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Entender las cuentas y su dimension

financiera

La contabilidad es la principal herramienta para la gestion de la
dimension econdémica de un proyecto. Historicamente es una
herramienta empresarial, nacida en el mundo de los mercaderes
medievales y poblada de nuevos indicadores a lo largo del ultimo
siglo, cuando la dimension financiera de la empresa tomo cada vez

mas relevancia.
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La gestion de proyectos sociales y ciudadanos, igual que las de las
micro y pequefias empresas y las cooperativas, no tiene las mismas
necesidades ni focos que una gran empresa, pero necesita

igualmente entender sus cuentas.

Lo hemos oido mil veces: una actividad, sea cual sea su naturaleza,
tiene que generar ingresos suficientes para mantenerse y mantener
con ella la actividad y salarios. Si esta en pérdidas indefinidamente
no tiene futuro: fagocitara tarde o temprano sus propias reservas y
cerrara. Es lo que se llama unas veces viabilidad y otras

sostenibilidad economica.

La consecuencia logica es que los ingresos deben superar a los
gastos. Asi que podriamos definir la viabilidad como una situacion

en la que lo esperable es que los ingresos superan a los gastos.

La rentabilidad sin embargo, no es el resultado de restar los gastos a
los ingresos realizados durante el afo, sino la relacion entre los
excedentes que quedan tras hacer las reservas correspondientes y el

capital invertido.

I _ B
Rentabilidad — Lrdresos — Gastos — Reservas

Capital

La rentabilidad es la medida de la remuneracion del capital o,
mejor dicho, de lo que se atribuye al capital en los resultados de una
empresa por acciones, en la que se supone que el trabajo ha sido
remunerado ya completamente por los salarios, que se contabilizan

entre los gastos.



¢Por qué empezar por aqui? Porque aunque la rentabilidad
economica del capital invertido en un proyecto social no nos
preocupe del mismo modo que a una empresa de cierto tamafo, que
vive en el mercado de capitales, su viabilidad si lo hace. Y las
cuentas nos muestran cuales son las fortalezas y debilidades de
cualquier proceso productivo, prestemos un servicio o fabriquemos
un bien, donde tenemos que mejorar procesos y tecnologias, y
también como ser buenos pagadores, evitar impagos, retrasos y
agujeros de tesoreria, es decir, como trabajar la dimension

financiera basica de un proyecto.

Un salto tecnologico que lo cambio
todo: la contabilidad de partida doble

A partir del siglo IV la Europa cristiana ve como se reducen
paulatinamente los intercambios mercantiles hasta desaparecer
practicamente la acuflacion de monedas. Y las monedas que quedan
dejan de invertirse -ya que no podia comprarse tierra ni fuerza de
trabajo y todavia no se financian expediciones comerciales- para, en

el mejor de los casos, atesorarse.

Mientras, el mundo musulman vive desde el siglo IX una verdadera
era de oro del comercio a larga distancia que teje redes de negocio
desde el Golfo de Guinea y Mali hasta China. Para vencer las

dificultades y riesgos de los transportes y los caminos, los
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mercaderes musulmanes crearan nuevas herramientas financieras

como el cheque (shej) o los sistemas de transferencia (hawala).

Sin embargo, a partir de finales del siglo XI, en Europa va
apareciendo una nueva clase de mercaderes. Al principio seran casi
indistinguibles de salteadores de caminos. Les llaman pedes
pulvorosi (pies polvorientos), pero poco a poco iran agrupandose y
decantandose alrededor de burgos y villas. Son los ancestros de los
villanos de la literatura del siglo de Oro, los primeros burgueses.
Partiendo de comercios menores y siempre en los margenes de la
sociedad feudal, esta nueva clase, la burguesia, ira en el plazo de
cuatrocientos anos, construyendo poder en las urbes y rasgando
Europa con rutas y mercados cada vez mas extensos que serviran de

esqueleto a las primeras industrias continentales, como la lana.

Parece que fueron los mercaderes judios del Norte de Africa los
primeros en conectar esas redes con las musulmanas, prestandoles
herramientas financieras y formas organizativas. A partir de ellas,
los mercaderes se haran con el control de los gremios artesanos
supeditando su produccion a las necesidades del comercio a larga
distancia y crearan las bases de la primera banca, llamada asi por las
bancas que los cambistas y comprobadores de la ley de las monedas

colocaban en la entrada de las ferias y mercados.

Esta nueva clase, que vive a tiempo completo en una economia
mercantil que sigue siendo minoritaria en el mundo que les rodea,
participara en operaciones de crédito -del latin credere, creer,
confiar- cada vez mas complejas y dependera cada vez mas de

agentes y asociados en puertos y mercados distantes.



Controlar y fiscalizar a estos agentes se convirtio en la obsesion
para la mayor parte de los grandes mercaderes. Especialmente en
las décadas que siguen a la peste negra. Entonces, las revueltas
serviles y el incremento de la lucha de clases, pone en cuestion en
toda Europa el lugar de cada uno. Un cambio cultural que reflejaba
el ascenso de burguesia... pero que no le pone las cosas faciles a la

hora de reclutar agentes fiables.

El intento mas serio de lograrlo sera sistematizar la contabilidad
incorporando la partida doble, un sistema en el que la necesidad de
cuadrar el balance y explicar cada gasto con un ingreso igual exigia
un control riguroso de entradas y salidas por los agentes. El nuevo

sistema contable se convertira en la norma en el Mediterraneo en la
década de 1390.

Poco mas de un siglo después, en 1494, el franciscano Luca Pacioli
-matematico ademas de mago, teodrico del arte y alquimista-
publicara su Summa de arithmetica, geometria, proportioni et
proportionalita. El libro era un compendio de la matematica de la
época e incluia un tratado de algebra y aritmética. Pero Pacioli
escribia para los mercaderes venecianos, que iban a usar su obra
como base de la formacién de sus vastagos. Por eso fue el primer
libro de matematicas escrito en lengua vulgar. Por lo mismo, su
aritmética jugaba con las monedas, pesos y medidas utilizados en
los distintos estados y regiones italianas. Y para rematar, Pacioli no
dudo en anadir un capitulito de 26 paginas, titulado Tractatus de

computis et scripturis.



Era la primera teorizacion de la partida doble. Si se trataba de
formar a los hijos de la nueva y poderosa clase comercial, la
contabilidad debia ser teorizada y sistematizada como el arte de la

nueva €poca.

La concepcion de la empresa que surge de aplicar estas normas es
revolucionaria. Marca con claridad la diferencia con la mirada de
los patricios romanos y los sefiores feudales sobre sus casas y

familias como unidad productiva.

Para patricios y senores el patrimonio lo era todo, para los
mercaderes la empresa no es nada, sélo un contenedor sin nada
propio dentro. Todo lo que la empresa tiene se lo debe a alguien:
a los duefos, que pusieron el capital, o a terceros frente a los que se
endeudo. Todo lo que recibe lo hace contra una salida de igual

valor. Todo lo que vende contra un pago también igual en valor.

El mundo que retrata la contabilidad de partida doble es un mundo
en el que no hay otra cosa que intercambios mercantiles entre
individuos, intercambios de valores iguales que acaban produciendo
magicamente un excedente... igual a la deuda de la empresa con sus
propietarios. El mundo visto a través de la lente de la contabilidad

de partida doble es la primera utopia circulatoria.

Veamoslo en la practica aprendiendo a mirar el balance de una
cooperativa de hoy como lo leeria un mercader medieval... o un

auditor, porque el sistema no ha variado desde entonces.



[.os dos documentos basicos

El Balance de situacion

En el mundo de las igualdades contables que heredamos de los
mercaderes medievales, el activo de la empresa, lo que tiene,
incluidas deudas de otros con ella, es igual a la suma de su
patrimonio, que en teoria pertenece a los socios y su pasivo, que es

lo que debe a terceros.

Activo = PatrimoniolNeto + Pasivo

El activo se ordena segun el criterio de liquidez: lo que se espere
convertir en dinero antes de un afio -por ejemplo, una factura
pendiente de cobro- se categorizara como activo corriente y el
resto -desde un local en propiedad a un deposito a plazo- como
activo no corriente o inmovilizado. La distincion importa porque
el activo corriente sirve para pagar facturas mientras que el no
corriente esta inmovilizado y no es util a la hora de salvar trampas o

pagar deudas a corto.

El activo corriente se divide a su vez en existencias (mercancias,
materiales, etc.), realizable (acciones compradas para especular,
deudas a corto que otros tienen con nosotros...) y disponible (el
dinero que tenemos en cuentas corrientes, la caja, etc.). Y el
inmovilizado en inmovilizado material (locales en propiedad,

maquinas, vehiculos...), intangible (concesiones, patentes,
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licencias, etc.) y financiero (prestamos que dimos a otros, acciones

que tenemos como inversion, la fianza del alquiler de alguna nave).

Veamoslo en una tabla:

Material

Inmuebles, instalaciones,
maquinaria, etc.

Inmovilizado  Inmaterial

I+D, marcas, software, patentes,
fondo de comercio, etc.

Financiero

Préstamos, cartera de valores,
fianzas

Existencias

Activo

Comerciales: mercaderias

Industriales: materias primas
y auxiliares, productos en
elaboracion y terminados

Servicios: proyectos en curso

COMPOSICION DEL ACTIVO

corriente
Realizable

Derechos sobre clientes y deudores
Pagos anticipados
Inversiones financieras temporales

Disponible

Caja
Bancos

Del mismo modo, el pasivo y el patrimonio se ordenan segun su

exigibilidad, es decir, por orden de vencimiento de las obligaciones

que la empresa tenga con otros, y también se dividen en varias

cajitas segun su naturaleza.
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Uniendo una cosa y la otra y volviendo a la igualdad original,

obtenemos el famoso balance de situacion.

Patrimonio —

[ Activo

Conjunto neto + pasivo Conjunto de
de bienes obligaciones
y derechos
Patrimonio '
' Activo no neto No exigibles
No liquidas corriente
enlos
proximos :
doce meses - Pasivono [
corriente Exigibles a
largo plazo
e .
Liquidos c:rf'tigr?te Pasivo '
antes de corriente Exigibles a
un ano corto plazo




El balance compara lo que la empresa tiene con lo que debe. En
la l6gica del mercader que vigila a su agente, pone en una balanza
ambas cosas que el agente declara y el resultado tiene que

«cuadrar», es decir, ofrecer el mismo resultado en ambos lados.

El total de lo que la empresa tiene, el activo, tiene que ser igual
a lo que la empresa le debe a los propietarios mas lo que le debe
a otros. El resultado cambia con cada transaccion, por eso se llama

de situacion, porque sera diferente en cada momento.

La cuenta de perdidas y ganancias

El otro documento basico es la cuenta de pérdidas y ganancias.
Contabiliza tan solo ingresos y gastos y evalua el resultado de la
empresa durante un periodo. No se ve aqui si las ventas han sido ya
cobradas o no y si hemos pagado o no lo que nos costaron las
materias primas que compramos. De lo que se trata es de ver si el

negocio funciona o no y por qué.
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Ingresos

Ventas. Los ingresos
debidos a las ventas
de lo que
produzcamos, sean
productos tangibles o
servicios. Si tenemos
varias lineas de
negocio, seran de
distintos tipos.

Ingresos
extraordinarios. Lo
que no es resultado
del trabajo
cooperativizado, es
decir, lo que no esta
cubierto por la
actividad econémica
descrita en el objeto
social, salvo los
ingresos financieros.

Gastos

Aprovisionamientos
(coste de ventas). Cuando
vendemos productos
industriales son las
materias primas, la
logistica, etc. Cuando
vendemos servicios, las
remuneraciones y salarios
de los trabajadores.

Gastos generales de
explotacion (gastos de
estructura): alquileres,
agua, luz, seguros,
servicios profesionales de
proveedores externos
(contables, marketing, etc.)

Gastos extraordinarios.
Los gastos irregulares que
se producen de manera no
previsible. Son por ejemplo
las pérdidas por la venta de
una maquina o un coche,
las pérdidas de producto
por un accidente o una
inundacion, etc.

Resultados
(Ingresos -
Gastos)

Margen
bruto o de
explotacion

Beneficio
neto

Beneficio
antes de
intereses e

impuestos
(BAII)



Resultados

(Ingresos -
Ingresos Gastos Gastos)
Ingresos financieros. Gastos financieros. Beneficio
Los que se producen  Préstamos, créditos... y en  antes de
por intereses de el caso de una cooperativa Impuestos
cuentas bancarias, las remuneraciones de las  (BAI)
dividendos de aportaciones voluntarias y

empresas participadas, obligatorias si los estatutos
etc. permitieran pagarlas.

Impuesto de sociedades. Resultado
El impuesto al excedente =~ Neto
que cobra el estado.

Hemos afiadido una tercera columna para obtener a partir de estas
categorias los distintos resultados de la empresa.

= Ventas - Aprovisionamientos = Margen bruto

= Margen bruto - gastos generales de explotacion = Beneficio neto

= Beneficio neto + ingresos extraordinarios -  gastos
extraordinarios = Beneficio antes de intereses e impuestos
(BAII)

= BAII + ingresos financieros - gastos financieros = Beneficio

antes de impuestos (BAI)

= BAI - Impuesto de sociedades = Resultado Neto



Aprendiendo a leer las cuentas

En el mundo empresarial, la gestion de la empresa se centra en
aumentar el valor que recibe el accionista, combinando los
dividendos que reparte con la subida del valor de las acciones, que

sirve a la empresa ademas para atraer nuevos capitales.

Indicadores como el EBITDA, el ROI (tasa de retorno de la
inversion) o el ROE (Return on Equity o rentabilidad financiera, el
cociente entre el beneficio y el patrimonio neto), estan pensados
desde la mirada del capital invertido. Esa no es la mirada ni de la
empresa normal -una PYME o microPYME que no sale al mercado

de capitales- ni de los proyectos asociativos o cooperativos.

Volvamos pues a la contabilidad de partida doble y busquemos en

ella, paso a paso, lo que buscaria nuestro mercader.

Por un lado tenemos la cuenta de resultados, que nos habla de la
capacidad de la empresa para generar beneficios, por otro el
balance, que nos habla de su capacidad para hacer frente a los
pagos. Entre las grandes partidas de una y otra intentara responder a

las grandes preguntas del negocio.

(Funciona? ;Es viable el negocio?

La respuesta, desde el punto de vista de nuestro mercader es

sencilla: ¢los ingresos superan a los gastos?
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Primera mirada: ;el margen bruto es positivo? Si lo es, quiere
decir que el negocio en si mismo funciona, vendemos nuestra

cartera productos por mas de lo que nos cuestan.

Si la repuesta fuera negativa, en un segundo analisis podriamos
separar ventas y aprovisionamientos por lineas de negocio, pero la
pregunta principal en cada una seguiria siendo la misma: ;hay
margen bruto positivo? ¢ Vendo lo que produzco en cada linea a mas

de lo que me cuestan los elementos que utilizo para producirlos?

Segunda mirada: ;Tiene capacidad el margen que obtengo de las
ventas para cargar con todos los costes de operacion, incluidos los
proveedores externos?. La respuesta sera positiva si el beneficio

neto es positivo.

En ese caso nuestro mercader querra saber ademas la proporcion
entre los beneficios obtenidos y las ventas realizadas, el margen
neto. El resultado es una formulita muy sencilla que nos dara qué
porcentaje de la cantidad generada por las ventas se convierte en

beneficio.

Bene ficioNetox100
Ventas

MargenNeto =



¢Es mnegocio por si mismo o0 una

externalizacion con pretensiones?

Una medida importante para entender la fragilidad o solidez del
negocio es su grado de dependencia respecto a su principal cliente,
grupo de clientes de comportamiento similar o distribuidor. Para
aproximarlo primero calcularemos el porcentaje que representa

sobre el total de ventas.

Ventasal PrincipalClienteoDistribuidorx 100
Ventas

Dependencia =

Un porcentaje superior al 70% es un peligro directo e inmediato. El
cliente o distribuidor tendra sobre nosotros poder de monopsodio
(monopolio de compras) y podra reducir el margen neto al
minimo... e incluso hacernos trabajar a pérdidas. Es decir, el
excedente sera muy fragil ante el poder de un unico cliente o

distribuidor.

¢(El  beneficio sale del negocio o de

descapitalizar la empresa?

;Cuanto representan los ingresos extraordinarios sobre el
beneficio antes de intereses e impuestos? ;Son una parte sustancial?
¢No estaran maquillando un margen bruto negativo o muy escaso?
Si asi fuera, en realidad estariamos ante una empresa en pérdidas

que esta vendiendo inmovilizado para tapar agujeros y fingir una


af://n88
af://n92

rentabilidad que no tiene a costa de descapitalizarse, seguramente

vendiendo locales, maquinaria, etc.

(Estamos ante una empresa financiarizada?

En cada burbuja especulativa reaparece la peste de Ila
financiarizacion. Las empresas maximizan caja, vendiendo incluso
por debajo de coste, para dedicar el dinero contante y sonante a la

especulacion a corto y mejorar el beneficio antes de impuestos.

La primera sefial de esto, mientras el negocio especulativo funciona,
es que el BAI es mucho mayor que el BAII, es decir, que el balance

financiero es el que produce buena parte de los beneficios totales.

Sin embargo hay que tener algo mas en cuenta. Fundamentalmente
tenemos dos vias de ingresos financieros: los dividendos
distribuidos por las empresas participadas y los ingresos debidos a
especulacion en bolsa, dividendos de cotizadas y productos
financieros. Asi que para calcular el grado de financiarizacion
vamos a restar los dividendos de las participadas del balance

financiero.

(IngresosFinancieros— DividendoParticipadas—Gastos Financieros) x100
BeneficioNeto

GradoFinanciarizaciéon =

Un resultado del 50% nos indicaria que el beneficio que la empresa
obtiene vendiendo sus productos es igual a lo que obtiene jugando a
invertir y especular. Pero no hace falta que sea tan abultado para

que se nos enciendan las luces rojas.
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En general con que sea superior al 10% tendremos que mirar un
poco mas profundamente en los numeros. Porque si el beneficio
financiero es relevante y se debe a dividendos de acciones
compradas en la bolsa, inversiones a corto, productos financieros
complejos, acciones bursatiles, especulacion en materias primas,
etc. estaremos ante una empresa financiarizada y por tanto
fragilizada. Es muy posible que los propios procesos productivos y
los precios se hayan deformado y supeditado ya a la maximizacion

del juego especulativo.

Pero ;qué pasa cuando el balance financiero salva los resultados no
por éxitos especulativos sino por el efecto de las participadas? En
ese caso debemos preguntarnos si estan relacionadas o no con el
negocio de la empresa, si son también sus clientes o proveedores. Si
fuera asi, el resultado no seria en si, negativo para la solidez de la
empresa. Al revés, estariamos ante la manifestacion contable de un

grupo industrial en ciernes.

Si por el contrario las inversiones en otras empresas Nno estan
relacionadas con la actividad, lo que tenemos es un patrimonio muy
solido adosado a una empresa que, en principio, no tiene nada que
ver. En una empresa normal, una situacion asi llevaria a la creacion
de una nueva sociedad encargada de gestionar ese patrimonio en

acciones cuya misma existencia reduciria riesgos al propietario.

En nuestro mundo la situacion es distinta. En Espafa, las
cooperativas de trabajo pierden su tratamiento fiscal si poseen mas
del 10% de otra empresa. Si la empresa en cuestion esta integrada

en su proceso productivo o sirve para expandir su negocio principal,



la ley fiscal permite participaciones de hasta el 20%. Asi que la
pregunta se plantea desde el momento mismo en que se evalua
participar o no en una nueva empresa: jla cooperativa puede crear
nuevos productos que vender a sus participadas o que realizar

conjuntamente aprovechando la cercania?

Y en caso de estar en pérdidas...

Si la empresa esta en pérdidas, nuestro mercader ira corriendo a
buscar donde se producen. Su primer instinto sera determinar
rapidamente si las pérdidas se deben a la propia dinamica del
negocio -lo primero que comprobo- o si son coyunturales, es decir

si se deben a gastos extraordinarios o gastos financieros.

Si fueran debidas a gastos extraordinarios, el problema puede ser
coyuntural o producto del cierre de una linea de negocio no
rentable. Habria que indagar mas, pero en principio no tiene por qué
indicar una empresa fragil o un negocio en problemas. Si el origen
de las pérdidas estuviera en los gastos financieros -devolucion de
créditos- nuestro mercader se lanzara sobre el balance para
determinar por cuanto va a durar la carga, si es sostenible el

aparente exceso de endeudamiento y como salir del ahogo.

Si por el contrario las pérdidas se produjeran en el nucleo del
negocio, el diagnostico se concentraria en torno a tres grupos de

preguntas:

= ;Se pueden aumentar las ventas o es que simplemente no hay

demanda suficiente y accesible para lo que la empresa ofrece?


af://n104

= ;Los margenes son demasiado escasos para soportar los costes?
¢Pueden aumentarse subiendo precios sin perder demasiada
clientela? ;Pueden mejorarse reorganizando el trabajo o
aplicando alguna tecnologia concreta? ;Seria rentable invertir en

esta nueva tecnologia? ;En qué plazo?

= ;Los gastos generales son una carga demasiado pesada para el

conjunto? ¢Pueden reducirse?

Como vemos, todas las preguntas del mercader se orientan a
recuperar o mejorar margenes reduciendo costes. Eso significa dejar
de utilizar recursos materiales y horas de trabajo. Asi que en una
cooperativa de trabajo a los tres grupos de preguntas anteriores se
une una cuarta: ;A qué dedicaremos el excedente de horas y

recursos ganados con la reorganizacion?

L.a rentabilidad

Después de ver los resultados del ejercicio, el viejo mercader no
puede quedarse satisfecho. Para él, sus empresas no son mas que las
andaderas de su capital. Lo que le importa no es s6lo que produzcan
beneficios, sino que produzcan los suficientes como para justificar

que dedico su capital a ella y no a otro emprendimiento.

Asi que lo primero que calculara es la rentabilidad de su capital, es
decir, la relacion entre los beneficios que produce y el activo

invertido en ella, activo que encontrara el balance de situacion.

Rentabilidad = ResultadoNetox100

Activo
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El objetivo de nuestro mercader, es mejorar 0 cuando menos
sostener su rentabilidad. Asi que cuando bajen las ventas, en
prevision de una caida del resultado neto, nuestro mercader o su
encargado tendran por reflejo inmediato reducir el activo: hacer
efectivas las deudas de terceros frente a la empresa cuanto antes,

reducir inventarios y materias primas almacenadas, etc.

El gestor moderno tendra ese impulso en todo momento y no solo
en la antesala de una crisis. Su objetivo permanente es hacer
atractiva la empresa a grandes capitales en busca de colocacion.
Bajo la consigna de maximizar el valor del accionista buscara
mantener el activo en minimos. De ahi la introduccion del just in
time y la reduccion hasta lo anecdotico de los almacenes que
durante tres décadas se impuso en la logistica mundial... Al menos
hasta que las consecuencias de la guerra comercial, unidas luego a
la pandemia de Covid y a la guerra de Ucrania, demostraron hasta
qué punto la reduccion radical de stocks de componentes y materias
primas fragilizaba no ya solo a empresas concretas, sino a cadenas

productivas mundiales enteras como la automocion.

La rentabilidad del capital le servira ademas de referencia a la hora
de pedir créditos y financiarse. Desde su punto de vista es peligroso
endeudarse con un tipo de interés superior al de la rentabilidad de
su propio capital, porque en ese caso, la rentabilidad del capital que
aflade al de la empresa es menor que la rentabilidad que puede

esperar.

¢Es igual en una cooperativa de trabajo, asociacion o proyecto

social? No y por razones de peso.



El objetivo de todo proyecto sin animo de lucro es satisfacer una
necesidad y ser viable y en algunos casos ampliar el patrimonio
comun (el comunal), no maximizar la rentabilidad de las
inversiones acumuladas. Realizar este objetivo -construyendo por
ejemplo buenos espacios de trabajo o guarderias en los pueblos-
tiende a que una parte importante del excedente se acumule en el
activo en forma de inmovilizado. ; Vamos a liquidarla o colocarla en
una sociedad patrimonial que nos la alquile luego solo para mejorar
un indicador solo util para atraer a unos inversores que no

buscamos?

Por eso, cuanto mayor, mas madura y solida sea una cooperativa de
trabajo, una asociacion sin animo de lucro o una fundacion, menor
sera por lo general su rentabilidad... aunque los excedentes

generados por sus actividades en el mercado sean amplios.

:Quiere esto decir que no deben aplicarse criterios de rentabilidad

en ningun caso?

Generalmente en proyectos sociales que no tienen dimension
mercantil, es decir, que no venden nada, no. Y desde luego en casi
ningun caso tiene sentido hacerlo de la organizacién como un todo.
Ninguna cooperativa de trabajo puede hacerlo sin desvirtuarse, y
ninguna asociacion, cooperativa de trabajo o fundacién va a
competir por atraer capitales como si pudiera emitir o vender

acciones.



Otra cosa son las lineas de actividad concretas, los productos y
servicios que se oferten al mercado. Estas actividades casi siempre
estaran financiadas con recursos propios. Tiene todo el sentido del

mundo que consideremos su rentabilidad como parte del analisis.

La cuestion es que aunque la rentabilidad sea baja, muchas veces
bastara con que un producto no genere pérdidas -o incluso que
generando pérdidas sean pequefas- para que esté justificado su
mantenimiento en catalogo por toda una serie de razones que
pueden incluir desde el desarrollo personal de los miembros al

impacto social del producto.

Cuando en una empresa de capital una linea de trabajo tiene una
rentabilidad insuficiente, se cierra o reduce, con lo que se recortan
las horas pagadas y por tanto costes generales a costa de despedir
trabajadores o reducirles la jornada. En un proyecto social cuyo
objetivo es crear empleo en una zona deprimida o insertar
laboralmente colectivos con dificultades especiales por ejemplo, la
decision de mantener un area poco rentable puede ser perfectamente
racional si no hay alternativas claras para ocupar las horas de
trabajo que esa linea de baja rentabilidad emplea. Incluso para una
cooperativa de trabajo y para muchas sociedades laborales la
rentabilidad esta supeditada a no reducir el nimero de miembros

contratados ni su bienestar.

En una organizacion de este tipo si se opta por hacer ahorros para
aumentar la rentabilidad global, especializandose en los segmentos
mas rentables en vez de mantener la actividad a corto y diversificar

hacia nuevas apuestas a medio plazo, es casi seguro que el



resultado sera una pérdida de calidad de vida de todos.

La financiacion, las cuentas y sus dialectos

La contabilidad es un lenguaje. Es el idioma de la sostenibilidad y
la rentabilidad de los proyectos. Un idioma universal que como
todos, tiene sus dialectos y sus jergas porque no todos los proyectos

tienen los mismos objetivos.

Cada necesidad particular lleva a hacerse preguntas muy especificas
que pueden responderse con indicadores construidos a partir de las

cuentas. Veamos un par de ejemplos.

Las Start-ups y el EBITDA

Pensemos en el famoso EBITDA que ahora esta tan de moda. En
realidad no es para nosotros. Es un resultado que usan tipicamente
los financieros y el «capital riesgo» y que calcula el Beneficio Neto
sin contar los gastos de amortizacion, en teoria para evaluar la
dinamica del negocio «limpia» de los costes de inversion en

maquinaria e inmobilizado.

:Por qué lo usan? ;Qué utilidad puede tener? Porque es la manera
de evaluar si un negocio muy capitalizado que se mantiene en
pérdidas durante afios de manera intencionada esta construyendo un
monopolio que al final sera rentable. Es decir, sirve para medir si

una start up sigue el camino hacia unicornio.
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Esto obedece a la logica de la colocacion de grandes bolsas de
capital en negocios de capitalizacion gigantesca. Es lo que hacen los
llamados unicornios de Internet, desde Google o Amazon hasta
Uber o Zalando, por ejemplo. Invierten masas gigantescas de capital
-cuyas amortizaciones pesan como una losa sobre resultados

durante anos- para crear barreras de entrada a la competencia.

¢Quién invertiria cantidades brutales para superar a un negocio ya
establecido que no da beneficios? Grandes fondos que tienen la
esperanza de verse con un monopolio rentable a diez afios vista.
¢Como evaludan si el negocio es rentable y dejara buenos margenes
en unos anos? Eliminando del calculo las amortizaciones. De ahi la
moda del EBITDA.

Si el EBITDA es util como resultado de un negocio es porque el
negocio consiste en generar un monopolio a través del empleo
intensivo de capitales. Para todo lo demas, desde la peluqueria del
barrio al periodico online pasando por la almazara de aceite, el
EBITDA confunde y lleva a menospreciar costes que pueden llegar
a hacer insostenible la actividad de la empresa... sin que vaya a

aparecer ningun fondo especulativo para inyectarle recursos.

La rentabilidad social en las cuentas de resultados

Pero no soélo las start ups y el capital riesgo han ensayado sus
propias medidas de rentabilidad a partir de las cuentas de las
empresas. El sector social también ha desarrollado indicadores
propios, casi siempre intentando aproximar la rentabilidad social de

los proyectos.
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¢Como medimos la rentabilidad social de un proyecto?
Normalmente a través del impacto medido en necesidades
atendidas, lo que tiene que ver poco con la contabilidad, que solo
registra intercambios econOmicos monetarios 0 monetarizables.
Pero no faltan intentos de objetivar en términos monetarios el
impacto de los proyectos de impacto social, aunque varian con el

objetivo que midan y ninguno ha obtenido un consenso global.

Sin embargo hay herramientas interesantes. Las cooperativas de
trabajo sin animo de lucro agrupadas en la asociacion europea
Communalia.eu han desarrollado por ejemplo una forma de medir
la ganancia social de sus actividades fuera de mercado (donaciones,
actividades de apoyo a la comunidad en la que trabajen, etc.) que
financian con una reserva especifica para la que elaboran una cuenta
de pérdidas y ganancias y un balance de situacion propio que

utilizan de manera indicativa.

Asi como la idea de base de las cuentas de la empresa es que nada
es de la empresa porque todo lo debe a los socios o a terceros, la
contabilidad social de la reserva cooperativa se gestiona como Si

fuera una empresa propia cuyo propietario es la sociedad.

1. Se calcula el impacto en los términos mas realistas, directos y
concretos posibles en relacion con los objetivos. ¢Nuestro
proyecto de soporte educativo mejoro un 30% los resultados de
un grupo de jovenes estudiantes respecto a la media del mismo
grupo en los cinco afos anteriores? Eso es concreto y

mensurable. ;Nuestro proyecto de fomento del emprendimiento



dio pie a la creacion de 8 puestos de trabajo? Fantastico, otro
dato concreto.

2. Medimos el coste economico de la mejor alternativa disponible
para conseguir el mismo resultado. ¢Cuanto cuesta pagar las
clases de refuerzo necesarias para mejorar un 30% el
desempefio de los alumnos? ;Cuanto costdo cada puesto de
trabajo efectivamente creado en el ultimo plan de creacion de

empleo?

3. Contaremos como ingresos sociales de la actividad esa
valoracion y como aprovisionamientos los gastos ligados
directamente al desarrollo de la actividad. Se adjudicara ademas
de forma realista una cierta parte de los gastos generales a estas
actividades. Y como la reserva social tiene reflejada en la
contabilidad de cada cooperativa sus propios ingresos
extraordinarios (donaciones de terceros), balance financiero
etc., elaboramos una cuenta de resultados y un balance social

especifico.

4. Que finalmente se analizara con un aparataje similar al que

hemos utilizado en estos apuntes.



[.a dimension financiera basica:

como ser buenos pagadores y cOmo

La relacion entre activo y pasivo

evitar impagos

Sigamos sacando jugo al balance. En el siguiente ejemplo

comparamos dos empresas con la misma estructura de activos:

disponen de los mismos recursos. Sin embargo la estructura de sus

pasivos son muy diferentes. En la primera, una de las que dirige el

consultor del que hablabamos antes, el pasivo es mucho mayor que

el patrimonio neto -lo que pertenece a los socios- mientras que en la

segunda son iguales.

Activo Pasivo
Patrimonio
Activo no neto
corriente .
Pasivo no
corriente
A“.""’t Pasivo
corriente 11 corriente

i

Deudas con terceros

N

Activo Pasivo
Activo no : :
: Patrimonio
corriente neto
Pasiyo no
Activo corriente
corriente ]
Pasivo

corriente

7

N

Deudas con

terceros
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Esto significa que la primera empresa sostiene su actividad
mediante créditos mientras que en la segunda el aporte de los socios
es tan importante como las deudas adquiridas. Si las cosas
empezaran a ir mal, alguien que ahora prestara a la primera empresa
tendria que hacer valer sus derechos de cobro frente a muchos mas
deudores. Tendria mas posibilidades de impago y retrasos. La

segunda empresa es mas solvente.

Resultado para cooperativistas: la empresa dirigida por el consultor
sera un cliente mas arriesgado con el que probablemente tengamos
mas problemas a la hora de cobrar si las cosas le van mal o es

adquirida por una compafiia mayor.

:Qué umbrales concretos suelen considerarse como solventes en la
estructura del pasivo? Nuestro mercader seguramente exigiria un
50% de patrimonio neto, si no mas, antes de prestar. Nuestro
consultor seguramente recomendaria crecer a crédito rapidamente
reduciendo el peso del patrimonio neto hasta un 30% o incluso a

menos, segun la actividad y dinamismo de la empresa.

Es siempre interesante repasar con cuidado el pasivo de cualquier
cliente corporativo. Podemos solicitarlo al registro mercantil. Vaya

a ser que quedemos al final de la cola del concurso de acreedores.

Muchas de las practicas contables habituales se fundamentan en la
necesidad de las empresas de poder mostrar solvencia ante los
bancos. Por ejemplo: convertir los préstamos de socios en
ampliaciones de capital para que pasen a formar parte del

patrimonio neto; incorporar en balance solo el balance de IVA a



pagar como deuda en vez del repercutido; pagar las nominas un par
de dias antes de fin de mes para reducir las deudas con trabajadores
que aparece en los balances que, generalmente, se hacen a dia uno;

etc.

Por contra, en muchas cooperativas de trabajo pequefias el
patrimonio neto supone practicamente la totalidad del pasivo. Es
irracional para la mirada del mercader o el consultor, pero sin duda,
la mejor y mas solida solida garantia de independencia y solidez

que pueden tener.

Primera aproximacion a la tesoreria: el

fondo de maniobra

" Patrimonio
Activo neto + pasivo
At:ti'fn no Pat;ng;'gnm
corriente |
- - Pasivo no
Fondo de maniobra corriente
Activo _
corriente Pasivo
corriente
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El fondo de maniobra es la diferencia entre el activo corriente y el
pasivo corriente. Es decir, entre lo que esperamos cobrar a corto

plazo y lo que debemos pagar en ese periodo.

Asi que si el fondo de maniobra es negativo... tendremos problemas
de liquidez a corto plazo. Aunque no solo en ese caso. Un fondo de
maniobra positivo pero relativamente escaso no bastara para
evitarnos los retrasos en pagos si el tiempo que tardamos en cobrar
una venta y el tiempo en que se nos exigen las facturas de
proveedores no van acompasados. O simplemente si la produccion
es estacional y acumulamos todas las compras del afio en una fecha

pero las ventas a lo largo del afo.

Es para reducir la necesidad del fondo de maniobra -y en las
empresas financiarizadas, especular en el tiempo intermedio entre
cobros y pagos- que los departamentos de administracion intentan
pagar sus facturas a proveedores en un plazo mayor que el que

exigen a sus clientes.

Las organizaciones sociales pero también las pequefias empresas y
cooperativas autofinanciadas, aquellas que nunca tuvieron
problemas de tesoreria ni dificultades para enfrentar pagos, pueden
verse en un aprieto cuando se realiza una inversion fuerte como
comprar un local o renovar una maquina. Se reduce entonces el

disponible y por tanto el activo corriente.



Productos financieros basicos para

queé sirven y por que los necesitamos

¢Como recuperar liquidez entonces sin empeorar aun mas la
capacidad de pago a corto? Normalmente recurriendo a un crédito a
largo plazo, al menos parcialmente. El pasivo corriente no varia,
aumenta el pasivo no corriente y el disponible se incrementa en la
misma cantidad que el crédito recibido. Resultado: se recupera

fondo de maniobra.

Acabamos de realizar nuestra primera gestion financiera de

empaque.

Pero claro, no siempre la mejor solucion sera un crédito a largo
plazo. De hecho hay toda una serie de productos financieros a
medida de las necesidades de las empresas, las organizaciones
sociales y las cooperativas que hay que conocer para poder mejorar

la gestion de nuestro proyecto.
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Algunos productos orientados a la gestion
de tesoreria que no suelen tener en cuenta

los proyectos ciudadanos y sociales

Linea de credito

Es una cantidad de dinero que una entidad financiera pone a
disposicion de una organizacion durante un periodo de tiempo. A
diferencia del préstamo, el cliente no recibe la cantidad total al
inicio de la operacion, sino que podra ir disponiendo de ella segun
la necesite. La ventaja que ofrece es que el cliente s6lo pagara
intereses por la cantidad de dinero realmente usada, aunque
normalmente se ha de pagar también una comision por el saldo no

utilizado.

Factoring

En el factoring, cedemos un derecho de cobro (una subvencion, una
factura aceptada por un cliente, etc.) a una entidad financiera a
cambio de una cantidad de dinero menor (el monto de la factura
menos el descuento). Es una forma de convertir un activo en
liquidez, es una herramienta especialmente util para acudir en

socorro de nuestra tesoreria.
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Confirming

Es el inverso del factoring. Con el confirming la entidad financiera,
una vez confirmamos una factura, ofrece a nuestros proveedores
cobrar por adelantado con un descuento. No suele ser muy atractiva
para proyectos puntuales ni para organizaciones sociales, porque en
realidad cobra sentido en el marco de una actividad y relacion con
los clientes continuada porque en ese caso podremos negociar con

los proveedores descuentos superiores al coste de la financiacion.

Leasing y renting

Leasing y renting son alternativas a la compra. Si en vez de comprar
un equipamiento optamos por estas formas de arrendamiento
financiero/alquiler, lo que figurara en nuestra contabilidad sera un
gasto corriente asi que nuestro activo inmobilizado no crecera. Es
por eso de mucha mas utilidad en empresas que persiguen la
rentabilidad (que decrece si aumentamos el activo) que en
organizaciones y proyectos sociales que no tienen que justificar

sobre su rentabilidad su acceso a recursos.
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Productos de inversion creados desde la
logica de las iniciativas sociales y

ciudadanas

Inversion Socialmente Responsable (ISR)

Son una forma de rentabilizar los activos financieros de una
organizacion de forma que ademas produzcan un impacto social y
medioambiental positivo. Hay una amplia variedad: desde bonos
verdes a fondos especializados en la lucha contra la pobreza, el
desarrollo de servicios basicos (agua, electricidad, etc.) o el impacto

social (inversion en empresas sociales de distinto tipo). La ONU

publica una serie de guias introductorias’ que es muy

recomendable leer.

1. https://www.unpri.org/investment-tools/introductory-guides-to-responsible-investment <


https://www.unpri.org/investment-tools/introductory-guides-to-responsible-investment
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