las distintas subvenciones
otorgadas en la constitucion) para el desarrollo que estan teniendo dichas entidades
en el sector de frutas y hortalizas. También, el cumplimiento de las exigencias de la
demanda (calidad y utilidades afiadidas) transmitidas directamente por las cadenas
distribuidoras, representa una constante renovacion de tecnologia y una tendencia a
la especializacion, asi como nuevos conceptos desde el punto de vista de la
organizacion empresarial. Los acontecimientos anteriores estan determinando una
mejor posicion en el mercado y un cambio estrategia de muchas de las entidades
cooperativas, con un tratamiento tradicional en el marco de la economia social. Los
resultados de los distintos analisis realizados, con la muestra de cooperativas
andaluzas y los datos agregados de las comercializadoras nacionales, reflejan, en gran
medida, los hechos descritos. En general, podemos senalar que se esta produciendo
un cambio en la estrategia de las entidades cooperativas para el comercio de frutas y
hortalizas, basado en la concesion de una mayor relevancia a los objetivos
econdmicos. Este cambio de politica empresarial esta suponiendo un elevado grado de
eficiencia, que unida a su renta de situaciéon en la cadena agroalimentaria (muy
proxima a los procesos productivos y cada vez mas conectada directamente a los
centros de distribucién) estan determinando su buena posicidon competitiva dentro del
sector.
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