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RESUM2 EJECUTIVo
 

El presente estudio analiza la situaci6n econ6mica y Ifinanciera

de las Cooperativas Integrales de Servicios Cochabamba Ltda., Gran -
Chaco Ltda. y Santa Cruz Norte Ltda. 
Se trata do establecer la ren­
tabilidad de los servicios actualmente provistos por las Cooperati­
vas, asl como explorar las posibilidades de ampliaci6n de estos. 
 Se
intenta tambi4n deterninar el efecto do la inflaci6n en la situaci6n

econo6mica y financiera de las cooperativas a objeto de recomendar ­las acciones mlis adecuadas para contrarrestar o disminuir los efec­tos negativos de la misma. 
So intenta asimismo a travs de este es­
tudio establecer los requerimientos de asistencia tdcnica para las 
-

cooperativas.
 

El estudio se realiza con los datos de los balances y estados ­de resultados a fin de gesti6n y adicionalmente con los datos no pu­
blicados que las cooperativas guardan en sus archivos.
 

Las Cooperativas Integrales se establecieron mediante un conve­nio de proyecto firmado entre el Gobierno de Bolivia y la Agencia 
-Internacional para el Desarrollo de los Estados Unidos de Norteam~ri
 
ca ( USAID ) con el prop6sito de organizar cooperativas de pequetos­
agricultores quienes serlfan los beneficiarios de los sorvicios pro­
vistos por estas organizaciones.
 

Estas Cooperativas iniciaron sus actividades otorgando cr~dito
 para.fomentar la producci6n de cultivos de sus Areas do inferencia.

Asi por ejemplo, la Cooperativa Integral de Servicios Cochabamba Ltda.
( C.I. Cochabamba ), financi6 mayormente la producci6n de papa y -mafz y otorg6 cr~dito de mediano plazo para ganado lechero. Inici6

asimismo un programa de comercializacj6n de leche. Posteriormente,

incursion6 en la provisi6n de insumos y productos. La Cooperativa -
Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. ( C.I. Gran Chaco ) comonz6 
-ofreciendo un servicio de Pool de Maquinaria, cr~dito para cultivo ­
do oleaginosas, principalmente soya y manf, y la comercializaci6n de
estos cultivos. 
Tanbi6n inici6 posterionnente un servicio de provi­si6n de insumos y productos. La Cooperativa Integral Santa Cruz Nor 
to Ltda. ( C.I. Santa Cruz ) comenz6 otoreando cr6dito para ganado
lechero y servicio de comercializaci6n de leche, luego enfatiz6 la ­producci6n y comercializaci6n del arroz y en menor escala la produc­ci6n y cotnercializaci6n del frijol y mafz. Tambi4n incursion6 en ­
el aervicio de provisi6n de insumos y servicios.
 

Las tres copperativas perciben sus ingresos al presente, de 
la
prestaci6n do tres servicios: (1) comercializaci6n, (2) provisi6n
de insumos y productos y (3) intermediaci6n financiera. Estos servicios cubren al presente los costos operacionales de las cooperati­
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vas, generando beneficios cohtables. Sin embargo, si se toman en ­
cuenta algunos costos alternativos o costos de oportunidad de algii­
nos recursos que las cooperativas estgn empleando se demuestra que 
estas no han llegado ai'm a una autosuficiencia econ6mica. Es decir, 
quo existen aun algimos subsidios indirectos que las cooperativas ­
est~n recibiendo.
 

Para el afto agrfcola 1984 - 1985, las cooperativas han recibido
 
un financiamiento de mediano plazo do la Federaoi6n de Cooperativas
 
de Ahorro y Cr~dito ( FMNACRE ), instituci6n que recibi6 estos fon­
dos del proyecto PL 480, T tulo III, para irliciar con ellos un pro­
grama de cr6dito indexado en las cooperativas. Este cr6dito ha teni 
do efectos positivos en la liquidez de las cooperativas en el corto
 
plazo. En el mediatio plazo permitiri que las coopera-Avas mantengan 
en parte el valor de su capital de pr6stwnos. En este perlodo de ­
hiper-inflaci6n no deberfa concederse ning n cr4dito de corto o me­
diano plazo quo no fuera indexado. Las consecuenclas de no indexar 
los cr ditos serfan desastrosas para las cooperativas. Los precios
 
de los insumos y de los productos est n subiendo a un ritmo de mgs ­
del mil por ciento. Esto signifiva que el que recibi6 im cr6dito de
 
iiil pesos hoy, deberia pagar despu6s de un afio por lo menos >b. 
 -
lO.000.= . De lo contrario, la cooperativa habrA pordido en el por 
centaje de la inflaci6n y el socio habrA recibido una transferencia
 
de ingreso. 
El problema no radica en el hecho de haber recibido la
 
transferencia de ingreso el socio, sino en la descapita'izaci6n de ­
la cooperativa y su viabilidad financiera en el mediano plazo.
 

El anlisis del balance de las cooperativas a precios %nstan­
tes demniestran que estas han crecido en t6rminos reales en el perlo­
do 1980 - 19811, pero este crecimiento se debi6 a una infusi6n cons­
tante de nuevos fondos para apoyar las necesidades de crddito de los 
socios y requerimiento de expansi6n de las cooperativas. Pero, pare 
ce haber llegado el momento de que las cooperativas deban emprender 
sus actividades de expansi6n y satisfacer sus requerimientos de fi­
nancianiento por sX mismas. A travs de todo el estudio se muestra 
que estas cooperativas tienen p.otencial para constituirse en empre­
sas econ6mica y finmacierwnente viables, pero que se requiere un ­
canbio de actitud de los Gerentes y Directores para encamiinar sus ­
acciones lhacir una mayor independencia de la tutela do sus tradicio
 
nales fuentes de financiamiento.
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INTRODUCCION
 

Es ampliainente reconocido que el desarrollo agr~cola en general
 
y en especial el desarrollo agrfcola del sector de pequeiios agricul­
tores requiere de muchos componentes tales como la introducci6n de ­
nuevas variedades y t~cnicas de cultivos para lo que es imprescindi­
ble la investig-aci6n y educaci6n para ensefiar uso do insiunosel mo­
demos y sistemas de cultivo. Ademis, requiere los mercados para ­
productos e instunos con toda la coinplicaci6n que estos implican. ­
Ariem.s el elemento infaltable en todo proyecto de desarrollo rural, 
el cr~dito.
 

Tambi~n se reconoce que la prornoci6n del desarrollo en el sector
 
rural resulta en un costo menor y beneficios rnayores cuando los pro­
yectos se implementan con agrupaciones, asociaciones o cooperativas 
de agricultores.
 

El presente estudio analiza la situaci6n econ6mica y financiera 
de las Cooperativas Integrales de Servicio Cochabamba Ltda., Gran -
Chaco Ltda. y Santa Cruz Norte Ltda. Estas tres Cooperativas se or­
ganizaron con financiamiento de USAID con el prop6sito de proporcio­
nar servicios de comercinlizaci6n, servicios de provisi6n de insuinos
 
e intermodiaci6n financiera entre los socios, pequefios y medianos ­
agricultores con la finalidad de incrementar el ingreso per-cApita,

mejorando asl el nivel do vida de los participantes en el proyecto.
 
Las Cooperativas Integrales estan disefiadas 
para ser instituciones ­
autosuficientes, e incorporan pr6stamos en g-upo, una parte do
corno 
su sistema de entrega de cr6dito.
 

La historia de cada una de estas Cooperativas es rica en expe­
riencias do toda naturaleza. Tnnto los 4xitos comno los fracasos han
 
contribuldo al fortaleciaic'ito de las organizaciones en los aspectos
 
de cohesi6n de grupo y financiero.
 

Muchos organismos nacionales como internacionales han estado ­
directa o indirectamente relacionados con las Cooperativas. Asitnis­
mo , asesores y t~cnicos nacionales y extranjeros han contribuldo en
 
alguna manera a darles su actual estructura. 

Objetivos del Estudio 

El principal objetivo de este infonne es analizar la situaci6n 
econ61ttica y financiera de las Cooperativas Integrales para determi­
nar si estas son empresas privadas con autosuficiencia econ6mica y
financiera. La presentaci6n estA basada principalmente en los regis 
tros contables de las Cooperativas. 
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.Orzanizaci6n del Estudio
 

Este estudio se subdivide en ocho capftulos. En los cap~tulos
 
III al V se presenta el anilisis financiero de las tres Cooperati­
vas. En ellos se revisan los balances y los estados de resultados
 
identificando las fuentes de ingresos y componentes de los costos. 
En el capttulo AI, se presentan algunas razones financieras. Se ­
hace 4nfasis en las razones d. liqtLidez, capacidad de endeudamiento 
y composici6n de activos. 

El capltulo VII analiza los servicios proporcionados por las -
Cooperativas determinando el grado de contribuci6n de estos a los ­
resultados de las operaciones. Tanbi6n se discute las perspectivas 
de ampliaci6i de estos servicios. 

El cap.tulo VIII prescnta el estado de resultados de las Coope 
rativas reajustado de acuerdo a un criterio de costos impllcitos a 
fLi 'e deterninar la autosuficiencia econ6mica de las Cooperativas. 
Finalmente cl capltulo IX presenta un reaumen de conclusiones y re­
comendaciones. 



ANALISIS FINANCIERO C. I. DE SERVICIOS COCHABAMBA LIDA. 

Introducci 6n 

La Cooperativa Integral de Servicios Cochabamba Ltda. ( C. I. 
Cochabamba), inici6 sus actividades en 1977 en el Valle Alto del De 
p.rtamento de Cochabwiiba. El Valle Alto est& ubicado al sudeste de
 
la ciudad de Cochabamba y tiene una extensi6n de aproximadamente ­48.000 hect~reas. 
 La C. I. abarca las cuatro provincias del valle,

Punata, Arani, Esteban Arce y Jordan. 
 Cada una de las cuatro provin

cias tiene una producci6n agrfcola diversificada: Arani se especia

liza en la producci6n de papas, ganado lechero y mafz; Esteban Arce,

trigo y mafz; Jord&an en trigo, ma~z, papa y duraznos, y Punata en ­
ganado lechero, malz, duraznos, hortalizas y papa. Las Capitales ­de estas provincias realizan ferias semanales donde se venden los -

productos de la zona.
 

El 
 Valle fu6 la cuna de la Revoluci6n Agr-a-ia, que culnin6 con
la firma,de la Ley de Reforma Agraria en Ucurefia en 1953. Hoy en ­
d~a, el area rural se caractoriza por una densa poblaci6n de fami­
lias ritrales que viven en pequefias parcelas de tierra. Los socios
 
de la Cooperativa son agricultores minifundistas que combinan la ex
plotaci6n de sus parcelas con actividades artesanales y trabajo co­mo jorialeros en otras regiones como Santa Cruz y el Chapare. 

La Cooperativa creci6 r'pidranente tanto en n'mero de socios co
 
mo en capital. Al finalizar 1980 habla 2.714 socios y al 22 de no­
viembre de 1984, 
 4.'24 3ocios. El capital por aportaciones nu6 de3.7 millones en 1980 y 121.5 millones a Julio de 1984. 
La tasa pro

medio anual de crecimiento en el ndmero de socios fu4 del 12.35 por
ciento anual para el perlodo 1980 - 1984. Para ese mii mo perlodo,­
el capital por aportaciones creci6 a uta tasa anual promedio del 
 -
139.38 por ciento en t6rminos nominales. Torimando en consideraci6n
 
la inflaci6n ocurrida en el pals el capital por aportaciones decre­
ci6 a una tasa del 26.48 por cionto anual.
 

Desde el inicio de sus actividades, la Cooperativa ofreci6 el 
servicio de comei.cializaci6n de leche, el cual fu6, sin embargo, un
servicio marginal, o de limitado beneficio para los agricultores

p6rdida para la Cooperativa. Posteriormente, la Cooperativa ingre-

y 

s6 en la venta de fertilizantes, productos fitosanitarios, productos
veterinarios, equipo agr.cola y asimismo comenz6 el suministro de ­artfcuilos de primera necesidad. Esta actividad ha sido y es la prin
cipal fuente de ingresos para la Cooperativa. Con ima pol :tica ade
cuada de precios y manejo de inventarios, la Cooperativa podrla de­
fenderse del efecto negativo de la inflaci6n. La gerencia y direc­
tore: parecen haber comprendido la importancia de rovisar constance 
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mente los precios de los productos para venderlos a los precios vi­
gentes en el mercado de Punata.
 

El presente capitulo analiza las tendencias y comportamiento ­
de la situaci6n financiera en el perlodo 3.980 - 1984. Primero se ­
analiza el balance en pesos corrientes. Luego se efectta un an&1li­
sis de las fuentes de ingresos y egresos. EB tercer lugar, se de­
termina el efecto de la inflaci6n en la situaci6n financiera. Fi­
nabnentep se presenta un resumen y conclusiones. 

Anlisis del Balance a Precios Corrientes 

La Tabla III-1 presenta el balance al 31 de diciembre para el 
perfodo 1980 - 1984 en millones de pesos corrientes. Durante el pe

r~odo, ol activo de la Cooperativa, creci6 a una tasa promedio anual
 
del 234.21 por ciento, de $b. 26.68 millones a $b. 3.328.5 millones.
 
Este crecimiento no fu6 uniforme ni igual para todas las cuentas. 
 -
El balance para 1984 se ha proyectado en base a los datos existentes 
en los registros del libro mayor y el balance a julio de 1984, y to­
mando en consideraci6n el efecto que tendrIa la cartera indexada a -­
precios vigentes a octubre-noviembre.
 

Activo
 

Activo Corriente. El activo corriente est6 confonmado por las
 
disponibilidades existentes en caja y bancos, la cartera de pr~sta­
mos 
(neta) a corto plazo, interns sobre pr~statnos a corto y muediano
 
plazo, cuentas por cobrar a corto plazo, inventarios de mercaderfas
 
de la tienda de insumnos y articulos de primera necesidad, y otros ­
activos consistentes en inversiones, pagos anticipadcs y otros. El 
activo corriente represent6 el 85.9 por ciento de los activos de la 
Cooperativa en 1980. La participaci6n rullativa fu4 en incremento ­
hasta alcanzar el 98.6 por ciento en 1981. La Tasa Promedio de cre 
cimiento anual para el perfodo 1980 - 19811 serfa de 246 por ciento. 

CajEa j ancos. La Cooperativa mantiene dep6sitos a vista y de 
p6sitos en ahr.-ro. Al 31 de diciembre de 1980 manitenfa en estas ­
cuentas $b. 8.41 millones, o sea el 31.5 por ciento de los activos, 
$b. 8.42 millones, 23.5 por ciento en 1981, 5b. 56.6 millones, 50
 
por ciento en 1982, y $'b. 121.54 , 33.5 por ciento en 198,. Las ci
 
fras muestran que la Cooperativa tiene una preferencia excesiva por

liquidez y ha adoptado uma polltica sunamente pasiva en circunstan­
cias en que la inflaci6n galopante erosiona los dep6sitos. La tasa 
de inter6s percibirla por los dep6sitos en ahorro solo compensan nif­
niamento a las p6rdidas por la inflaci6n sobre todo en 1983 y 1984. 
Por ejemplo, el prornedio de La variaci6n de precios a]. consumidor ­
dur-ante los 10 primeros meses del afio Au6 del 876.6 por1984 ciento 
en relaci6n a 1983, mientrds que la tasa de inter6s a. los dep6sitos
de ahorro que los baoncos pagaban no sobrepas6 el 110 por ciento ­
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TABIA III -i
 
COOPERATIVA INTEGRAL DEL SERVICIOS-COCRAFAMBA LTDA., BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 1980 - 1984
 

(Millones de Pesos Corrientes)
 

1980 C0 1981 5 1982 % 1983 % 1994 % TPtC 

Actlvo 26.68 100.00 33.87 100.00 113.04 100.00 362.55 100.00 _.328.50 100.00 23'I.- 1 
Corriente 22.91 85.87 31.06 8 107.86 95.42 330.00 91.02 3.283.55 38.65 2'16.,0 

Caja y Ban'cos 
Cartera (Neta) Corto Plazo 
Intereses y Ctas. Por Cobrar 
Inventarios 
Otros Activos 

8'41 
10.12 
2.70 
.96 
.52 

31.52 
38.68 
10.12 
3.60 
1.95 

8.42 
18.30 
2.08 
2.09 
.17 

23.47 
51.02 
5.80 
5.83 
.47 

56.59 
36.76 
2.83 
10.92 

.76 

50.06 
32.52 
2.50 
9.66 
.67 

121.54 
155.69 
23.13 
27.43 
2.45 

3352 
42.94 
6.38 
7.57 
.68 

2 
222.77 

2.95336 
31.36 
38.73 
37.33 

6.69 
88.73 

.94 
1.16 
1.12 

311.30 
8',.o, 
152.o3 
191.08 

No Corriente 3-7 14.1 4.81 1.41 5.18 A.544.3 32.31 8.91 L 85.82 
Prdstamos Mediano Plazo 2.65 9.93 2.26 6.30 2.26 2.00 6.76 1.87 12.11 .36 46.21 
Activo Fijo (Neto) 1.12 4.20 2.53 7.11 2.92 2.58 25.55 7.05 32.84 .99 132.70 

Pasivo y Patrimonio 26.68 100.00 3.87 100.00 113.04 100.00 362.55 100.00 3.328.50 100.00 23s.21 
Pasivo 209 78.64 2_5.42 70.I- 61. 54.59 227.65 62.79 1.932.20 46.03 19--.33 

Corriente 17.0 65.2 23.11 64.3 6.91 53.88 227.65 62.79 266.47 8.01 97,.82 
Pr6stamos Corto Plazo 
Intereses Por Pagar 
Dep6sitos 

16.02 
.36 
-

60.05 
1.35 

-

20.46 
.60 

-

57.04 
1.67 

-

57.60 
.40 
-

50.96 
.35 

-

208.25 
10.14 

.75 

57.44 
2.80 
.21 

215.37 
23.48 
4.79 

6.47 
.71 
.14 

91.48 
18".18 

-
Otras Cuentas 1.02 3.82 2.05 5.72 2.91 2.57 8.51 2.35 22.83 .69 117.51 

No Corriente 3-58 13.42 2.31 6.44 .80 __71 - - j.265.73 38.02 333.61 
Patrimonio 570 21.36 10.45 29.13 5133 13L..i) 37.21 i796.30 53.97 321.33 

Aportaciones 
Reserva Legal 
Fondos Especiales 
Donaciones 
Excedente Acumulado 

3.73 
.08 
.06 

1.04 
.85 

13.98 
.30 
.23 

3.90 
3.19 

5.69 
.87 
.47 

1.04 
.61 

15.86 
2.43 
1.31 
2.90 
1.70 

11.60 
10.53 
3.94 
-
1.86 

10.26 
9.32 
3.49 
-
1.65 

47.--" 
15.74 
9.08 
8.44 
25.87 

13.00 
4.34 
2.50 
2.33 
7.14 

:21.45 
30.11 
7.57 
17.44 

-

3.65 
.90 
.23 
.52 

-

138.82 
-
-
-
-

Resultalo Gesti6n (.06) .23 1.77 4.93 23.40 20.70 28.611 7,(0 1.619.73 48.66 572.9 
m Proyecci6n basada en el Balance a 31 de Julio y estimaci6n de la Cartera indexada en base a precios vigentes a Oct.-Nov.
 
TPAC : Ta3a Promedio Anual de Crecimiento.
 
FUENTE : Dalances Generales de la C. I. Cochabamba Ltda.
 



anual. La tasa de inter4s pagada a los dep6sitos a plazo fu4 del ­
140 por ciento anual.
 

La Cooperativa deberfa disminuir sus disponibilidades en caja

y bancos e incremnentar los inventarios de insumos y artlculos de la 
tienda. Ek caso de requerimionto de liquidez para desembolso de ­
pr~stamos suscritos o pago de otro tipo debiera mantener liquidez ­
en forma de moneda dura. 

4 
Cartera (neta) Corto Plazo. 
Tal como se veri en el anilisis ­

del servicio de cr~dito, la cartera de corto plazo estA constitulda 
pcr pr6stamos de producci6n concedidos para papa y mafz, y pr~stamos
de gmergencia. Al finalizar 1980, la cartera de corto plazo alcan­
z6 $b. 10.32 millones, 38.7 par ciento del total de los activos. 
-

Para 1983, la Cartera de Corto Plazo se increment6 a $b. 155.69 mi­
11ones, 42.9 per ciento de los activos. Hubo un incrementa en t4r­
minos absolutns y relativos de la Cactera para el perlode 1980-1983. 

La Cartera de Corte Plazo para el balance de 1984 habrfa que ­
obtener tomando en consideraci6n el cambie en el precio de los pro­
ductos a los cuales se esti financiando. La C.I. Cochabamba inici6 
con los cr~ditos indexados en junio de 1984. Al 19 de noviembre de 
1984 habla concedido 938 cr~ditos con un total de $b. 902.899.741 . 
Los precios utilizados fueron 3b. 100.000 la carga de papa en junio,

$b. 150.000 en julio, $b. 200.000 en agosto, ,'b. 250.000 septiembre

al 17 de octubre y $b. 350.000 del 17 de octubre al 22 de noviembre.
 
Suponiendo que el precio vigente par carga de papa al 31 de diciem­
bre do 1984 fuera de 8b. 350.000, la cartera de corto plazo de la -

Cooperativa serfa do $b. 2.953.36 millones.
 

Existe una alta probabilidad do que los precios de los artfcu­
los tanto alimenticios coma de otro rubro en 1985 sina se incremen­
tan, par lo menos estar~n a los niveles de diciembre de 1984. M­
tre noviembre y diciembre hubo alzas que sobrepasaron toda expectai.

tiva. 
Per lo tanto, la polftica ad'ptada par la Cooperativa de in­
dexar los pr~stEunos parece ser una de las pocas alternatives do pre 
servar el capital de pr4stamo de la inflaci6n. Sin embargo, la Coo 
perativa deber'a tomar con anticipaci6n acciones para una comercia­
lizaci6n adecuada de los productos que recibirc en paga. Sobre to­
do, debiera tomar sus previsiones para la comercializaci6n de la pa 
pa iniciando dosde ahora conversaciones con compradores tales coma 
COMIBOL, Guarniciones Militares, Hospitales.y otros posibles compra 
dores.
 

Efn opini6n del consultor, el pr6s*aino indexado tiene una venta 
ja adicic:ial en el caso de la C.I. Cochabamba. Ries, ademis de pre
servar en parte el valor marginal del capital de pr6stairo, obligarx 
a 6 sta tomar acciones para comercializar nuevos productos. Jasta -­
ahora la Cooperativa adquiri6 alguna experiencia con cebada y leche 
pera no incursion6 seriamente en la comercializaci6n de la papa y -
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el mafz, productos cuya producci6n financia con cr4dito en mayor 
-
proporci6n.
 

Intereses y Cuentas per Cobrar. 
Esta cuenta represent6 el .10
 
por ciento de los activos de la Cooperativa al finalizar el afto 
 -
1980. 
Decrec16 en t4rminos absolutos y relativos al finalizar el 
-

afio 1981. 
Creci6 en t6rmincs absolutos al finalizar el aflo 1982, ­
pero su participaci6n porcentual en los activos fu6 s6lo del 2.83 ­
por ciento. La explicaci6n pare esta tendencia se puede encontrar 
en el hecho de que los pacos de intereses y amortizaciones por pr6s
tamnos se efectlan mayorriente a partir de junio. Los intereses por
cobrar que se contabilizan en el balance anual son los intereses de 
veneados por los nuevos pr4staxnos que se conceden para cultivos de 
invierno o los prdstamos que so conceden para la siembra de verano 
a partir de septiembre u octubre. El crecimiento de esta cuenta -
puede ocurrir tainbi~n por el incremento en los Indices de morosidad. 
En el caso de la C.I. Cochabamba la morosidad fu6 mayor en los ahos
1980 y 1981, disminuy6 al finalizar el ailo 1982. El incremento en 
la cuenta de intereses y cuentas por cobrar al finalizar el afio 1983
 
se debi6 a los intereses devengados por pr6stamos concedidos para ­
cultivos de invierno.
 

Inventarios. Esta cuenta estA constitulda por los stocks del
 
almacen de insumos, artfculos de consumo, equipo y herramientas ­
agrcolas. En circumstancias normales se considera ser buena pric­
tica comercial mantener a niveles bajos los inventarios y lograr la
 
rotaci6n de mercaderfas mayor posible. Sin embargo, dada la presen

te situaci6n de inflaci6n las polticas deben ser estudiadas con su
 
mo cuidado. La reposici6n de los productos vendidos debe ser inme­
diata. En circunstancias, es n,-s conveniente mantener los stocks 
-

que la rapidez en la rotaci6n. La Cooperativa parece haber asni].a

do bien algumas lecciones de sus experiencias del manejo de los in­
ventarios de los fertilizantes.
 

Otros Activs. Algunas inversiones como acciones telef6nicas, 
pagos anticipados par productos o anticiDos a empleados conformaron 
esta cuenta que no sobrepaso'el 2 par ciento de los activos en todo 
el perfaod. El incremento en t6rwninos absolutos en los aios 1983 y
1984 se debieron a pagos anticipados por leche, entrega de produc­
tos y cultivos en compafiia.
 

Activo No Corriente. Los Activos No Corrientes estfn constitul
 
dos por pr6stannos a mediano plazo y activos fijos consistentes en ­
terrenos, edificios, equipo de oficina y vehiculos. Los pr~stamos
 
a mediano plazo se concedieron principalmente para compra de ganado

lechero. 'Thmbidn se concedi6 pr6stamos para compra de maquinaria.
A fines do 1980,los activos no corrientes representaban el 14.13 ­
par ciento del total de los activos. Casi un 10 par c'.ento corres­
pondfan a pr4stamos a mediano plazo y un 4 par ciento a activos fli-
Jos. Ambas cuentas decrecieron en t~rininos relativos a trav4s 
del
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perdodo 1981 - 1984, si bien registran incrementos en t~rminos abso
 
lutos para fines de 1983 y 1984. Es importante hacer notar que la
 
Cooperativa efectu6 inversiones adecuadas y oportunas en la adquisi
 
ci6n de vehiculos.
 

Pasivo
 

Pasivo Corriente. El Pasivo Corriente conformado por pr4stamos
 
a pagar a corto plazo, intereses y cuentas por pagar, dep6sitos de ­
ahorro y otras cuentas por pagar a corto plazo, represent6 el 65.2
 
por ciento de los pasivos y patrimonio en 1980. Ei 1981 fu6 el 64.4
 
por ciento, el 53.9 por ciento en 1982, y 62.8 en 1983. 
 Rn 1983, ­
la Cooperativa increment6 sus obligaciones de corto plazo para pro­
porcionar pr6stamos a los socios. Estos fueron mayormente do corto 
plazo. Contrarianente la composici6n de sus obligaciones canbi6 ­
substancialmante para 1984. Ademds de prgstamos de corto plazo ob­
tuvo un prgstamo de mediano plazo de la PL 480 para implementar el
 
programa de crgdito indexado. Con la obtenci6n de este crgdito la
 
liquidez de la Cooperativa ha mejorado substancialmente, tal como ­
se verd en la secci6n que trata sobre las proporciones o razones fi
 
nancieras.
 

Deptsitos. La Cooperativa comenz6 a promocionar la captaci6n
 
de ahorros volimtarios en 1983. El saldo en dep6sito al finalizar
 
ese afio f'u 
 de $b. .75 millones y $b. 4.79 millones en 1984. El in
 
cremento significativo de los ahorros en 1984 en relaci6n a los de­
p6sitos en 1983 demuestra que existe un potencial para comenzar 
un
 
programa de captaci6n de ahorros en la Cooperativa. L6Ugicamente la
 
clave para el 4xito de este programa serfa el nivel de tasas de in­
ter6s quo la Cooperativa ofreciera a los ahorristas, adems de un ­
servicio adecuado para la recepci6n de dep6sitob y retiro de fondos.
 

Pasivo No Corriente. En 1980, $b. 3.58 millones era el total
 
de las obligaciones de mediano plazo. Esta suma representaba el ­
13.4 por ciento de los pasivos y patrimonio. Esta cuenta decreci6
 
hasta el afio 1983. Sin embargo, on 1984 la composici6n de las obl'i
 
gaciones cainbi6 radicalmente, con la obtenci6n de fondos de PL W0,
 
TItulo III para el proprama de cr6dito indexado. El buen manejo de
 
este cr~dito es probable que d4 una oportunidad de capitalizar a la
 
Cooperativa a trav6s del mantenimiento del valor del capital de pr4s

tamo. 
Como quiera que el repago a FENACRE no tiene cla'sula de in­
dexaci6n, la Cooperativa recibirS una transferencia de ingreso igual
 
a la tasa de inflaci6n menos la tasa de intergs pagada a FENNCRE.
 

Patrimonio
 

El patrimonio do la Cooperativa est,4 constituldo por: aporta­
ciones, las reseirvas legales y fondos especiales, donaciones y exce
 
dentes acumulados. El patrimonio creci6 de $b. 5.7 millones, on 
-
1980 a $b. 134.9 millones a fines de 1983. En el perfodo 1980-1983,
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el crecirniento se efectu6 a una tasa promedio anual del 187.11 por
ciento. 
 En 1980 el 65.4 por ciento del patrimonto estaba cnnforma­do por aportaciones. 
En 1983, s6lo el 34.9 por ciento del patrimo­
nio correspondla a las aportaciones habi4ndose incrementado para 
-
ese afio los excedentes acumulados en operaciones de ahos anteriores
 
y resultado positivo de la gesti6n 1983 de $b. 25.64 millones.
 

Aportaciones. Las aportaciones son ahorros obligados que los

socios deben mantener en la Cooperativa. Las aportaciones eran igua

les al 10 por ciento del cr4dito obtenido. La Cooperativa ha inicia
do el pago de dividendos a las aportaciones. Esta polftica a m~s d-e compensar en parte la p4rdida de valor del capital mantenido por lossocios en la cooperativa contribuir. a acrecentar la confianza del 
-socio en la Cooperativa. Hasta el presente no se han tomado provi­dencias efectivas para mantener el valor de las operaciones. Sf se
toma en cuenta la inflaci6n en el perlodo 1980 ­ octubre 1984, los
$b. 121.45 millones de aportaciones de 1984 s6lo serlan equivalen­
tes a $b. 1.09 millones de 1980. 
Se espera que al finalizar el aflo
1984 los excedentes generados a trav4s del cr~dito indexado contri­buyan sustantivanente a fortalecer el patrimonio de la Cooperativa.

Eh la secci6n que trata de los efectos de la inflaci6n en los esta­dos financieros se discutirA este punto :ton mayor detenimiento.
 

Estado de Resultados
 

Como se muestra en la Tabla 111-2, la principal fuente de ingre
sos de la cooperativa se gener6 con la prestaci6n de tres servicios:
 
venta de insLunos, equipo agrfcola y artrculos de primera necesidad ­que se engloba bajo la denominaci6n de Tienda, la comercializaci6n o
venta de leche e ingresos financieros, conformados por intereses re­
gulares y penales sobre pr~stamos y comisiones.
 

Ingresos
 

Tienda. 
En 1980, la venta de insunos agrcolas y provisi6n de
arttculos de primera necesidad gener6 ingresos por 
b. 3.3 millones,

el 54.9 por ciento de los ingresos percibidos por la Cooperativa. -
Esta actividad iantuvo su primacla en la generaci6n de ingresos du­rante 1981 y 1982 habi6ndo contribuldo con el 75.6 por ciento en 
 -
1981, el 87.9 por ciento en 1982. Su participaci6n relativa declin6
 
a 54.5 por ciento en 1983, y a julio de 1984 a 38.7 por ciento. Du­rante esos afios incrementaron los ingresos por venta de leche y per­
cepci6n de intereses.
 

Venta de Leche. La Coopei-ativa ofreci6 el servicio de comercia­
lizaci6n de leche desde el inici6 de sus actividades. Los problemas

inherentes a este servicio se analizargn con detalle posteriornente.

La actividad de venta lechede gener6 ingresos por $b. 1.4 millones en 1980, el 23.9 por ciento de los ingresos totales. En tdrminos ­
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TABLA III - 2
 

COOPERATIVA INTEGRAL 
 DE SERVICIOS COCHABAMBA LTDA., ESTADO DE RESULTADOS 1980.- 1984 
(Millones de Pesos Corrientes)
 

1980 % 1981 % 1982 
 % 1983 % 1984
 

Ingresos , 
 100.00
1 17.96 100.00 9 100.00 148.23 100.00 333.20 
 100.00
 
Venta Tienda 
 3.28 54.85 13.57 75.56 
 86.30 87.98 80.75 
 54.48 128.88 38.68
 
Venta Leche 
 1.43 23.91 1.69 9.41 5.16 5.26 38.44 25.93 144.53 43.38 
Ingresos Financieros 1.27 21.24 2.70 
 15.03 6.63 6.76 29.04 
 19.59 59.79 17.94 

Egresos 73 100.00 17.23 100.00 70.21 100.00 
 135.91 100.00 258.00 100.00
 
Tienda 
 2.50 34.01 8.05 46.72 
 38.40 54.69 56.27 
 41.40 84.72 32.84

Compra Leche 
 1.28 17.42 1.64 9.52 5.53 
 7.88 37.15 27.34 102.03 39.54
 
Costo Financiero 1.40 19.05 2.24 13.00 3.38 
 4.81 9.07 
 6.67 32.53 12.61

Costos Administrativos 2.17 29.52 5.30 30.76 22.90 32.62 33.42 
 24.59 38.72 15.01
 

Resultado de la Operaci6n (1.27) (17.28) 0.73 4.24 27.88 39.71 12.32 
 9.06 75.20 29.15

Otros Ingresos 
 1.31 21.91 1.69 9.41 5.02 
 5.12 27.11 18.29 36.22 10.87
 
Excedente 
 .06 - 2.42 32.90 - 39.43 - 11.42 ­

m Las cifras corresponden al Balance del 31 de Julio. 
FUENTE : Balances Generales de la C.I. Cochabamba Ltda. 



absolutos creci6 a Sb. 1.7 millones en 1981 pero sit participaci6n
 
relativa declin6 a 9.4 por ciento. Igual cosa ocurri6 en 1983, 
cre
 
ci6 en t6rminos absolutos y declin6 aln mnis en tdrminos relativos a
 
5.26 por ciento. En 1983 y 1984 los volt'unenes de venta crecieron ­
tanto en t6rninos absolutos como relativos a 3b. 38.11 millones, ­
25.9 por ciento, en 1983 y a julio de 1984 a $b. 144.5 inillones, ­
43.38 por niento. Este incremento se debi6 a la mayor experiencia
 
adquirida por la Cooperativa en la intennediaci6n de la venta de le
 
che y precios en alza. Al presente la Cooperativa ha suspendido mo
 
mentdnearnente este servicio debido a la indefipv i6n del Gobierno ­
en la fijaci6n de precios al productor. 

Ingresos Financieros. Los ingresos financieros se eneraron ­
por la percepci6n de intereses regulares sobre pr4stamos, intereses
 
penales sobre pr6stamos morosos y cobro de una comisi6n de uno por
 
ciento para gastos administrativos. Los ingresos por este concepto
 
alcanzaron a *b. 1.27 en 1980,.el 21.24 por ciento. Los afios sub­
siguientes crecieron en t~rminos absolutos, pero la participaci6n ­
en los ingresos totales declin6 con relaci6n a 1980. Los ingresos
 
por intereses en 1982 s6lo representaron el 6.8 por ciento de los ­
ingresos totales debido a un crecimiento en la actividad de las ven
 
tas del serivicio de la tienda.
 

E~esos . 

Los gastos que la Cooperativa realiza se pueden clasificar co­
mo costos directos de las actividades Pnteriormente analizadas, y ­
los costos indirectos asociados a esas actividades. Los costos di­
rectos por actividad estdn identificados, pero los costos indirec­
tos que corresponden a cada actividad no estin definidos.
 

Comparando los ingresos generados por cada una de las activida
 
des con los costos directos incurridos, se puede apreciar que los
 
ingresos son mayores a los costos directos en cada caso, con excep­
ci6n de 1982, aiio en el cual los ingresos por ventas de leche son ­
inferiores a los costos directos. Este afto la Cooperativa no rccu­
per6 ni siquiera los costos directos debido a probletnas de bloqueos
 
en los caminos que impitdieron entregar la leche acopiada a la plan­
ta procesadora de leche (P.I.L.).
 

Costos Administrativos. Como so muestra en la Tabla 111-2, ­
los costos administrativos representaron aproximdcamente im 30 por 
ciento de los egresos entre 1980 y 1982. En 1983 s6lo represent6 
el 24.6 por ciento y hasta julio do 1984 el 15 por ciento. Esto ­
significarfa que el incremento en el volumen de operaciones de los
 
distintos servicios se ha estado realizando con la capacidad adminis.
 
trativa existente. Es probable que hubiera existido en la Coopera­
tiva tua capacidad administrativa excedeiate que al presente est6 
-
sienn mejor utilizada.
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Resultados de la 0peracf6n. La Cooperativa incurri6 en una p4r

dida de $b. 1.3 millones en 1980. 
Esta p6rdida represent6 el 17.3 
por ciento de los Costos Totales, o sea, la Cooperativa perdi6 17 ­
centavos por cada peso invertido. A partir de 1981 la Cooperativa
comenz6 a generar resultados positivos en sus operaciones. Mi 1981

el resultado de de millones,la operaci6n fu6 -b..73 4.2 por cien­
to de los egresos, en 1982 "4b. 27.9 millones, 39.7 pot ciento fle 
 -

los egresos, en 1983 Sb. 12.3 millones, 9.1 por ciento, y hasta ju­
lio de 1984, 8)b. 75.2 tillones, 29.2 pot 
ciento de los egresos. Se

puede concltir que la Cooperativa estA sentardo las bases para cons
 
tituirse en una empresa econ
6mica y financieramente autosuficiente
 

Otros Infesos. Estos ingresos provienen do las cuotas de in­gresos de nuevos socios y sobre todo intereses percibidos por dep6­
sitos en cuenta de ahorro. La importancia relativa de estos in[,re­
sos es significativa sobre todo en los ahios 1980, 21.9 por ciento ­
de los ingresos totales, 1983 el 18.3 por ciento y 1984 el 36.2 por

ciento. Estos ingresos fueron tgenerados pot los dep6sitos en cuen­
tas de ahorro. Si bien es ima alternativa el depositar los fondos

excedentes en ima cuenta de ahorro, no es la mejor alternativa en ­
esta etapa de inflaci6n. Como se dijo a]. analizar la cuenta de Ca­
ja y Bancos, la Cooperativa debe buscar usos mejores para estos fon 
dos.
 

._ Efecto de la Inflaci6n en la Situaci6n Financiera 

A objeto de determinar el efecto de la inflaci6n en la situa­
ci6n financiera de la Cooperativa, se construy6 la Tabla 111-3. 
 Se
 
tom6 cono base de comparaci6n el estado do situaci6n de 1980.

promedios de tasas de inflaci6n dados pot 

Los
 
el Indice de precios ali­

menticios al consunidor para la ciudad de La Paz fioron 
35.2 5, ­2,, 303.7 y 808.5 por ciento para 1981, 1982, 1983 y

(2promedio 

1964
 
1-nhero - Octubre. Considerando Noviembre y Diciembre se


estima que la inflaci6n para 1984 sobrepasar el 1.500 1 ). Las ci

fras de los balances de 1981, 1982, 1983 y 1984 se expresaron en pe

sos constantes do 1980 deflactandolas por ese fndice de precios.
 

Como se puede apreciar por la tabla, los activos totales de 
-
1980 y 1981 son casi iguales. Existe ima pequefa declinaci6n en ­
1981 en la cuenta Caja y Bancos que se compensa con un incremento ­
en la cuenta de Cartera a Corto Plazo de $b. 10.32 millones a Sb.­
13.52 millones. Los Pasivos disminuyeron do Sb. 20.98 a $b. 18.80
millones con el consiguiente incremento del patrimonio de Sb. 5.70 
millones a $b. 7.72 millones, en 1981.
 

La situaci6n financiera al finalizar el afio if61982 la mejor
del perfodo 1980-1984. El incremento en el patrimonio de Sb. 5.70
millones a Sb. 16.95 millones so debi6 al resultado positivo en las

operaciones de la Cooperativa de lb. 27.9 millones (pesos corrien­
tes) y un excedente total generado durante ese afio de Sb. 32.9 mi­
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TABLA tXl- 3COOPERATIVA INTGRAL DE SERVICIOS COCHABAMBA LTDA., BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 1 80.1984 
(1illones de Pesos Constantes de 1980)
 

1980 1981 
 1982 1983 
 1984
 
Activo 26.68 26.52 733 29.652
 

Corriente 
 22.91 22.96 

8.41 

____ 26.99295
 
- Caja y Bancos 
Cartera (Neta) Corto Plazo 

6.23 18.69 9.94 2.0110.32 13.52 
 12.14 12.73
Inter3ses y Ctas. por Cobrar 26.59

2.70 1.53 .93 
 1.89
I-nventario .28
.96 1.55 3.61 2.24
Otros Activos .35

.52 -13 
 .25 .20 
 .34
No Corriente 
 3-77 
 171 2.64 .40
 

Pr4stamos Mediano Plazo 
 2.65 1.67 
 .75 .55
Activo Fijo (Neto) .10
1.12 1.89 
 .96 2.09 
 .30
Pasivo y Patrimonio 26.68 26.52 7 
 2.6_5.
 
Pasivo 


20.98 18.80 2 
 18.62 
 3
Corriente 

17.40 17009 
 20.11 18.62 
 2.40
Pr6stamos Corto Plazo 
 16.02 15.13 
 19.02 17,03
Intereses y Ctas. por Pagar 1.94


.36 .44 .13
Dep6sitos .83 .21 
- .06Otras Cuentas .04
1.02 1.52 .96 
 .70 
 .21
No Corriente 
 3 
 _71
.26 
 - 11.40

Patrimonio 

570 7 
 11.0 
 6.i7


Aportaciones 
 3.73 4.21 3.83
Reserva Legal 3.85 1.09
.08 .64 
 3.48 1.29
Fondos Especiales .06 .27
 
.35 1.30 .74
Donaciones .07
1.04 .77 ­ .69 .16
Excedente Acumulado 
 .85 .45 .61
Resultado Gesti6n 2.12
(.06) 1.30 
 7.73 2.34 
 14.58
 

FUENTE : C41culos basados en la Tabla II ­ 1
 



lones (pesos corrientes). Como consecuencia de la devaluacidn del
 
peso boliviano en relaci6n al ddlar americano despu6s que la Coope­
rativa realiz6 una importaci6n de fertilizantes, la Cooperativa ob­
tuvo ganancias extraordinarias. 

AL finalizar el aijo 1983, el patrimonio de !a Cooperativa de­
elia6 en relaci6n al aito 1982 de Sb. 16.95 millones a 11.03 millo­
nes en pesos constantes de 1980. 
Si bien existi6 un decremento con
 
relaci6n al afio 1982, sin embargo hubo un crecimiento promedio anual
 
del 24.6 por ciento en el perfodo 1980 - 1983 en t~rminos reales.
 

Con la adopci6n de la polltica de pr~stamos indexados, el pa­
trimonio de la Cooperativa podra alcanzar los niveles de 1982 
en ­
t6rminos reales al finalizar el aiio agrlcola 1984 - 1985. Sin esta 
polltica el patrimonio hubiera sufrido una reducci6n drdstica, por
la inflaci6n sin precedentes que estA confrontando el pals durante 
1984. Todo pr~stano futuro debiera iniexarse al precio de al&nn ­
producto o grupo de productos mieritr . persista esta situaci6n in­
flacionaria. La dnica otra alternativa ,erla adoptar una polltica

de tasas de interes flotantes de acuerdo a la tasa de inflaci6n. -

Pero esta polltica no podria ser adoptada tin. lateralmente en las ­
tcooperativas, mientris subsista la politica dt- tasas de interns sub
 
sidiadas fijadas por el Banco Central de Bolivia. 

Resumen y Conclusiones
 

Este capftulo Lnaliza la situaci6n financiera de la C. I. Co­
chabamba para el perlodo 1980 - 1984. 
 Un examen de los balances ­
muestra,que el patrimonio de la Cooperativa creci6 en t6rminos nomi
 
nales y tanbi6n en t4rninos reales en el perlodo 1980 - 1983. El ­
incremento mayor en el patrimonio se registrd al finalizar el ailo 
-
1982 debido a las utilidades extraordinarias obtenidas por la Coope

rativa por la venta de fertilizantes importados directamente desde
 
los Estados Unidos de Norte Amdrica.
 

Los activos de la Cooperativa crecieron a una tasa promedio 
-

anual del 234.2 por ciento en t6rminos nominales. En t6rminos rea­
les, o sea comparando el nivel de activos de 1980 N del que podrla

registrars(; a fines de 1984 
con la Cartera del Prdstamo Indexado ha 
brla un crecimiento promedio anual del 2.9 por ciento para el perlo
do 1980 - 1984. La situaci6n financiera m~s s6lida de la Cooperati 
va en tdrrniu reales se reistr6 al finalizar el aio 1982. Este ­
afio, la cooperativa tuvo p6rdidas significativas en la comercializa 
ci6n de la leche al punto de que los ingresos por esta actividad no 
cubrieron ni siquiera los costos directos, pero obtuvo resultados ­
muy satisfactorios en la actividad de venta de instnos, 3obre todo
 
de fertilizanted.
 

La Cooperativa mantuvo una excesiva liquidez con saldos a hive
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les no recomendables en dep6sitos a vista y de ahorros. 
Un promedio
del 35 por ciento do los activos se mantuvo en Caja o Bancos en el 
perfodo 1980 - 1983. Si bien la Cooperativa percibi6 ingresos por
los dep6sitos, estos ingresos no compensaron la p6rdida del valor ­
por la alta tasa de inflaci6n. Si estas sutnas depositadas se hubie 
ran mantenido en forma de inventarios o en forma de moneda dura, ­
hubieran contribufdo en forna real a fortalecer la posici6n financie 
ra de la Cooperativa. 

La Cartera de la Cooperativa es de Corto y Mediano Plazo. Al
finalizar el af o de 1980 la cartera de corto plazo alcanz6 $b. 10.3 
millones, 38.7 por ciento de los activos, mientr~s que la cartera ­
de mediano plazo era de $b. 2.7 millones, aproximadanente 10 por ­
ciento de los activos. Para fines de 1983 la cartera de corto pla­
zo era un 43 por ciento de los activos y la cartera de mediano pla­
zo se redujo a menos del tmo por ciento. Esta poiftica de raciona­
miento de pr~stamos a mediano plazo es la mis adecuada, dada la pre
sente situaci6n inflacionaria. Adem~s de la cartera de pr~stamo a 
corto y mediano plazo, a partir de jumio de 1984, se ha fonado una 
cartera indexada. Esta modalidad es nueva en la Cooperativa, y se 
espera que tendr6 efectos positivos en dos aspectos (i) el as­: 

pecto de mantenimiento del valor del capital de pr~stamo, y 
 (2) el
 
aspecto de adquisici6n de experiencia en la comercializaci6n de nue
 
vos productos.
 

Es interesante hacer notar el hecho de que la Cooperativa haya
incursionado en la captaci6n de ahorros voluntarios a partir de 1983. 
Si bien los montos de ahorros movilizados no son significativos, ­
$b. .73 millones an 1983 y $b. 4.7 millones en 1984, esta nueva ex­
periencia de la Cooperativa abre una nueva fuente de recursos para

la ampliaci6n de las actividades y sefiala el camino para una futura
 
independencia financiera.
 

Un anilisis del estado de resultados muestra que la mayor pro­
porci6n de los ingresos percibidos se gener6 en la actividad de ven
 
ta de insumos, herrainientas, equipo y artfculos de primera necesi­
dad, o sea la tienda. Un promedio del 62.3 por ciento de los ingre
 
sos del perlodo 1980 y julio de 1984 vino de esta actividad. S61o 
el 37.7 por ciento de los ingresos se generaron a trav4s de la co­
mercializaci6n de leche y la intermediaci6n financiera. 

Otros ingresos que no corresponden a las operaciones de la coo
 
perativa fueron asimismo importantes. Entre estos se debe hacer 
-
menci6n especial a los ingresos percibidos por dep6sitos de ahorro.
 

Ma conclusi6n, el andlisis del estado de situaci6n y de resul­
tados de la Cooperativa para el perfodo 1980 1984- demuestra que ­
la Cooperativa es ya una empresa financieramente viable, aunque to­
dav1a recibe subsidios indirectos via pr4stamos a tasas concesiona­
rias do inter6s.
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ANALISIS FINANCIERO C. I. DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LIDA. 

Introducci6n
 

La Cooperativa Integral de Servicios Santa Cruz Norte Ltda. tie
 
nes su oficina principal en la ciudad de Montero, departamento de -

Santa Cruz. Fu6 fundada en 1978 y cuenta al presente con L092 socios
 

Los socios de la Cooperativa son agricultores peque~iost einigra

dos de las zonas altas y valles hacia el Subtr6pico Cruceo. Si ­
bien poseen entre 20 y 60 hectireas de tierra no tienen capacidad ­
de cultivar la extensi6n total de sus posesiones. De alg n modo ­
continuan sus pr~cticas de agricultores minifundistas de su lugar ­
prfstino. Estos agricultores se dedican principalmente a la produc

ci6n del arroz, malz, frijol, soya y crfa de ganado vacuno, en pe­
quefia escala.
 

La Cooperativa inici6 sus actividades en base al servicio de ­
la comercializaci6n de la leche. Sin embargo, a rafz de problemas 
como la falta de acceso de los centros de producci6n al centro de ­
acopio y el bajo precio pagado a la leche por la planta procesadora 
se suspendi6 este servicio en 1980. Posteriormente foment6 la co­
mercializaci6n del frijol, el cual tropez6 tainbi4n con dificultades. 
Luego ingres6 en la comercializaci6n del arroz. A la fecha dispone
de tres centros de acopio y ha adquirido trilladoras, secadoras v ­
dos peladoras. Se critic6 durarnente la decisi6n de la adminstra.­
ci6n por la adquisic6n de estas peladora, pero los hechos han demos 
trado que la acci6n tomada result6 ser acertada. De este modo, la 
Cooperativa presta en la actualidad servicios de cornercializaci6n ­
del arroz, ma:z, frijol, servicio de maquinaria agr{cola, trillado­
ras y peladoras, y ademns opera una tienda de insunos agrrcolas y ­
art~culos de primera netesidad.
 

La Cooperativa obtuvo resultados positivos en sus operaciones, 
reci4n en 1983. Las p6rdidas en las operaciones fueron disminuyen­
do a partir de 1980. Tomando en consideraci6n los ingresos no ope­
racionales, subsidios y otros ingresos, la Cooperativa fu6 capaz de 
generar excedentes tamnbi6n en el perfodo 1980 - 1982. 

En el perlodo 1980 - 1984 tuvo un crecimiento tanto en el nt'me 
ro de socios como en el vollmen de las aportaciones. El ndmero de 
sociQs al finalizar el afio 1980 fu6 de 584. Aument6 a 1.120 al fi­
nalizar 1983. A noviembre de 1984, el nt'nero de socios activos era 
de 1.092. Bn Ai perfodo 1980 - 1984 el promedio de crecimiento ­
anual fu6 del 16.9 por ciento. El capital por aportaciones aument6 
de $b. 2.06 millones en 1980 a 3b. 89.6 urillones, en 1984. El cre­
eimiento en trminos nominales fu6 del 156.8 por ciento anual. 
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Este cap, tulo analiza la situaci6n firanciera de la C'operati­
va en el perlodo 1980 - 1984. Priinero se analizan los balances al
 
31 de diciembre de 1980 a 1983. Para 1984 se proyecta el balance ­
en base a datos del balance a al-osto 1984 y estimando la cartera de
 
pr4stamos indexados do acuerdo al cambio de precios ocurridos desde 
la fecha do desembolso del cr4dito a octubre - noviembre de 1984. -

LueLo se efectua un anAlisis del estado de resultados, y finalmente,
 
se discute el efecto de la inflaci6n en la situaci6n financiera de
 
la Cooperativa.
 

An~lisis del Balance a Precios Corrientes 

Activo. 

Activo Corriente. Apenas el 39.6 por ciento de los activos de 
la Cooperativa confornaban su activo corriente, en 1980. Sin embar 
go, hubo ima tendencia de constante mejora en la composici6n de ac­
tivos. Para fines de 1983 aproximadamente el 80 par ciento de los 
activos eran de ficil conversi6n en activos l~quidos. Para el perlo
do agrfcola 1984 - 1985, la situaci6n de liquidez habra mejorado ­
substancialmente a causa del cr4dito de mediano plazo obtenido de -
FENACRE para la implementaci6n de pr4stames indexados. Ver Tabla IV-I 

Caja x3ancos. Los saldos de esta cuenta parecen nmantenidos a
 
nivels adecuados para hacer frente a las necesidades de la Coopera­
tiva. -

Cartera (neta) a Corto Plazo. Para 1980, la cartera de corto 
plazo alcanz6 a $b. 1.3 millones, 8.7 per ciento de los activos. A
 
fines de 1983, habla alcanzado a $b. 161.6 millones, 64.1 par cien­
to. Este incremento en trminos nominales de casi diez y nueve ve­
ces en el perfodo 1980 - 1983 se debi6 al alza constante de lo pre­
cios.de los instunos de producci6n y disponibilidad de fondos a tra­
v6s del Programa PL 480, Tftul.o III, de USAID. Para 1984, despu~s
de la implementaci6n del crudito indexado, su cartera estiniada al­
canzarla a 'b. 4.309.6 millones. Si bien este nivel de cartera no 
compensarla totalmente la erosi6n del capital de pr~stamos per la -
inflaci6n, par lo menos permitirA a la Cooperativa ser menos depen­
diento de nuevos fondos para satisfacer la demanda futura de cr~di­
to, par dos razones fundainentales : (1) porque tendr-S mayor dispo
nibilidad defondos prestables en t6rminos reales, y (2) porque la 
indexaci6n del cr6dito reduce la demanda especulativa par cr6dito.
 

Intereses y Cuentas Pr Cobrar. La importancia relativa de es 
ta cuenta fu6 pequeiia en 1980, apenas un 3.2 par ciento de los actf 
vos. A medida que se fu6 incrementando la cartera creci6 tambi6n 
la participaci6n de la cuenta en los activos, hasta alcanzar el 7.5 
par ciento en 1983. Con el cr~dito indexado, la cuenta tender4 a ­
decrecer en t6rminos relativos, pues la esencia de la indexaci6n ­
es mantener el valor del principal cargando una tasa de inter4s s6­
lo suficiente para cubrir los costos de administraci6n y previsi6n 
para reservas de pr4stamos incobrables. 
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TABLA IV-_ 1 

C00PERATIVA INTEGRAL DE SEVICIOS SANTA CRUZ NORTE LiDA., BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 1980 - 1984 
(Millones de Pesos Corrientes)
 

198C % 1981 % 1982 % 1983 % 1984 %. TPAC 
Activo 15.44 100.00 25.10 100.00 46.18" 100.00 251.90 100.o 4.399.52 100.00 310..' 

Corriente 6.12 391.64 11.22 47 3. 66.55 198.91 79.9 4793 .6 417.t 
Caja y Bancos 
Cartera (Neta) Corto Plazo 
Intereses y Ctas. Por Cobrar 
Inventaric 
Otros Activos 

No Corrientes 

2.02 
1.34 
.49 

1.30 
.97 

13,08 
8.68 
3.17 
8.42 
6.28 

60.36 

3.00 
2.56 
2.50 
2.04 
1.12 

11.95 
10.20 
9.96 
8.13 
4.46 

. 

6.32 
15.66 
3.30 
2.82 
2.63 

15.45 

13.69 
33.91 
7.15 
6.10 
5.70 

33.45 

6.01 
161.58 
18.83 
5.06 
7.43 

52.99 

2.39 
64.14 
7.48 
2.00 
2.95 

21.o4 

15.00 
4.309.58 

40.00 
3.50 
7.85 

2 

.34 
97.96 

.90 

.08 

.18 

.54 

63.08 
653.07 
200.58 
28.0p 
68.66 

26.11 
Cartera Mediano Plazo 7.86 50.90 7.50 29.88 11.80 25.55 40.40 16.04 11.00 .25 8.77 
Activo Fijo (Neto) 1.46 9.46 6.38 25.42 3.65 7.90 12.59 5.00 12.59 .29 71.36 

Pasivo v Patrimonjo 15.44 100.00 25.10 I00.00 46.18 100.00 251.90 . 4399.2 100.00 310.86 
Pasivo 12.36 80.04 7 0 3.76 7 0 156.62 62.17 1.966.18 255.14 
Corriente 6.27 40.60 jjj I 3 133.46 5298 724.68 16.48 27.11 

Prdstamos Corto PlRm-= 
Cuentas Por Pagar 
Dep6sitos 
Otras Cuentas Por Pagar 

5.85 
.15 
-
.27 

37.89 
.96 
-
1.75 

10.66 
.43 
.13 

1.32 

42.47 
1.71 
.52 

5.26 

31.79 
.74 
.91 
.32 

68.84 
1.60 
1.97 
.69 

121.75 
3.39 
7.41 
.91 

48.33 
1.35 
2.94 
.36 

390.50 
311.38 
22.43 

.37 

8.88 
7.08 
.51 
.01 

11.00 
574.99 

-
-

Pasivo Mediano Plazo 6.09 39.4 7-29 29.04 - - 23.16 9.19 1.241.50 28.21 277.86 
Patrironio 3.08 9 5.27 21.00 12.42 26.90 37.83 2.433.34 55.31 430.17 

Aportaciones 
Reserva Legal 
Fondos Especiales 
Donaciones 
Excetigntes Acumulados 

2.09 
.23 
.12 
.60 
.04 

13.54 
1.49 
.78 

3.89 
.26 

2.94 
.76 
.20 

1.16 
.21 

11.71 
3.03 
.80 

4.62 
.84 

8.34 
1.04 
1.39 
1.37 
.28 

18.06 
2.25 
3.01 
2.97 
.61 

66.48 
4.75 
2.44 
2.16 
19.45 

26.39 
1.89 
.97 
.86 

7.72 

89.63 
7.19 
.42 

2.16 
2.333.94 

2.04 
.16 
.01 
.05 

53.05 

155.90 
-
-
-

L454.20 
m: 
 Proyecci6n basada en el Balance al 31 de Julio y estimaci6n de la Cartera indexada con precios vigentes a Oct.-Nov.


TPAC : 
Tasa Promedio Anual de Crecimiento. 
FUE.rE : Balances Gener-ales do la C. I. Santa Cruz Norte Ltda. 



Inventario. 
La tendencia de esta cuenta es declinante enel ­
periodo 1980 - 1984. Esta declinaci6n tiene explicaci6n en la in­
flaci6n que confronta el pads y la politica de precios adoptada por
el directorio de la Cooperativa de vender los irnamos a precios por
det.ajo del precio vigente en el mercado. La Ccoperativa utiliza un 
mecanismo de racionamiento que no es el precio, creando-exceso de ­
demanda para sus productos. 

Otros Activos. Esta cuenta creci6 en t4rminos absolutos y de­
clin6 en t6minos relativos en el perfodo 1980 - 1984. El incremen
 
to en 'trminos absolutos se debe al avarice de las construcciones ­
que se registra bajo esta cuenta. 

Activo No Corriente. 
El activo no corriente estA conformado ­
por la cartera a mediano plazo y activos fijos. A fines de 1980, ­
mns del 60.4 por ciento de los activos de la Coc-perativa estaban ­
constitufdos por activos no corrientes. Esta composici6nI cambi6 ­
gradualmente. Al finalizar 1983, s6lo el 21.0 por ciento de los ac
 
tivos perteneclan a la categorla no corriente, a pesar de que en 
-
ese perlodo hubo un incremento en t~rminos absolutos de 3b. 9.3 ni­
lones a $b. 53 millones. 

Cartera a Mediano Plazo. Los pr6stamos de mediano plazo cons­
titulan el 51 por ciento de los activos de la Cooperativa al balan­
ce de fines de 1980. Este saldo de cartera correspondla a pr~sta­
mos para compra de ganado y maquinaria. Se increment6 la cartera ­
de pr6stamos en t6rminos absolutos de $b. 7.9 millones a $b. 40.4 ­
millones a fines de 1983. 
A agosto de 1984 habfa disminuldo a $b.
 
11.00 millones. La polltica a ser adoptada para este perlodo infla
 
cionario debiera ser la de restringir totalmente los cr6ditos a me­
diano plazo. Si se concediera algLn cr~dito de mediano plazo, este
 
deberfa indexarse al precio de algdn producto o grupo de productos.
 

Activo Fijo. Los activos fijos estdn constituldos mayormente
 
por equipo, trilladoras y peladoras. Sf la Cooperativa va a conti­
nuar la actividad de inercializaci6n requeriri incrementar la ca­
pacidad instalada actual. No se debe perder de vista que la recupe

raci6n del cr6dito indexado exigirS una infraestructura mayor de ­
almacenaje y equipo. 

Pasivo.
 

Pasivo Corriente. El pasivo corriente de la Cooperativa repre

sent6 el 40.6 por ciento del pasivo total y patrimonio de la Coope­
rativa, en 1980. 
Al final del afio 1981 aument6 en t6rminos relati­
vos y absolutos con relaci6n al afio anterior. Para fines de 1982,
 
$b. 33.8 inillones eran obligaciones a ser pagadas en el corto plazo,

73.1 por ciento del pasivo y patrimonio. A fines de 1983 $b. 133.5
 
millones eran obligaciones corrientes, pero en t4rminos relativos ­
declin6 en relaci6n a 1982. La situaci6n mejora en 1984, debido 
a
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la obtencidn del crddito de mediano plazo de aproximadamente de $b.
 
1.497.4 millones.para ,1 programa de cr4dito indexado.
 

Pr6stamos a Corto Plazo. 
 Esta cuenta represent6 el 93.3 por ­
ciento de las obligaciones corrientes de Ia Cooperativa. Los acree
dores fueron el Banco Agrcola de Bolivia (B.A.B.) y la Federacidn-Nacional de Cooperativas de Ahorro y Cr4dito (FENACRE). 
La importan

cia del B.A.B. en el financiariento a las Cooperativas con fondos 
-

del proyecto AID - T - 053 es poco significativa al presente, pero ­
las Cooperativas podrlan tomar ventaja del acceso que tiene el B.A.B.
 
a los fondos de refinanciamiento del Banco Central para segtir rela­
ciones comerciales 
con el B.A.. en condiciones sumanente favo:,ables.
 

Depdsitos. 
A partir de 1981, la Cooperativa fu6 incentivando ­
la captaci6n .Ieahorros voluntarios. A agosto de 1984 el saldo en ­
dep6sitos de ahorro ancanzaba a 4b. 22.4 millones. 
 Esta es otra evi

dencia mgs de que apesar del proceso inflacio-ario, las Cooperativas

pueden dirigir sus esfuerzos hacia tua captaci6n de voldmenes consi­
derables de recursos financieros entre los mismos socios de la Coope
 
rativa.
 

Pasivo de Mediano Plazo. Estas obligaciones fueron tanbi4n con
 
traidas inicialmente con el B.A.B. para atender la demanda de cr~di­to para compra del ganado y maquinaria para los socios y adquisici6n

de equipo para la propia Cooperativa. 
En 1980, 39.4 del pasi.vo y ca

pital estaba constituldo por este tipo de obligaciones. En el perlo

do 1980 - 19811, el comportaniento de esta cuenta fu6 irregular. De­
diin6 en t4rminos relativos a 29 por ciento en 1981 y fu6 
 cancelada

al balance de 1982. Se contrat6 una nueva deuda en 1983 y se incre­
ment6 significativamente en 1984, con el pr6stamo para cr6dito inde­
xado.
 

Patrimonio
 

El patrimonio de la Cooperativa, constituldo principalmente por

aportaciones, reservas, donaciones y excedentes, aunent6 de $b. 3.08

millones, en 1980, a $b. 95.28 millones al finalizar 1983. 
 En t6rnni
 nos relativos el patrimonio representaba el 19.9 por ciento del pasi

vo y patrimonio en 1980, a fines de 1983, el 37.83 por ciento del

activo. La situaci6n del patrimonio so espera pueda fortalecerse 

-

­substantivamente con la recuperaci6n de los pr6stamos indexados 
del
afio agricola 1984 - 1985 y afios subsiguientes. 

:A2ortaciones. Las aportaciones de los socios a la Cooperativa,estn en relaci6n directa a los pr6stamos. De acuerdo a la politica
seguida por la Cooperativa, el 10 % del pr6stamo otorgado se capita­
lizaba obligadamente en la Cooperativa, sin embargo, esta capitaliza

ci6n oblipada nd estA implementando con la otorgaci6n de los cr6di-"
 
tos indexados. 
Debiera estudiarse una modalidad de aportaciones pa­
ra estos cr~ditos.
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Como se puede apreciar por la Tabla IV-1, I-,s aportaciones su­
bieron de 3b. 2.09 millones a $b. 66.5 millones entre ]980 y 1983.
 
Jiubo un crecimiento promedio anual acumulado del 216.9 por ciento 
-

entre 1980 y 19P3 en t6rminos nominales. A agosto de 1984 las apo~r
 
taciones alcanzaban a ib. 89.6 millones. Si bien existi6 un incre­
mento en t6rminos nominales, hubo un decremento en trninos reales.
 
La Cooperativa no tom6 nin,una polftica para preservar de la infla­
ci6n estos fondos. Tampoco hubo distribuci6n de dividendos a los ­
aportantes. La Cooperativa estuliar' la modalidad de distribuci6n
 
de excedentes que existieron al balance del 31 de diciembre de 1984
 
entre los socios aportantes.
 

Estado de Resultados
 

La Tabla IV-2 muestra el estado de resultados de la C.I. Santa
 
Cruz para el perfodo 19R0 - agolto 1984. Como se muestra en la Ta­
bla, los ingresos vinieron de doble fuente : (i) ingresos por ser­
vicios los cuales se coinponen de los ingresos por conercializaci6n,
 
ventas de la tienda y maquinaria agrfcola; (2) ingresos financieros
 
que estin constituldos por intereses a los pr4stamos y comisiones.
 

.inges os
 

lngresos Por Servicios. Los ingresos por servicios alcanzaron
 
a Sb. 8-1 nillones, 93.0 por ciento de los ingresos operacionales ­
de J980. La participaci6n porcentual declin6 en los ailos 1981, 1982
 
y 1983 habiendo recuperado y superado el nivel de 1980 a agosto de
 
1984. Durante el perlodo Enero 
- Agosto de 1984 los servicios gene
 
raron $b. 157.6 millones, 94.0 por ciento de los ingresos operacio­
nales. En 1980, la tienda gener6 la mayor proporci6n de inpresos ­
por -l hecho de que ese aflo se vendi6 maquinaria agr~cola ademns de
 
otros insumos. A partir de 1981, la partici6n porcentual de la ­
tienda declin6 paulatinamiente hasta constituir s6lo el 2.4 por cien
 
to a Agosto de 1984.
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TABLA IV - 2 

COOPERATIVA DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LTIDA., ESTADO DE RESULTADOS 1980 -1984 

(Millones de Pesos Corrientes) 

1980 % 1981 / 1982 / 1983 0 1984 

Ingresos 

Ingresos Por Servicios 

Ventas Tienda 
Ventas Comercializaci6n 
Ventas Laquinaria 
Inventario Final 

Ingresos Financieros 

8.74 

8.13 

5.20 
.51 

1.09 
1.33 

.61 

100.00 

93.02 

59.50 
5.84 

12.47 
15.22 

6.98 

8.79 

6.96 

2.08 
2.51 
.33 

2.04 

1.83 

100.00 

7 

23.66 
28.56 
3.75 
23.21 

20.82 

117.75 

14.46 

5.38 
5.61 
.65 

2.82 

00.00 

81.47 

30.31 
31.61 
3.66 

15.89 

18.53 

74.07 

4 

17.70 
23.73 
1.23 
5-06 

26.35 

100.00 

64.43 

23.90 
32.04 
1.66 
6.83 

5 

167.60 

157.60 

4.00 
150.00 

2.10 
1.50 

10.00 

i00.00 

94.03 

2.39 
89.50 
1.25 
.89 

" Egresos 

Egresos Por Servicios 

Tienda 
Comercializaci6n 
Maquinaria 
Inventario Inicial 

Egresos Financieros 

Gastqs Administrativos 

10.36 

8.32 

5.75 
.35 

1.13 
.20 

.89 

2.04 

100.00 

80.31 

55.50 
3.38 

10.91 
1.93 

9.69 

10.26 

6.24 

1.58 
3.11 
.20 

1.35 

1.09 

. 

100.00 

60.82 

15.40 
30.31 
1.95 

13.16 

10.62 

28.56 

17.97 

4.44 
3.92 
.66 

1.95 

3.86 

3.14 

100.00 

0 5 

24.71 
21.82 
3.67 
10.85 

21.48 

17.47 

-

3 

14.56 
13.40 
2.43 
2.82 

15.23 

100.00 

3 

25.23 
23.22 
4.21 
4.89 

26.39 

16.06 

1 

127.72 

1.45 
120.00 

1.21 
5.06 

5.60 

20.00 

100.00 

83.31 

.95 
78.27 

.79 
3.30 

3.65 

13.04 

Resultado Operacional 

Otros Ingresos 
Subsidios 

(1.62) 

.25 
1.43 

-

2.41 
13.80 

(1.47) 

.66 
1.00 

-

6.43 
9.75 

(.22) 
1.57 

-

8.74 
-

16.36 

6.34 
-

-

10.99 
-

14.28 

2.55 
-

-

1.66 
-

Excedente o P4rdida .06 - .13 - 1.35 22.70 16.83 

m : Las cifras corresponden al 31 de Agosto de 1984.
 
FUENTE : Balances Generales de la C. I. Santa Cruz Norte Ltda.
 



Los ingresos por servicios prestalos con la maqtiinaria agrfco­
la fueron rn.s importantes en t4rmiinos relativos y absolutos al fina
lizar el afio 19R0. 
E1 12.5 por ciento de los ingresos operacionales

se generaron a trax'6s de servicios prestados por la Maquinaria. De
clin6 en t4rinos absolutos entre 1981 y 19 9.2, y atunent6 en t6rnili­
nos absolutos en 1984, pero su19-3 y no recuper6 importancia rela­
tiva inicial. Esta activida-d parece de mticho beneficio para los so
cios de las Zonas alejadas. A pesar de quo no es una fuente fie in­
gresos importante puede yutofinanciarse y aiin g-,enerar a].gn exceden 
te, tal como ocirri6 en 1984. 

InUre-os Financieros. Los in ,resos por percepci6n de intereses 
sobre pr.starios constituveron el 7.0 por ciento, el 20.8 por ciento,
el 18.5 por ciento, el 35. 6 por ciento y el 6 por ciento de los in-Ugresos operacionales de 1990, 1981, 1982, 1983 y 19M4, respectivamen
te. El porcentaje bajo de 198q4 so explica por el hecho de que a -
agosto do 1984 no se cancelaron ailn los pr6stamos por el aflo agrfco
la 1983 - 198'. Es importante hacer notar el hecho de qite la Coope
rativa no estA dependien-o exclusivamente de los ingresos financie­
ros, si bien estos son importantes. E1 servicio de cr'dito tiene ­
su importancia para las Cooperativas Integralcs, pero existen alter
 
nativas ma's rentables para el capital que obtienen sus financia­de 

dores y su capital propio. Esta Cooperativa esti ponienlo en evi­-dencia que, por ejernplo, la comercializaci6n de productos es una a].

ternativa mejor por dos razones fundamentales: (I) La Cooperativa
puede ofrecer un servicio superior a los socios en la comercializa­
ci6n de sus productos que los intermediarios; (2) Los fondos
vertidos en cr6dito no ,nantienen su valor en lo mis m-Tnimo cuando 

in-
­se confronta una inflaci6n como la presente, en cambio los productos

adquiridos para la comercializaci6n, sl mantienen su valor. Ademas,

las Cooperativas siempre estarin en desventaja en la concesi6n de ­
cr4ditos sl el Banco Central pone a disposici6n de la banica de fo­mento y comercial fondos de refinancianiento a tasas de inter6s con 
cesionariaso
 

Effres as
 

Erresos Por Servicios. Los egresos por servicios, o sea, los
 
costos directos de Jas actividades, alcanzaron a $b. 8.3 millones 
-
en 1980 y fueron mas altos que los-ingresos. En 1980 los ingresos

por servicios no alcanzaron a cubrir ni siquiera los costos directos.
 
A partir de 1981, los ingresos por servicios cubrieron los costos ­
directos. En el perlodo 1981 
-
1984, los inpresos por servicios ­
crecieron n~s rgpidniiante que los egresos por servicios, tanto en ­
t6rmino absolutos como relativos. 

E-resos Financieros. Los gastos financieros de 1980 alcanzaron 
a $b. .9 ,,illones, mientras que los ingresos por este concepto s6lo
f'ueron $b. .6 ,nillones. La explicaci6n de este hecho se encuentra 
en la alta morosidad de la cartera de este aiao. 
 Zi 1981 inejor6 la 
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situaci6n, pero al finalizar el aho 1982 se confront6 el mismo pro­
blema. La situaci6n para 1983 mejor6 substanciaimente, pules la mo­
rosidad dismin'uy6, coma 
se explica en la secci6n que discute.0 ser
 
vicio de cr~dito. 
A agosto de 1984, el nivel de eEgresos financiero--s 
es inferior a la percepci6n de inr resos. Rn el perlodo 1980 - 198& 
los egresos par servicios crecieron de b. 8.3 millones a $b. 127.7
 
millones. Hubo un incremento en t4rnminos absolutos y relativos, 
 -
pues en 1930, los e-,resos par servicios representaban el 80.3 par ­
ciento de los efgresos operacionales, y en 1984 representan el 83.3 
par ciento. Este incremento se debi6 al aumento el vollMien de ­en 
las operaciones de la Cooperativa.
 

Gastos Adiministrativos. Los gastos administrativos representa­
ron el 19.7 par ciento de los fastos operacionales de 1980. En 
 -
1981 subieron en 
te'nninos absolutos y relativas alcanzando un 28.6 
par ciento. En 1982 y 1993, si bien se incrementaron en t~rrninos ­
absolutos su participaci6n porcentual declin6 al 17.5 y 16.1 par ­
ciento. A ag.osto Je 1984, los gastos adninistrativos representaron
s6lo el 13.0 par ciento. La Cooperativa parece estar aprovechando
 
con mayor eficiencia su capacidad administrativa ultimanente.
 

Resultados Operacionales
 

El resultado de las operaciones de la Cooperativa fu4 negativo
al finalizar el afio 1980. Las p~rdidas por operaciones aloanzaron 
a $b. 1.6 millones. Esta p6rdida represent6 el 15.6 par ciento do
 
los Castos operacionales. La p6rdida fu6 cubierta par subsidios y

otros ingresos, y se obtuvo tn pequeflo excedente de sesenta ,nil pe­
sos bolivianos. La Cooperativa reduj6 sus p6rdidas al finalizar 
-

1981 a $b. 1.5 millones y el nivel de subsidio tambi~n fu4 menor. -

En 1982 tuvo p~rdidas uperacionales wenores de :b. 2 millones, pero
 
no hubo requerimiento de subsidios, pues los ing-resos no operaciona

les cubrieron las p6rdidas y se obtuvo in excedente de $b. 1.4 mi­
lones, A partir de 1983 la Cooperativa obtuvo resultados operacio


nales positivos. Todo hace suponer que al finalizar el aijo 1984 ­
los resultados serai excelentes, pues a Aclosto de este aifio ya se ha
 
acumulado un resultado de operacion positivo de $b. 14.3 millones y
 
un excedente de $b. 16.8 millones.
 

Efecto de la Inflaci6n en los Estados Financieros
 

Para determinar el ofecto de la inflaci6n en los estados finan
 
cieros de la Cooperativa se ha calculado la Tabla IV-3 expresando

los balances de 1981 a 1984 en 

­

pesos de 1980. Las cifras fueron de
 
flactadas con el fndice de precios al consumidor para el grupo de 

alimentos para la ciudad de La Paz. 

-

Coma se puede ver en la Tabla,
el activo de la, Cooperativa aument6 lieramnerte en t~rminos reales
de 1980 a 29R1, pero deciin6 en 1982 par debajo del nivel de 1980. 
El incremento del activo el 1983 con relaci6n a 1980 es substancial. 
En t6rninos absolutos creci6 de ,b. 15.4 millones a :?b. 20.6 millo­
nes. El crecirniento promedio anual para el perlodo 1980 - 1983 fu6 
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TABLA Ir - 3
CO0PERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LMTA., 
BALANCE AL 31 DE DCBRE. 1980-1984
 

(Millones de Pesos Constantes de 1980)
 

1980 1981 1982 1983 1984 
Activo 

Corriente 

Caja y Bancos 
Cartera Neta (Corto Plazo)
Intereses y Ctas. por Cobrar 
Inventario 
Otros Activos 

No Corriente 

Cartera Mediano Plazo 
Activo Fijo Neto 

Pasivo Y Patrimonjo 

.44 

6.12 

2.02 
1.34 
.49 

1.30 
.97 

7.86 

1.46 

18.56 

.30 

2.22 
1.89 
1.85 
1.51 
.83 

110.26 

5.54 
4.72 

18.56 

116.27 

2.09 
5.17 
1.09 
.93 
.87 

5.10 

3.90 

1.20 

20.60 

.49 
13.22 
1.54 
.41 
.61 

3.30 

1.03 
20.60 

39.61 

39.40 

.14 
38.80 
.36 
.03 
.07 

.2__1 

.10 

.11 
39.61 

Pasivo 12.36 14.61-6 5 12.81 1770 
Corriente 

Pr6stamos Corto Plazo 
Cuentas Por Pagar
Dep6sitos 
Otras Cuentas Por Pagur 

Pasivo No Corriente 

Patrimonio 

Aportaciones 

-
5.85 
.15 
-
.27 

6-9 

"0 

2.09 

27 

7.88 
.32 
.10 
.98 

5-39 

3 

2.17 

iL 152 

10.50 
.24 
.30 
.11 

-

4.10 

2.75 

10.92 

9.96 
.28 
.61 
.07 

1.89 

5.44 

6.52 

3.52 
2.80 
.20 
.00 

11.18 

21.91 

.81 
Reserva Legal 
Fondos EspecialesDonacionesExcedente Acumulado 

.23 

.12.60.04 

.56 

.15.86.16 

.34 

.46.45.09 

.39 

.20.181.59 

.06 

.00.0221.01 

FUENTE : Calculada en base a la TabLa 
 II- 1 .
 



del 10.1 por ciento. Este crecimiento se debi6 principalmente a!
 
incremento de la Cartera neta de corto plazo. 
Al t6rmino del ato ­
agrWcola de 1984 - 1985, se espera una posici 6n financiera mejor ­
por efecto de los pr~stamos indexados.
 

El pasivo de la Cooperativa creci6 tambi~n en t~nninos reales 
de Sb. 12.4 millones a $b. 12.8 millones, en el perfodo 1980 - 1983.
Sin emibargo, este crecimiento fu6 significativaijente ris lento que
el crecimiento del activo, pues represent6 s6lo una tasa promedio -
do crecimiento de] 1.2 por ciento anual. Significa, pues, que la -
Cooperativa mejor6 su posici6n financiera e t4rminos reals.
 

Es interesante hacer notar que los dep6sitos de aborros de los 
socios en la Cooperativa han crecido en t6rminos reales de pesos bo
 
livianos constantes cien mil a pesos bolivianos constantes seiscien 
tos mil en el perodo 1980 - 1983. A pesar de la alta tasa de in-­
flaci6n de 19S11, ol saldo do estos dep6sitos fu6 adn superior al -
saldo do 1981. 

El patrimonio de la Cooperativa se ha incrementado paulatiarnen
te en el perlodo 1980 - 1983. El crecimiento promedio anual del pa
trimonio fu6 a una tasa del 37.6 por ciento. Este ripido crecimien 
to en el patrimonio se debi6 al incremento del capital por aporta-­
ciones y a los excedentes actunulados. 

Resumen v Conclusiones 

La Cooperativa inici6 sus actividades con problemas bastante ­
difIciles, que comprometioron su propia continuidad, sin embargo, 
 -

todo hace suponer que las condiciones actuales y las perspectivas ­
futuras son prometedoras.
 

La experiencia positiva acznulada durante estos afios fa­puede
cilitar la implementaci6n del cr6dito indexado, programa que podria
llegar a fortalecer la posici6n financiera de la Cooperativa. Los 
directores y el gerente de la Cooperativa parecen haber comprendido
perfectanente la importancia del cr6dito indexado en la sobreviven­
cia d6 la instituci6n en esta diflcil coynuntura que confronta el -
pals. 

El servicio de provisi6n de insmnos es otra actividad qe tie­
ne mucho potencial. como actividad para esta Cooperativa, pero no fu6 
explotado debidamente. 
La polltica de precios no fu6 la adecuada,­
pues hubo necesidad de racionamiento por inecanismos diferentes a 
-
los precios. Comno quiera que la Cooperativa puede adquirir in­sus 
sumos pagando a,.nivel del d6lar oficial, este hecho le pernitir. ­
capturar transforencia de inpresos toda vez que ocurriera una deva­
luaci6n. Una polftica de precios adecuada y nanejo coniveniento do
los inventarios de la tienda serta, al presente, la politica iis 
aconsejable para lograr resultados tirs satisfactorios. 

­
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Fz loable el esfuerzo que la Cooperativa esta realizando en la
 
captaci6n de ahorros voluntarios. Eh opini6n, del gerente y direc­
tores de la Cooperativa existe potencial para emprender un programa
 
agresivo de movilizaci6n de ahorros.
 

El patrimonio do la Cooperativa creci6 en t~ninos reales en ­
el perfodo de azndilisis a tma tasa promedio acumulada de imcs del 36 
por ciento anual. Si bien no se tom6 ninCuna previsi6n para mante­
ner el valor tie las aportaciones de los socios, estos vieron conpeui 
sada la p6rdida del valor de sus aportes con el beneficio ganado ­
con la obtenci6n de cr~dito. A partir de este afio, la direcci6n de 
3a Cooperativa ha proznetido realizar una distribuci6n de los exce­
dentes en forma de dividendos.
 

&n conclusi6n, se puede afirmar que la C. I. Santa Cruz ha in­
gresado en una etapa de fortalecimiento financiero. Si bien recibe 
al moment'o subsidios indirectos al igual que las otras dos coopera­
tivas integrales, so puede decir quo est& pr6ximo el tiempo en que
 
esta Cooperativa estar'L en condiciones de una autosuficiencia real.
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V 

ANALISIS FINANCIERO C. I. DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA. 

Introducci6n 

La Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. (C. I. -

Gran Chlaco) inici6 sus actividades en 1979. A partir del afio 1978,
 
el Gobierno de Bolivia y USAID /D pusieron en marcha el programa de
 
desbosque como parte del Proyecto de desarrollo sectorial T-059. 
-

Los estudios do factibilidad de este proyecto recomendaban el culti
 
vo del man{ y oleaginosas como actividades de rentabilidad acepta-­
ble a nivel de pequefias fincas, pues se contaba con la fPbrica de 
-
aceite instalada en Villamontes con capacidad suficiente para absor
 
ber todo el potencial productivo de oleaginosas del Chaco. Una de
 
las limitaciones identificadas en los estudios de factibilidad de 
-

producci6n de oleaginosas fu6 la falta de maquinaria en la zona. Se
 
cr6o entonces, la Cooperativa en base al servicio de comercializa­
ci6n de oleaginosas y un servicio vasto de pool de maquinaria, trac
 
tores, cosechadoras, etc.
 

La Cooperativa tuvo a disposici6n recursos financieros abundan 
tes y un stock de maquinaria agrcola sofisticado, pero no estaba ­
preparada adecuadanente para administrar dichos recursos. Se deci­
di6 venier la maquinaria a los propios socios quienes al presente 
-
prestan servicios a sus colegas.
 

Los socios fundadores fueron pequefios productores con poca ex­
periencia en cultivos do oleaginocas. El Chaco se distingui6 siem­
pre por su vocaci6n ganadera y cultivo en pequeiia escala de mafz, ­
sorgo y.ajl.
 

El principal producto comercializado por la Cooperativa fu4 la 
soya. La capacidad instalada do la planta de Villamontes ofrece pc
sibilidades para una mayor producci6n, pero la pol.ftica de precios
seguida por la fPbrica es contraria a los intereses de los producto 
res por dos razones fundamentales: (1) Los precios pagados a la ma 
teria prima se deterninan en base a in precio politico fijado para

el aceite., (2) La fMbrica carece de liquidez para efectuar sus pa­
gos a la entrega del producto. El retraso en el pago resulta en tin
 
perjuicio econ6mo para el agricultor y en una transferencia de in­
greso para la f~brica.
 

Si la polftica de la febrica no cambiara, la Cooperativa debe
 
buscar alpinas actividades alternativas. Afortunadniente, existen
 
posibilidades interesantes en la zona. 
Por ejemnplo, el cultivo del 
algod6n estA siendo probado ser rentable a nivel de pequefias fincas. 

La Cooperativa tuvo dificultades para obtener resultados posi­
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tivos en sus operaciones. 
Recidn a partir de 1983, sus ingresos ­
operacionales nheron mayores a los costos de operaci6n. 
Sin embar­
go, a pesar de sus dificultades iniciales, la Cooperativa creci6 en
 
t nninos reales y tione perspectivas para fortalecer adn ads su pre

sente situaci6n financiera.
 

Este capftulo analiza la situaci6n financiera de la Cooperati­
va. Primero, analiza los balances al.30 de Septiembre del perfodo
1980 - 19811. La Cooperativa cierra sus balances al 30 de Septiem­
bre para ]bacer coincidir sus registros contables con la estaci6n -
Lagr1fcola. 
 Segundo, discute el estado de resultados en el mismo pe­
r~odo. Tei'cero, analiza los efectos de ]a inflaci6n en la situaci6n
 
financiera, y finalmente, presenta un resumen y conclueiones.
 

Balances de la C. I. Gran Chaco a precios corrientes 

Activo 

Activo Corriente. Como se muestra en la Tabla V 
- 1, el activo 
corriente de la Cooperativa represent6 el 41.3 per ciento del totalde los activos, al finalizar la gesti6n 1980. La participaci6n por

centual se j icrement6 ligeramente a 43.1 por ciento, para 1981. Al 
30 de Septiembre de 1982 y 1983, el nivel de los activos corrientep
se increment6 a 82.3 y 88.0 por ciento, respectivamente, debido a ­
la venta del equipo agrfcola. Al finalizar la gesti6n 1984, 98.7 -
por ciento de los activos figuraron como activo corriente. Este in
 
cremento se debi6 a la concesi6n de tin crdito a mediano plazo por-

FENACRE, con fondos del Proyecto PL 480, Ttulo III. 
Estos recursos
 
estaban destinados para tu prograna de cr6dito indexado.
 

El Activo Corriente do la Cooperativa aument6 de $b. 6.6 millo
 
nes a $b. 1.994.3 millones en el perfodo 1980 
- 1984. El. crecimien
 
to ocurri6 a un ritmo promedio anual del 316.5 por ciento, en t6rni
 
nos nominales. 
La situac 6n de liquidez de la Cooperativa mejor6 ­
significativamente con este nuevo pr6stamo de FMIACRE.
 

Caja v ancos. El nivel de fondos mantenidos en Caja y Bancos 
es completamente irregular. Aproximadamente .u-15 pot ciento de ac
tivos estaban constituldos por dep6sitos a vista y ahorro al 30 de
 
Septiembre de 1980. En 198i, la Cooperativa tiene 15.5 por cientn

de sus activos en Caja y Bancos, mientras que solo el 8.5 por cien­
to de sus activos constituy6 la Cartera de Prstanjos de Corto Plazo. 
Ri 1981, los dep6sitos mantenidos on bancos casi igualan a la carte 
ra do corto plazo. Durante 1980 y 1981 la tasa de inflaci6n no fu6 
tan alta, pero la tasa do inter6s pagada a los dep6sitos de ahorro
 
no compens iba la p6rdida de valor de los dep6sitas por inflaci6n. -
Al finalizar la gesti6n 1983, 69.9 por ciento del active era mante­
nido en bancos o caja, y al finalizar 1984, 92.5 por ciento. Esta

politica do mantener los fondos lisponibles en fot-ma de dep6sitos ­es inadecuada, pues las altas tasas de inflaci6n erosionan el valor 
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TABLA V.1 

COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA., BALANCE AL 30 DE SEPTIEMBRE, 1980 - 198 a 
(Millones de Pesos Corrientes) 

1980 % 1981 % 1982 1983 1984 % TPAC 

Activo 16.04 100.00 22.62 100.00 55.90 100.00 190.91 100.00 2.O20.43 100.00 2*'..fll 

Corriente 6.643 4.34 1.03.10 482.27 1b.94 87.97 1. q4.32 98.71 11,.h', 
Cajn y Bancos 2.48 15.46 3.40 15.03 .97 1.74 133.44 69.90 1.868.41 92.48 4::'., 
Cartera (Neta) Corto Plazo 
Intereses y Ctas. Por Cobrar 

1.37 
2.21 

8.54 
13.78 

4.01 
.53 

17.73 
2.34 

1.51 
42.24 

2.70 
75.36 

21.71 
1.59 

11.37 
.83 

34.96 
3.66 

1.73 
.18 

12',.7 
1'.'1!. 

Inventario .41 2.56 1.68 7.43 1.27 2.27 11.20 5.87 82.63 4.09 27,.78 
Otros Activos .16 1.00 .13 .57 - - - 4.66 .23 132.31 

No Corriente 9.41 58.66 12.87 56.90 9.91 17.73 22.97 12.03 26.11 1.29 -

Cartera Mediano Plazo - - - - - - 15.49 8.11 - --
Activo Fijo 9.41 58.66 12.87 56.90 9.91 17.73 7.118 3.92 26.11 1.29 -

Pasivo v Patrimonio 16.04 100.00 22.62 100.00 55.90 100.00 190.91 100.00 2.020.43 100.00 235.01 

Pasivo 13.68 8.29 20.13 8899 95.72 144.74 75.82 1.751.67 86.70 216.10 

Corriente 3.61 22.51 5.20 22.99 38.58 69.01 131.29 68.77 2)6.75 14.69 201.11 

Pr4stamos Corto Plazo 3.22 20.07 4.78 21.13 29.94 53.56 105.32 55.17 - - -
Cuentas Por Pagar .37 2.31 .42 1.86 7.51 13.43 12.76 6.68 2- 48 11.21 397.40 
Dep6sitos - - - - - - - - - -
Otras Cuentas Por Pagar .02 .12 - - 1.13 2.02 13.21 6.92 70.27 3.48 -

No Corriente 10.O7 62.78 14.9 66.00 14.93 26.71 11. 7.05 1.454.92 72.01 660. gO 

Patrimonio 2.36 14.7 2.49 11.01 2.39 4.28 4L U 24.18 268.76 13.30 2?(.67 

Aportaciones .68 4.24 1.53 6.76 2.79 4.99 20.37 10.67 108.79 5.38 233.65 
Reserva Legal - - - - - 2.37 1.24 12.96 .65 -
Fondos Especiales .06 .37 .24 1.06 .24 .43 3.00 1.57 22.85 1.13 -
Donaciones .47 2.93 .47 2.08 .47 .84 .47 .25 19.47 .96 -
Excedente Actunulado 1.15 7.17 .25 1.11 (1.11) (2.00) 19.96 10.45 104.69 5.18 45.68 

x : Las cifras representan saldos al 30 de Septiembre 
TPAC : Tasa Promedio Anual de Crecimiento. 

FUTET'3 : Balances Generales de la C. I. de Servicios Gran Chaco Ltda. 



de los dep6sitos de un dla para otro. 
Con un manejo conveniente de
 sus disponibilidades, esta Cooperativa podrla estar en una posici6n

financiera m~s s6lida.
 

Cartera de Corto Plazo. 
 Como qu.iera que los balances del fin
 
de gesti6n coinci,ien con la finalizaci6n del afio agrlcol. el nivel

de cartera de corto plazo es bajo. 
Eh 1980, s6lo el 8.5 por ciento

del activo estaba constituldo por la cartera de corto plazo. 
Al fi
 
nalizar la gesti6n 1984, menos del 2 por ciento de los activos esta
 
ban colocados en pr~stamo de corto plazo. La cartera de corto pla­
zo entre 1980 y 1984 tuvo un crecimiento promedio del 124.8 por cie 
to. 
 Hubo un incremento en t6 rminos absolutos, pero decreci6 en t6r"
 
minos relativos.
 

Intereses v Cuentas Por Cobrar. 
Esta cuenta registra los inte
 
reses devengados por pr6stamos de corto y mediano plazo y cuentas :
pendientes de pago, de los productos entregados a la fAbrica de acei 
te. 
 Al finalizar la gesti6n 1982, esta cuenta represent6 el 75.6 ­por ciento de los activos debido a una entrega no cancelada por la
 
flbrica. 

Inventario. La C.I. Gran Chaco L-da. tiene ima tienda de insu
 
mos, fitosanitarioF y herramientas. 
La tienda vende productos a ­
los socios o entre.-a cr6dito en especie y tambi6n vende a agriculto 
res no socios. Un manejo adecuado de los stocks de la tienda es d suma importancia. La Cooperativa parece haber adquirido experien­
cia para proveerse de los insunos a precios razonables, pues los ob

tiene de proveedores que importan con d6lares oficiales, pero la palftica de la Cooperativa ha sido vender a un precio por debajo 
del
 
precio de mercado. 
 Esta puede ser la causa de que el porcentaje de

inventario en el activo sea bajo, 4.1 por ciento, al balance de 
 -

1981I. 

Activo No Corriente. 
Entre 1980 y 1983, todo el activo no co­
rriente de la Cooperativa estaba conformado por activos fijosp 
co­
rrespondiendo el mayor monto a la maquinaria agrrcola. 
Cuando se ­
vendi6 la maquinaria se form6 una cartera de ,nediano plazo que fn6

pagada antes de su vencimiento. Al finalizar la gesti6n de 
1984, ­la cuenta de activo no corriente estA confonnada s6lo por activos 
-
fijos, torreno, vehlculos, casa, equipo de oficina, etc.
 

Pasivo
 

El pasivo de la Cooperativa creci6 a un ritmo mds acelerado 
-

que el activo, en el perlodo 1980 - 1984. Al finalizar la gesti6n
1980 las oblig-acioacs sumaban 4b. 13.7 millones, el 85.3 por ciento 
del pasivo y patrimonio. A septiembre de 1984 el pasivo era de $b.
1.751.7 millones, 86.7 por ciento, del pasivo y patrimonio. La Ta­
sa de Crecimiento Promedio Anual fu6 del 236.4 por ciento. 
Al pre­
sente, el acreedor mros importante es FEMACRE. 
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Pasivo Corrlente. La Cooperativa tuvo, desde el inicio de susoperaciones, oblifaciones de corto plazo menores que las (le largo -plazo. Al finalizar la gesti6n 1980, s6lo el 22.5 por ciento de -
sus obliegaciones eran de corto plazo. Al finalizar el aFlo 1984, ­14.7 por ciento de sus obligaciones Nheron do corto plazo. Bn cam­
bio, 72.0 por ciento de su pasivo y patrimonio constituyeron obliega

ci6n de mediano plazo. 0sta composici6n del pasivo coloca a la Coo
perativa en una situaci6n ventajosa que debiera ser bien aprovecha-­
da para mejorar su posici6ri financiera. 

Pasivo No Corriente. La cienta del pasivo no corriente tuvo -una tendencia 'lesirual. Etre las gestiones de 1980 y 1981 estuvo 
a un nivel promedio del 63 por ciento del Patrimonio y Pasivo. En1982, se mantuvo al nivel de 1981 en t~rminos absolutos, pero decli 
n6 a un 26.7 pot ciento en su participaci6n porcentualo 
Al finali­

1.-esti6n 19F3zar la de declin6 tanto en t 6 rminos nominales como re­lati.vos. Para fines de la gesti6n 198!, el pasivo no corriente ­
constituv6 el 72 pot ciento del Pasivo y Patrimonio. El crecimien­to del pasivo no corriente entre 1980 - 1984 alcanz6 una tasa anual
 
del 700 por ciento.
 

Patrimonio.
 

El patrijionio de la Cooperativa no tiene una tendencia defini­
da. Creci6 on t6rminos absolutos entre 1980 y 1981 de 3b. 2.4 mi­
llones a $b. 2.5 millones, pero declin6 en t6rminos relativos. A.1finalizar la gesti6n 1982 declin6 talto en t~rmi:hos absolutos como
relativos debido a las p6rdidas acun-la'ias en las operaciones. Alfinalizar la gesti6n de 1983 el Patrimonio se fortaleci6 en t6rmi­
nos absol.utos y relativos en comparaci6n con la resti6n anterior. -
Para 1984 alcanz6 a 3b. 268.76 millones, 13.3 por ciento del Pasivo
 
y Patrimonio. En t6rminos nominales creci6 a una tasa promedio ­anual del 226.7 por ciento. En 1983 y 1984 la Cooperativa puedo ob
tenet resultados positivos en sus operaciones asl como ingresos no
operacionales pot la venta de maquinaria ajmr-cola, los cuales forta
 
lecieron su patrimonio. 

Aportaciones. Las aportaciones crecieron tanto en t6rrninos
lativos com:io en terninos absolutos. Al finalizar la gesti6n 1980,-

re 

el capital por aportaciones era aproxinadanente do $b. 0.7 millones,
41.2 por ciento del Pasivo y Patrimonio. Al 30 de septiernbre de 1984las aportaciones sunaban $b. 108.8 millones, 5.4 por ciento del Ca­
pital y Patrimonio. La Cooperativa no tom6 ninLruna acci6n para resguardar el valor de las aportaciones de los efectos nevativos de .ainflaci6n. La Cooperativa no pa-6 tanpoco ningi n dividendo ni inte 
rds a las aportaciones de los socios.
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Estado de Resultados
 

Ina~resos
 

La Cooperativa gener6 sus 
ingresos a travs de la operaci6n de
la tienda, servicio, de la maqinaria agrIcola, servicios de comer­
cializaci6n y servicio de cr~dito. Bn el perfodo 1980 - 1982, aproximadamente un del porpromedio 50 ciento de los ingresos se generaron por servicos prestados con la maquinaria. La segunda actividad 
en importancia fu6 la tipnda. Los servicios de comercializaci6n y
de crudite ocuparon el 
tercer y cuarto lugar, respectivamente. Ver 
Tabla V-2. 

Al finalizar la gesti6n 1980 el servicio de maquinaria gener6
el 64.4 par ciento de los ingresos op?,racionales y cubri6 sus cos­tos directos con amplio margen. 
A partir de 1981 los ingresos par

servicio de maquinaria no cubrieron los costos directos y contribu­yeron a las p4rdidas operacionales dc la Cooperativa. 
Despuds de ­la venta de la maquinaria, la Cooperativa comenz6 a obtener resultados positivs en sus operaciones. Do no venderse la mauinaria la ­situaci6n financiera de la Coopeativa se habr~a fnrtalecido, pues.1a deuda al B.A.B. se hubiera cancelado con un monte insignificajite
de pesos y en cambio la Cooperativa hubiera logrado mantener el va­
lor real de sus activos. 

Lo ingresos par el servicio de tienda no son muy uniformes. -Constituyeron un' 23 par ciento de los ingresos de 1980 y 29.5 par ­ciento de los ingresos de 1981, declinaron a 10.7 par ciento al fi­
nalizar la gesti6n 1982. Al finalizar la gesti6n 1983 los ingresos
de la tienda ocuparon el prim-c-lugar habiendo deelinado on t6rninos
relativas al finalizar la gesti6n 1984. 
Esta activided tiene un pa
tencial enormne para las actividades futuras de la Cooperativa, peraserS necesario trazar un plan racional para su crecimiento y Lua pa
lftica adecuada de precios y manejo de inventarios. 

El servicio de comercializaci6n de productos tuvo una bendencia
creciente en sus volidmenes, pues crec16 tanto en t6rminos absolutos coma relativos. 
 En 1980 s6lo se gener6 3b. 0.15 millones, 6.9 par
ciento, par este servicio. Al finalizar la gesti6n 1984, la comer­
cializaci6n gener6 Sb. 132.1 millones, 30.7 par ciento de los ingre
sos par operaciones. Este crecimiento se debi6 al incremento en 
 -
los voldmnenes comercializados do soya y en menor escala del ,ant. -Tal coma se indic6 anteriormente, la comercializaci6n de soya y manftropiezan con problemas cuya quasoluci6n estA fuera de las acciones 

pueda to,,ar la Cooperativa.
 

Inpresos Financip-o-s. Los ingresos financieros de la Coopera­
-- tiva han iunatenido tambi6n un ritmo de crecimiento acelerado. El ­incremento fu4 tanto en t~rminos relativos coma absolutos. Al finalizar la gesti6n 1980, escasamente se generaron $b. 0.13 millones, 
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TABIA V -2 

COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LIDA., ESTADO DE RESULTADOS AL 30 SEPT. 1980-84 
(Millones de Pesos Corrientes)
 

1980 
 % 1981 
 1982 
 % 1983 
 % 1984
 
IMresos 
 2.16 100.00 


Ventas Tienda 
- 3.9 100.00 13.03 100.00 64.oi oo.oo 4 9.92 100.00
.49 22.69 
 2.33 29.49
Venta Servicios Maquinaria 1.39 64.35 

1.40 10.74 30.17 47.13 128.62 29.92
4.19 53.04
Venta Serv. Comercializaci6n 5.22 40.07 .13 .20
.15 6.94 ­.80 10.13
Ingresos Financieros 4.70 36.07 9.23 
­

.13 6.02 .58 14.43 132.06 30.72
7.34 1.71 
 13.12 24.48 
 38.24 169.24 39.36
Eresos 

32 100.00 11.62 100.00 14.49 
 100.00 
 50.22 100.oo 367.12 100.00Costo Tienda 
 .40 12.38 2.12 
 18.40 1.25
Costo Servicios Maquinaria 1.17 8.62 22.29 44.38 87.70
36.22 5.30 23.89
46.o 5.31
Costo Serv. Comercializaci6n .09 2.79 .57 

36.65 .92 1.84 - ­4.95 4.13
Costo Financiero 28.50 8.61
.38 11.76 17.14 114.947. 31.31
1.26 10.94 2.04
Costo Administrativo 14.08 11.36 22.62
1.19 36.85 112.03 : 30.51
2.27 19.70 
 1.76 12.15 
 7.04 14.02 52.'t5 14.29
Resultado Operacional 
 (1.07) ­ (3.62) - (1.46) - , 7 -Otros Ingresos 72.80 ­2.17 100.46 

Excedente 6 (Pgrdida) 

.10 2L 7.7
. 12.0 1883 

1.10 - (.86) - (1.36) - 25.84 - 103.91 -

FUENTE : 
Balances Generales de la C. I. de Servicios Gran Chaco Ltda.
 



6.0 por ciento de los ingresos operacionales. Eh cambio al final de
 
la gesti6n 1984, los ingresos por concepto de intereses de pr~stamos
 
y comisiones eran $b. 169.2 millones, 39.4 por ciento. 
Los ingresos

financieros ocuparon el primer lugar en 1984.
 

z~resos
 

Los egresos est n conft.-mados por costos directos de las activi 
dades anteriormente sefialadas y costos administrativos. Los eUresos 
crecieron de $b. 3.23 millones a >b. 367.12 millones, en el perrodo
1980 - 1984. En 1980, los costos administrativos fiueron los m~s al­
tos, seguidos de los costos directos del servicio de maquinaria, ­
tienda, costo financiero y comercializaci6n. El costo administrati­
represent6 el 36.8 por ciento de los costos operacionales de ese aiio.
 
La composici6n porcentual de los costos al finalizar la gesti6n 1984

fu4 totalmente diferente: 
 31.3 por ciento, costo servicio de comer­
cializaci6n, 30.5 por ciento costo financiero, 23.9 por ciento costo
 
tienda y 14.3 por ciento costo administrativo.
 

Al igual que las Cooperativas de Cochabinba y de Santa Cruz Nor
 
te, la Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. 
ha ido ga

nando en eficiencia administr'ativa, reduciendo el nivel relativo 
de
 
este costo en el costo de operaci6n.
 

Re-ultado Operacional. La Cooperativa oper6 a p~rdida en el pe

r~odo 1980 - 1982. 
bi 1980 incurri6 en una p~rdida de operaci6n de

Sb. 1.07 millones. 
 Por meio de otros ingresos principalmente subsi

dios, gener6 im excedente de $b. 1.1 millones. Los ingresos no ope­
racionales fueron superiores ese afio 
a los ingresos por operaciones.

En 1981 y 19q2 los ingresos no operacionales fueron insuficientes pa
 
ra cubrir las perdidas por operaci6n. aiiranre esos dos afios 
se redu

jo el patrimonio a ralz de los excedentes negativos. Durante 1983 y

198!I, la Cooperativa gener6 resultados positivos en sus operaciones.
El resultado de 1983 represent6 un 18.8 por ciento de los egresos y
el de la gesti6n 1984 fu4 el 7.7 por ciento de los costos operaciona
 
les. ( Ver TABLA V- 2 ).
 

Se puede predecir una gesti6n 4xitosa para el afio agrTcola 1984
 
- 1985, pues la Cooperativa cuenta con financiamiento suficiente pa­
ra sus actiicdades a travds del cr6dito indexado y fondos adiciona­
les del Banco Central por $b. 5.0 'nil millones. De continuar el pro
ceso inflacionario, la Cooperativa habrA recibido uma transferencia
 
de ingresos igual a la diferencia entre la tasa de inflaci6n y los 
-

costos finencieros. Esta transferencia de ingreso constituye al pre

sente un subsidio indirecto a la Cooperativa.
 

'Efectb de la Inflaci6n on la Situaci6n Financiera 

Como se puede ver en la Tabla V-3, el activo de la Cooperativa
 
creci6 en t4nuinos reales en el perlodo 1980 - 1982. El nivel de ac­

37 



COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA.,- BALANCE AL 30 SEPT. 1980-84
 
(Millones de Pesos Constantes de 1980)
 

1980 
 1981 
 1982 

Activo 


16.04 16.73 18.46 
Corriente 

61519 

Caja y Bancos 2.48

Cartera (Neta) Corto Plazo 

2.51 .32 

1.37
lutereses y Ctas. Por Cobrar 

2.97 .50 

2.21 
 .39 13.95
inventario 

.41 
 1.24
Otros Activos .42
.16 .10 -


No Corriente 

9.41 
 32 


Cartera Mediano Plazo 
 -
 -
Activo Fijo (Neto) 9.41 
 9.52 
 3.27 

, Pasivo y Patrimonio 16.04 
 16.73 
 18.46 


Pasivo 

13.68 
 14.88 


Corriente 

361 
 - 12.74 

Pr6 stanos Corto Plazo 3.22 
 3.53
CuentasPor Pagar .37 
9.89 


.31 
 2.48 

Dep6sitos -
Otras Cuentas Por Pagar 
 .02 
 _ .37 


No Corriente 
 10.07 
 11.04 

Patrimonio 


2 
 1.84 
 .79 

Aportaciones 


1.13
Reserva Legal 
.68 .92 


Fondos Especiales 
 .06 .18 
 .08 

Donaciones .47 35 16 

Excedente Acurnulado 
 3 .6.4


1.15 
 .18 ( .37)
FUENTE : Calculada en base a la TABLA IV- 1.
 

1983 
 1984
 

15.61 18.19 

21-327 
 ".95
 

10.90 
 16.82
 
1.78 
 .31
 
.13 
 .03
 
.92 
 .74
 

.04
 

1.88 
 .24
 

1.27 
 .24
 
.61 
 -

15.61 
 18.19
 

11.83 

10-
 267
 

8.61 
 -

1.04 
 2.04
 

1.08 
 .63
 

1.10 
 1310
 

3-78 
 2.42
 

1.67 
 .98
 
1 
 .12
 
.25 .21
 
-25 .1
 
o4 .18
 

1.63 .94
 



tivos de 1983 declin6 en relaci6n a 1982, pero estuvo a un nivel li
 
geranente superior a 1980. La tasa anuml de crecimiento fu4 del :3.2 por ciento, durante el perlodo 1980 - 1984. El activo corrien­
te tuvo im crecimiento m~s acelerado, a 
ma tasa promedio anual del

28.3 por ciento. 
La cuenta Caja y Bancos se acrecent6 en forma ace 
lerada tambi~n en t~rminos reales durante el perfodo, a una tasa -
promedio anual del 61.4 por ciento.
 

El activo no corriente acus6 un decremento en el perfodo, de 
-
$b. 9.41 a Sb. 0.24 en t4rminos reales. 
Esto se debi6 a la venta ­
de la maquinaria y la no revalorizacidn de los activos fijos existen
 
tes.
 

El pasivo creci6 en tSrminos reales de Sb. 13.68 millones a -
Cb. 15.77 mnillones. El creciiniento tuvo lugar a un ritmo anual del

3.6 por ciento. Este crecimiento fu6 mas rSpido que el crecimiento
 
de los activos. El pasivo coriiente decreci6 en t4rminos reales, 
-

pero el pasivo no corriente creci6 de $b. 10.07 millones a $b. 13.10
 
millones. 

Hubo un pequefio incremento del patrimonio en t rrminos reales 
-

de b. 2.36 millones a $b. 2.42 millones. La tasa promedio de cre­
cimiento anual fu6 apenas del 0.6 por ciento. 
 El capital de Los so

cios por aportaciones se incrementaron tanbi6n en el perfodc 1980­
1984 en--t6 ninos reales. 
La tasa promedio de este increnento fU6 

del 9.6 por ciento. 

-


Resu ,en y Conclusiones 

La Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. tuvo pro
blemas para administrar el pool de maquinaria, el servicio mAs im­portante provisto por la Cooperativa desde la iniciaci6n de suis 
 ac­
tixvidades.
 

El anlisis de los balances de la Cooperativa iuestra que 4sta
mejor6 su situaci6n financiera en el perrodo 1980 - 1984. Los acti 
vos corrientes de la Cooperativa en 1980 eren el 41.3 por ciento,

al finalizar la gesti6n 1984, el activo corriente 

­
representaba el ­

98.7 por ciento. Esta situaci6n de excesiva liquidez se debi6 a -
que se habfan recuperado cr~ditos y recibido tn desembolso por 3b.

1.454.9 millones de FIACRE para la implernentaci6n del cr~dito inde 
xado. 

El nivel de fondos mantenido en Caja y Bancos no estA acorde ­
con un manejo adecuado de liquidez, sobretodo en perlodos de infla­
ci6n galopante. La Cooperatia deberla mantener sus disponibilida­
des en otro tip'o de activos, tales como inventarios, moneda dura, ­
cartera indexada, etc.
 

El hecho de que la Cooperativa tenga pasivos a mediano plazo ­
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posibilitardn a esta un desahogo financiero por los pr6ximos cuatro
 
affos. La Cooperativa deberA tratar de indexar la mayor parte de 
-

sus prdstamos a objeto de capitalizarse con miras a una autosuficien
 
cia real.
 

La cartera de prtstros de la Cooperativa estA constitufda prin

cipalmente por cartera de corto plazo. 
S61o tuvo cartera de mediano
 
plazo cuando vendi6 la maquinaria. Los fondos propios de la Coopera

tiva no deberfan colocarse en cartera de mediano plazo, pero existe
 
la posibilidad de que la Cooperativa forme una cartera de mediano ­
plazo con fondos refinanciados del Banco Central. A travs de la ­
captaci6n de estos recursos, la Cooperativa podria capitalizar a ­
sus socios.
 

La politica seguida por la Cooperativa de mantener una propor­
ci6n mayor de sus pasivos como obligaciones de mediano plazo es su­
mamente favorable en la actual coyuntura si la Cooperativa maneja ­
su liquidez en forma adecuada.
 

La Cooperativa parece no haber hecho ninguln esfuerzo por movi­
lizar ahorros volntarios. La cuenta pasivo de dep6sitos es nula.
 
Considero que es 
posible iniciar in plan piloto de movilizaci6n de
 
ahorros tambi~n en esta Cooperativa.
 

ElPatrimonio de la Cooperativa tuvo un pequeio incremento 
en
 
t6rminos reales, asf como tambidn aument6 el capital por aportacio­
nes. Pero la Cooperativa no tom6 ninguna acci6n para preservar 
el
 
valor de las aportaciones de los efectos negativos de la inflaci6n.
 
Una polftica de distribuci6n de excedentes en forma de dividendos 6
 
un pago de unE. tasa de inter6s a estas aportaciones serfa un incen­
tivo adicional para que los socios incrementen sus aportaciones.
 

La Cooperativa tiene tres actividades definidas que generan 
-
los ingresos suficientes para continuar operando y crear excedentes
 
para su crecimiento 6 por lo menos mantener sus actividades al ni­
vel anterior, en t6rminos reales. Estas son: 
 la comercializaci6n,
 
la tienda y el servicio de cr~dito. No tendrfa mucho sentido conti
 
nuar con la comercializaci6n de soya y mani, si la f4brica no 
toma
 
las acciones adecuadas para impulsar en forma efectiva la producci6n.
 

En conclusi6n la Cooperativa Gran Chaco Ltda. tiene una situa­
ci6n financiera de liquidez que puede convertirla en una empresa ­
econ6mica y financieramente viable, capaz de continuar operando sin
 
ner.esidad de subsidios indirectos.
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Vi 

RAZONES FDNANCIERAS 

Introducci6n
 

A objeto de comparar el desempefto de las Cooperativas se lan ­
calculado aleunas razones financieras. Por medio de estas razones 
se trata de determinar el grado de liquidez de las cooperativas, la 
capacidad de endeudauiento de estas, la composicidn de sus activos 
y la cobertura do los activos a la acreencias.
 

Este capftulo analiza primeramente la capacidad de las Coopera

tivas de cumplir sus obligaciones de corto plazo mediante la rela­
cidn del activo corriente al pasivo corriente v la raz6n de pruoba
de Acido que relaciona el activo corriente ,nenos inventario al pasi 
vo corriente. Seguidanuente se analiza la capacidad de endeudamien­
to mediante la relaci6n.pasivo total a patrimonio. En tercer lugar 
se determina la liquidez de los activos mediante la relaci6n activo
 
corriente a activo total. Luego se ve el grado de respaldo de los
 
activos a las obligaciones, relacionando el activo total al pasivo
 
total. Finalmente, se presenta un resumen y conclusiones.
 

Razones de Liquidez
 

Raz6n Corriente
 

La Tabla VI - 1 presenta la relaci6n corriente de las coopera­
tivas para el perlodo 1980 - 1984. Se supone que cuanto mayor el -
Tndice o razon mayor la capacidad de cumplir las obligaciones co- ­
rrientes o de corto plazo. Pero, si bien esta afirmaci6n es verda­
dera en la mayoria de los casos, la sola presencia de una raz6n al­
ta no garantiza el cuinpli niento de obligaciones. 

TABIA VI-I 

RAZON ACTIVO CORIEITNE A PASIVO CO-IIENTE PARA 

LAS COOPCDRTIVAS ITEGTALES, 1F0-19Stl 

COOPERATIVA 1980 1981 1982 1983 1984
 

C. I. Cochabanba 1.32 1.31 1.77 1.45 12.119 

C. I. Gran Chaco 1.84 1.88 1.19 1.28 6.72 

C. I. Santa Cruz 
 0.98 0.89 0.91 1.49 6.04
 

Raz6n Media 
 1.38 1.37 1.29 1.41 8.42
 
FULTE : Calculada en base a las Tablas III-I, IV-l y V-1. 

Como se rnestra en la Tabla VI-1, la C. I. Cochabamba tiene ra
 
zones crecientes en el perfodo 1980 - 1982. El nivel de 1983 es 
 -



inferior al do 1982. A fines de 1982 la relaci6n do liquidez mejor6 
en relaci6n a 1980, pues para 1982, por cada peso adeudado contaba ­
con b. 1.77 y en 1980 solo disponla de $b. 1.32 . A fines de 1984 
la liquidez mejora substancialmente, debido al cr4dito de mediano ­
plazo concedido por FENACRE y mantenimiento de valor del cr~dito in 
dexado. 

La C. I. Gran Chaoo muestra una raz6n corriente tnds alta en los 
ailos 1980 y 1981 en relaci6n a 1980 y 1983. Esto debido a que los -

pasivos de esta Cooperativa eran mns bien de mediano plazo. A pesar

de la aparente liquidez 'le 1980 y 1981 la Cooperativa confront6 se­
rias dificultades. 
Para 1984, la raz6n corriente es sluficientemente
 
alta para afirnar que en el corto plazo no habrA problemas do liqui­
cez que confrontar. Al finalizar la gesti6n 19S4, I, raz6n corrien­
te mejora en formia significativa por la causa va indicada "el proble
 
ma de FENACU . 

En el caso de la C. I. Santa Cruz, las razones corrientes del ­
perfodo 1980 - 1932 son bajas y reflejan en al~gn modo las dificulta 
des financieras de esos afios. Sin embargo, al finalizar la gesti6n­
1983 su situati5n de liquidez ha mejorado significativamente. El ­
efecto del pr6stamo de FIJACRE de mediano plazo mejor6 asimismo la ­
situaci6n de liquidez de esta Cooperativa.
 

El__anulisis comparativo de las razones corrientes de las 3 coo­
perativas muestra que la C. I. Cochabamba tuvo comportaniento finan­
ciero menos fluctuante. El efecto del pr~stano de mediano plazo tu­
vo un efecto rmAs notorio en la liquidez de esta Cooperativa que en ­
las otras dos. Los datos de la Tabla muestran que a partir de 1983 
las tres cooperativas contaron con suficiente liquidez. 

Prueba del Acido
 

Los analistas financieros consideran los nventarios como la ­
parte de activos corrientes de menor liquidez, pero en el caso pre­
sente de Bolivia esta aseveraci6n no necesariamente es verdadera, ­
pues con la inflaci6n galopante de los dos i'Iltii, s afios la rotaci6n 
de mercaderfas es nriy alta y cualquier inventario se liquida. La ­
tabla VI-2 proporciona las razines del Activo Corriente menos inven
 
tarios a Pasivo Corriente de las tres Cooperativas. Esta raz6n es
 
denominada prueba del cicido por el hecho de que pocas firnas tienen
 
liquidez adecuada cuando se deduce de sus activos la parte del in­
ventario. Ademns mlichas firinas pueden aparentar liquidoz cuando en 
realidad s6lo acunulan mercaderfas de dificil realizaci6n entre sus 
inventarios. 

La maniitud y tendencias de las razones son similares a las -
mostradas por la raz6n Activo Corriente a Pasivo Corriente con lige 
ras variaciones. Adema's como so dijo anteriormente, los inventarios 
son activos altamente lfquidos, sobretodo en el caso de las Coopera 
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tivao que tienen stocks tie agroqufmicos y artlculos de primera nece 
sidad. Estos articulos no solo son de f~cil realizacidn sino que ­
adem~s su precio est4 en constante alza. 

TABLA VI-2
 

RAZON ACTIVO CORIENTE MENOS IWENVTARIOS A PASIVO 

CORRIEN'TE PARA LAS COOPERATIVAS rTEG.ULES, 1980-84 

C00P&-ATIVA 1980 1981 1982 1983 1984 

C. I. Cochabamba 1.26 1.25 1.59 1.33 12.18 
C. I. Gran Chaco 1.72 1.55 1.16 1.19 6.40 
C. I. Santa Cruz 0.77 0.73 0.83 1.45 6.03 
Raz6n Media 1.25 1.18 1.19 1. 32 8.22 

FUENTE : Calculada en ba--e a las TAIIMAS III-1, IV-1 y V-I. 

Capacidad de Endeudamiento
 

Raz6n Pasivo a Patrimonio.
 

La--raz6n del total de obligaciones al patrimonio determina la 
capacidad de endeudamiento de una firma. Es muv diffcil dar una re
 
gla general para todas las firnas sobre el nivel 6ptimo de la 
rela
 
ci6n obligaciones a patrimonio. Sin embargo, algmunos analistas
 
aconsejan que tma relaci6n de imo a ocho puede ser aconsejable. -
Sin embargo, este nivel si bien es conveniente en im caso de eoono­
mnla normal no necesariamente s la mis adecuada en ina coyumtura in 
flacionaria. a-nla situaci6n 4ue vive Bolivia cuanto el en-­mayor 
deudamiento mejor la situaci6n de las empresas, pues las tasas de 
=
 
inter6s pagalas a los pr6stamos no son ni la quinta parte de la ta­
sa de inflaci6n.
 

La Tabla VI-3 muestra la relaci6n x.Ligaciones a patrimonios ­
de las cooperativas. La Cooperativa Integral Cochabamba inuestra -
una relaci6n baja de endeudamiento en todo el perlodo. Tiene ima ­
capacidad mayor de endeudamiento que podrta aprovechar para obtener 
mn.s cr~ditos sin afectar en lo mrs mfnino su situaci6n financiera. 

La C. I. Gran Chaco ha aprovechado sti capacidad de endeudamien 
to al mgnximo en 1982. Pero en 1983 estA endeudada rmuv por encia 
do su capacidad. La relaci6n 22.39 representa iin nivel demasiado ­
alto de endeudamiento. A 19814, la relaci6n de obligaciones patria 
monio de 6.52 podrfa considerarse iu tanto baja, pero estA casi al
 
llmdte de su capacidad de endeudamiento. Si bien las circtunstan­
cias presentes son propicias para obtener transferencias de ingreso
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a travds de un mayor volmen de cr4dito no se debe olvidar que exis
 
te un nivel 6ptimo de palanqueo financiero que no es aconsejable
 
forzar.
 

TABLA VI-3 
RAZON OBLIGACIONES A PATRIMONIO DE LAS C00PERATIVAS 

INTEGRALES, 1980 - 1984 

COOPERATIVAS 1980 1981 1982 1983 1984 

C. I. Cochabamba 

C. I. Gran Chaco 

C. I. Santa Cruz 

Raz6n Media 

3.68 

5.80 

4.01 

4.50 

2.43 

8.08 

3.76 

4.76 

2

1.20 

2.39 

2.72 

8.77 

1.69 

3.13 

1.64 

2.15 

0.85 

6.52 

0.81 

2.73 

FUENTE: Calculada en base a las Tablas III-1, IV-1 y V-I.
 

La C. 14 Santa Cruz actu6 tambi6n con mucha cautela en compro
meter su patrimonio con obligaciones excesivas. El nivel ms alto
de endeudaniento ocurri6 en 1980. Podrfa tomar ventaja de esta cir
 
cunstancia de abundante oferta de cr~ditc refinanciado para ampliar
 
sus actividades.
 

Liguidez de Activos 

Raz6n Activo Corriente Activo Total
 

Esta relaci6n snide el nivel de liquidez de los activos. No ne
 
cesariainente la firma que pose,: una proporci6n alta de activos i­
quidos es la que opera con mayor eficiencia. Algunas veces, la ex­
cesiva liquidez puede estar relacionada a una inadecuada administra

ci6n. Por otro lado, 
es muy importante analizar la composici6n de
 
los activos corrientes.
 

La Tabla VI-14 presenta las razones activo corriente a activo ­
total de las tres Cooperativas. La C.I. Cochabamba tuvo invariable
 
mente una tendencia a mantener una proporci6n alta de los activos ­
en forma lfquila. Eh 
1980, 86 por ciento de los activos eran acti­
vos corrientes. Esta proporci6n fu6 creciente hasta un 99 por cien
 
to en 1984.
 

La Cooperativa Gran Chaco comenz6 con una composici6n de acti­
vos en la cual la mayor proporci6n estaba confornuada por activos no

corrientes. A partir de 1982 la situaci6n cambia radicalmente. Bn
el perlodo 1982 - 1984i, una alta proporci6n de activos estA consti­
tufda por activos corrientes, 82 por ciento en 1982 y 99 por ciento 
en 1984. 
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TABIA VI - 4 

RAZON ACTIVO CORRIENTE A ACTIVO TOTAL DE LAS 

C00PE,.RTIVAS ITEGRALES, i7O - 1Q4. 

COOPERATIVAS 1980 1981 1982 1983 1984 

C.I. Cochabamba 0.86 0.87 0.95 0.91 0.99
 

C.I. Gran Chaco 0.41 o.43 0.82 0.88 0.99 
C.I. Santa Cruz 0.40 0.45 0.67 0.79 0.99
 
Raz6n Media 0.56 0.58 0.81 o.86 0.99 

FUENTE: Calculada en base a las TAULAS 111-1, IV-I y V-I. 

La C. I. Santa Cruz tenfa un 40 por ciento de sus activos en ­
forma de activos corrientes en 1980. La proporci6n de los activos
 
corrientes fu4 en incremento hasta alcanzar el 99 por ciento en 
 -
1984. Ya se dijo que la alta proporci6n de activos corrientes en ­
las Cooperativas se explica por el incremento de la cartera de pr4s 
tamos a corto plazo. Adema's en el caso de aleunas de ellas se debe
 
a que han mrirtenido dep6sitos monetarios de sus disponibilidades pa
 
ra percibS itereses que no compensan la p6rdida de valor por in­
flaci6n. 

Cobertura de Obligaciones
 

Raz6n Activo Total a Pasivo Total
 

Esta relaci6n mide el nivel de cobertura de los activos de una
 
empresa a las acreencias. Eh el caso de las Cooperativas dos son ­
los acreedores FENACRE y B.A.B. La relacidn activo total a pasivo

total no es un criterio para otorgar el financiamiento a las Coope­
rativas, sin embargo, no serfa aconsejable descuidar totalmente el
 
nivel de activos a los pasivos a objeto de mantener la situaci6n fi 
nanciera en condiciones adecuadas. 

La Tabla VI-5 muestra las razones activo total a pasivo total 
de las Cooperativas. Seem las cifras de la Tabla, la C.I. Cochabam 
ba muestra tin nivel mayor de activos por cada peso prestado. A tra­
v6s del perlodo 1980 - 1984 esta relaci6n fu6 mejorando desde 1.27 
hasta 2.17 . Las cifras para la Cooperativa Gran Chaco no siruen ­
ningLn patr6n. Sin embargo, las acreencias estuvieron cubiertas ­
por un nivel adecuado de activos. Mn el caso de la C.I. Santa Cruz 
la tendencia es creciente, como en el caso de la C.I. Cochabamba. -

La relaci6n alta de activos a pasivos en 1984 reflejarla el efecto
 
del prograira del cr4Iito indexado en la solidez financiera,de las -

Cooperativas Cochabamnba y Santa Cruz. La Cooperativa Gran Chaco no
 
tenla an nino'Mn cr~dito indexado al 30 de Septiembre de 1984. 
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TABIA VI-5
 

RAZON ACTIVO TOTAL A PASIVO TOTAL DD LAS COOPERATIVAS 

L\N'IGRALS@, 1980 - 19S4 

C00PERATIVA 1980 1981 1982 1983 1984
 

C.I. Cochabamba 1.27 1.41 1.83 1.59 2.17 
C.I. Gran Chaco 1.17 1.12 1.04 1,32 1.1.5 

C.I. Santa Cruz 1.24 1.27 1.37 1.61 2.24 

Raz6n Media 1.23 1.27 1.41 1.51 1.85
 

FUENTE: Calculada en base a las TABIAS III-1, IV-1 y V-I.
 

Resumen y Conclusiones 

El anlisis de alghonas razones financieras muestra que las Coo 
perativas Integrales han ido mejorando en su desempefio financiero ­
en el perlodo 1980 - 1984. Sin embargo, la tendencia no fud igual 
para las tres cooperativas. La C.I. Cochabamba mostr un conporta­
miento m~s uniforme. La C.I. Gran Chaco tuvo fluctuaciones bruscas. 
La C.I. Santa Cruz mostr6 una tendencia de mejoramiento paulatino ­
en sus Indices. 

Al presente, las tres cooperativas demuestran tener suficiente
 
liquidez y posibilidad de cumplir sus obligaciones de corto plazo.

Sobretodo, despu6s de la concesi6n de un cr6dito de mediano plazo 
-
por FMEACUl la situaci6n de liquidez es 6 ptima. Sin embargo, serd 
necesario entrenar a los administradores de las Cooperativas en el 
manejo de la liquidez y composici6n adecuada de activos. 

El an~lisis de la capacidad de endeudamiento indica que las -
Cooperativas de Cochabamba y Santa Cruz no Lan sabido utilizar su ­
capacidad de endeudamiento. Ellas podrran obOtener un mayor volunen 
de pr~stamos sin comprometer su solidez financiera. Ihi cainbio la -
Cooperativa Gran Chaco subi6 a niveles peligrosos sus obligaciones 
y al presente estA llegando al lfmite de su endeudamiento. 

Las tres cooperativas tienen un alto porcentaje de sus activos
 
en forma de activo corriente, al presente. Ademas las tres coopera

tivas tienen el respaldo suficiente para sus obligaciones. La C.I. 
Cochabamba y la C.1. Santa Cruz ofrecen al presente mejor respaldo 
de activo a las acreencias que la C.I. Gran Chaco.
 

En conclusi6n, se puede afirmar rue se requiere efectuar proba 
blemente pequelios ajustes en el manejo de liquidez y del palaniqueo­
financiero para utilizar al m~ximo dela capacidad en'Ieudamiento. 
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VII 

ANALISIS DE SEIVICIOS ACIUALES Y PERSPECTIVAS MFUAS 

Tntroducci6n 

Se identifican tres rubros de explotac-6n a los cuales lac coo 
perativas han enfocado sus esfuerzos pz-ro que ofrecen para el £utu­
ro desarrollo de dstas perspectivas de ampliaci6n ilimitada. Estos 
rubros son: (I) La comercializaci6n, (2) La provisi6n de insumos, -

incluyendo equipo y maquinaria, y artrculos de primera necesidad, y

(3) Intermediaci6n Financiera. Cada 
xua de estas actividades o ser
 
vicios tien- posibilidades de integraci6n tanto horizontal coino ver
 
tical.
 

El servicio de intermediaci6n financiera se interra al servicio 
de comercializaci6n y provisi6n.de insumos de diversas maneras. Por 
ejemplo, se puede conceder el cr~dito en insuxmos y recibir el ra)a-o
 
en producto. En este caso se estn integrando los tres servicios 

para un misino prop6sito, apoyar la producci6n y contribuyendo a ma 

­

meta superior, el bienestar del socio, agricultor. La Cooperativa
 
tambi~n puede ofrecer a los socios la posibilidad de colocar sus ex
 
cedentes en cuentas de ahorro o dep6sitos a plazo pagando uLia tasa 
de inter6s. 
Pero tambi~n podrfan ofrecer a los socios la posibili­
dad de comprar bonos para la comercializaci6n o provisi6n de insu­
mos, distribuyendo dividendos de las utilidades obtenidas en estas
 
actividades. No se debe olvidar que la Cooperativa es la empresa ­
de todos los socios y que ellos son los inversionistas y beneficia­
rios de esta empresa. El apoyo financiero externo, quiero que se 
-

entienda por externo, todo recurso que no se genera en la empresa,
 
ya sea venga de entidades internacionales o nacionales, debe ser s6
 
lo marginal.
 

La posibilidad de integraci6n vertical de los servicios que 
-
las cooperativas han iniciado ofrece ina vasta variedad de sub-acti
 
vidades todas integradas verticalmente entre si. La comercializa--­
ci6n de un producto puede ir desde el simple acopio y reventa ]asta

la transfornaci6n a trav6s de ,m proceso industrial y la exportaci6n.

Por ejemplo, en el caso de la leche, la Cooperativa Integral de Ser
 
vicios Cochabamnba tiene la alternativa, seguramente factible, de 
 -
acopiar la leche e industrializarla, en lugar de simplemente acopiar
 
y entregar a P.I.L. Para poner otro ejemplo, en el caso de la Coo­
perativa Integral de Servicios Gran Chaco, 6 sta podrta pensar en 
 -

una actividad integrada de producci6n de rnafz, crfa de porcinos, fA
 
brica de alimentos balanceados y fabricaci6n de embutidos con miras
 
al mercado interno y externo. Si asl ocurriera existirla una inte­
graci6n tanto horizontal entre actividades como integraci6n verti­
cal de las actividades.
 

Las cooperativas parecen haber identificado perfectamente sus
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actividades. Necesitan ahora individualizar cada actividad median­
te registros contables que permitan saber qu4 actividad genera quS 
ingresos y cuales los costos imputables a ella. 

Este capftulo describe las actividades actuales de cada coope­
rativa explorando posibilidades para ampliaci6n. Primero se anali­
za las actividades de la C.I. Cochabamba. Iuego se presenta las ac 
tividades de la C.I. Gran Chaco. En tercer lu.gar, se c|iscuten las 
actividales de la C.I. Santa Cruz. Finalmente se presenta tma sec­
ci6n de resumen y concliisiones. 

Servicios de la Cooperativa Intearal Cochabamba
 

Comercializaci6n 

La Cooperativa s61o tiene experiencia limitafa en el servicio 
de comercia-lizaci6n. Hasta ahora s6lo ha ofrecido el servicio de 
-

comercializaci6n de leche y en pequefia escala ha incursionado en la
 
comercializaci6n de cebada.
 

Comercializaci6n Leche. La Cooperativa no se benefici6 con es­
te servicio debido al precio poltico pagqado al productor por la ­
planta procesadora. El precio incidi6 en el volumen acopiado de la 
leche de tal modo que la ccoperati;'a apenas lograba cubrir los cos­
tos directos de operaci6n. Sin embargo, la Cooperativa puede obte­
ner beneficios de esta actividad tal como ocurri6 en el primer se­
mestre del aiio 1984. ( Ver TABLA VII - 1 ). 

Tn mi opinidn, el error do la Cooperativa consistfa en ofrecer
 
el servicio durante todo el afio, cuando en realidad debiera dedicar
 
se a este servicio s6lo en la 4poca de mayor oferta de leche, Diciem 
bre - Mayo, o tal vez Enero - Mayo. Bn el perfodo indicado existe 
una mayor producci6n de leche por la abundancia de forrajes. En es 
te perfodo, los aericultores estan dispuestos a aceptar los precios 
fijados por P.I.L. Pero, en la 4poca de escasez de forrajes su pro 
ducci6n disminuye y sus costos de producci6n no guardan relaci6n ­
con el precio pagado por P.I.L. Entonces, tienen mejores alternati 
vas para su producto para venderlo en forma de queso o comerciali­
zarlo directaniente conio leche flufda. Por lo tanto, la Cooperativa 
puede prestar un servicio efectivo a sus socios cuanido estos no tie
 
nen otra alternativa que la P.I.L. Lo 16ico serfa que P.I.L. ten­
ga precios de incentivo en todo perlodo, pero esta decisi6n no de­
pende de la Cooperativa.
 

La Cooperativa tic¢ie infraestructura adecuada para continuar ­
la intertiediaci6n de venta de leche en la forina indicada o')teniendo 
asf beneficios tanto para la Cooperativ% cono tambidn para los so­
cios. De esta manera, seguir& obteniendo .iambi~nbencficios colate 
rales incluyndo alimentos balanceados a precios subsidiados y ser­
vicios de la P.I.L. para los socios. Sin embargo, en el plazo inds
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;breve posible, la Cooperativa deberfa explorar la posibilidad de ins 
talar una pequefia industria de productos ldcteos. El mercado local 
ofrece posibilidades interesantes para estos productos. De otro Ir,
do, el Valle Alto tiene posibilidades de incrementar la producci6n 
de leche, si existieran incentivos adecuados de precios pare el pt', 
ducto. 

TA.BIA MI-1 

.COSMo COMERCIALIZACION DE LECIIE C, 1. 

CO•TIAMM, 1983 - 19S'4 
(Nillones de Pesos Bol.) 

Descripci6n 1983 1904 .
 

Ventas Leche 38.4 144.9 
Compras Leche 37.2 102.0 
Costos Directos 2.8 11.0 
Costos Adininistraci6n x 2.7 5.7 
Utilidad (Pgrdirla) (-4.3) 26.2 

K " Las cifras representan operaciones a Julio. 
im: Representan un tercio del total de Costos Adm. 
FUMMENT: Registros Contables C. I. Cochabamba 

Coifercializaci6n de Grnos v Tub6rculos. La Cooperativa solo 
ha intentado promover la producci6n de la cebada en base a un con­
venio de corercializaci6n con la Fbrica TaqutiFia. La Comercializa­
ci6n de trigo, malfz y de la papa asT como la industrializaci6n de ­
estos productos abre posibilidades futuras que se deben considerar
 

o seriamente. Al presente, existe una instalaci6n de silos que el Mi 
nisterio de Industria Comercio y Turismo construy6 para acopiar tri 
go. Estos silos no estjiu utilizados. La Cooperativa podrla estu­
diar la factibilidad de alquilar o compar dichas instalaciones. 

Referente a la papa, los directores y gerente han manifestado
 
que la comercializaci6n de este producto presenta problemas, sin 
-

embargo este es el momento de encarar los problemwas y encontrar so­
luciones, pues la Cooperativa comenzar- a recibir papa en pago de ­
los cr4ditos indexados. Esta Cooperativa se beneficiarla mucho de
 
un cursillo sobre comercializaci6n de productos agropecuarios.
 

Suministro de IsLunos y Productos 

El serv cio de suministro de insumos y productos se conoce como 
tienda. La tienda de la Cooperativa vende fertilizantes, productos
 
fitosanitarios y veterinarios, equipo afgrlcola y artfculos de prime 
ra necesidad. 'Esta acti.idad se ha consolidado en la Cooperativa y 
-ha contribuldo signifiativamente en la generaci6n de ganancias ope 
racionales. Tal como se muestra en la Tabla VII-2, esta actividad 
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gener6 uma utilidad de 3b. 20.0 millones en 1983 y 3b. 31.2 millones 
a Julio de 1984.
 

MBTA VII-2
 

COST0 SERVICIO TIEDA C.I. COCHAMBA. 1983-1984 

(Millones de Sb.) 

Descripci6n 1983 1984 E 

Ventas 
 80.4 121.6
 
Menos Compras 71.8 
 93.5
 
Menos Inventario Inicial 11.7 27.4 
Mds Inventario Final 27.4 38.7 
Menos Costo directo 1.6 2.5
 
Menos Costo de Administraci6n x* 2.7 5.7
 
Utilidad (P6rdida) 20.0 31.2
 

a Las cifras representan operaciones a Julio
 
x Representan im 
tercio de los Costos Adm. totales.
 
FUETE : Registros Contables C.I. Cochabamba.
 

La Cooperativa ha adquirido cierta experiencie en la importa­
c16n de fertilizantes. Esta experiencia deberfa ser utilizada pa­
ra importar directaniente otros inuumos. Tambidn han tenido experien

cias en la venta de productos que no son insumosp sino de consiuno.
 
De este modo, parece haber llegado el momento en el cual la Coopera

tiva debiera estudiar la factibilidad de establecer un almac6n de ­
insumos y productos en la tmisma poblaci6n de Punata para venta a so
 
cios y no socios. La ubicaci6n actual de la Cooperativa no es ade­
cuada para prestar este servicio en forma masiva y competitiva. El
 
estudio de factib:lidad de ampliaci6n de este servicio deberfa con­
siderar la posibilidad de venta de bonos a los socios, como parte ­
do financiamiento de esta ampliaci6n. 

Servicio de Cr~dito
 

La cooperativa ofreci6 el servicio de cr6dito desde el inicio
 
de sus actividades. 
Este servicio fu6 disefiado en base a subsidcos 
indirectos tanto a la Cooperativa como a los socios. El subsidlo ­
a la Cooperativa consite en poner a disposici6n de la Cooperativa 
recursos a tasas de inter~s subsidiadas para darle oportimida6 de ­
capturar un spread. Asimismo, la Cooperativa canaliza estos fondos 
a los socios a tasas subsidiadas. Este esquema es viable iientras 
subsista la fuqnte que proporciona el recurso barato. Pero, cdal ­
la viabilidad en el largo plazo, cuando no existe mds esta fuente?. 
Por ejemplo, las Cooperativas Integrales iniciaron sus actividades 
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de cr~dito con los recursos del Pryyecto A.I.D. - T - 055 que dispo
nfa de aproximadamente de $US 5.5 millones para cr~dito. Una vez ­
desembolsados los 5.5 millones y convertidos a pesos pr~cticamente
 
ban desaparecido. Ea la actualidad no representan m~s de SUS 50 
-


Despu6s que los rondos del Proyecto indicado fueron insuficien
 
tes, se recurri6 a los fondos del Proyecto PL 480, T tulo III, pero

tampoco estos fondos son pernanentes. Por estas consideraciones, ­
las Cooperativas deberlan ir preparando el terreno para su indepen­
dencia financiera. Si van a continuar prestando el servicio de cr6
 
dito este deber& continuar con recursos no subsidiados, sino pagados
 
a precios del costo de oportunidad del capital.
 

Saldo Cartera. El saldo de la cartera de pr6stamos de coL. v 
modiano plazo se presenta en la Tabla VII-3. Como muestra la Tabla, 
la cartera neta creci6 de 3?b. 12.97' millones a $b. 218.11 millones, 
en el perfodo 1980 - 1984 (Julio). La cartera de Julio 1984 es ­
16.8 veces nmayor que la cartera de fines de 1980. La mayor propor­
ci6n de esta cartera fu6 de corto plazo. En 1980, 79.6 por ciento 
era cartera de corto plazo y 20.4 por ciento, cartera de mediano -
plazo. La cartera de mediano plazo constittla el 20.4 por ciento ­
de la cartera total de 1980. Decreci6 en t6nninos absolutos a $b. 
2.26 para 1981 y 1982, pero en t4rminos relativos declin6 r~pidamen 
te al 11 por ciento y 5.8 por ciento para 1981 y 1982, respectiva­
mente. 
Para 1983 y 1984, creci6 en t6rminos absolutos y decreci6 ­
en t6rminos relativos. 

TAILA VII-3 

SAIDO CARTERA C.1. COCHAM MA, 180 - 1984. 

(Millones de $b.) 

Descripci6n 1980 1981 1982 1983 1984 a 

Total Cartera 12.97 20.56 39.02 162.45 218.11 
Cartera Corto Plazo 10.32 18.30 36.76 155.69 206.00 

% del Total 79.57 89.01 94.21 95.84 94.45 

Cartera AMediano -
Plazo. 2.65 8.26 2.26 6.76 12.11 

% del Total 20.43 10.99 5.79 4.16 5.55 

a Cifras al falance del 31 de Julio. 
FLENTE : Registros Contables C.I. Cochabamba Ltda.
 

Flujo de dr~dito. La Tabla VII-4 muestra el flujo anual de cr6
 
dito en el perlodo de 1980 - Julio 1984. Como se puede apreciar en
 
la Tabla, el increnento entre el afio 1980 y 1981 es apenas del 39.8
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por ciento, de $b. 9.53 millones a $b. 13.32 millones. En ese perfo

do, el ni~kmero de pr6stamos se increment6 en im 772.8 por ciento. 
E1

tamafio de pr4stamo bajo de Sb. 92.5 miles a $b. 14.8 miles. 
Esto se
 
*,explica por el hecho de que en i980 la Cooperativa concedi6 crddito
 
para compra de maquinaria y otras inversiones. El tamafo de prdsta­
mo promedio declin6 a partir de 1980 a niveles sumamente bajos. Co
 
mo se dijo en la secci6n anterior la Cooperativa no utiliz6 toda su

capacidad de endeudarniento para apoyar las necesidades de cr6dito ­
de sus socios a nivel mis adecuado. Muchos de los socios de la Coo
 
perativa tuvieron que obtener recursos adicionales del B.A.B. para

financiar sus operaciones.
 

Ehtre 1981 y 1982, el inoremento en el ndmero de pr6stamos fuddel 29.3 por ciento y el incremento en el monto prestado del 203.4 
por ciento. Esto indica que para servir a un 29.3 por ciento de so

cios adicionales hubo necesidad de un monto adicional del 203.4 por

ciento. La situaci6n entre 1982 y 1983 fui6 adn por. El incrernen­
to en el neinero de prestainos fud del 42 por ciento, en cambio, el ­porcentaje de incremento en el 
monto fA6 364.3 por ciento. Signifi
ca esto que para satisfacer la demanda de crddito, las Cooperativas
requeriran montos cada vez m~s altos que sus recuperaciones. Comoquiera que el repago de los crdditos se efectua con un resago de 
-

por lo menos nueve meses, el agricultor que obtiene un crddito en ­septienibre t. octubre repaga el cr~dito en mayo o junio del siguien­
te aio,._con una moneda devaluada en un 300 a 4u por ciento. 
 Si la
Cooperativa obtuvo a su vez en cr~dito estos recursos no existe ­
otro problema que el de buscar algln otro agente financiero que es­
tS dispuesto a proporcionar recursos adicionales para satisfacer la nueva demanda de cr6dito. Pero, surge la pregunta, de si estarA ­
por siernpre presente este i'ltimo recurso. Po esto, en esta covm­
tura, solo puede pensarse en im cr~dito indexado como la soliicidn ­pa-a mantener el capital de prdstamo de las Cooperativas de la hiper
inflaci6n que confronta el pals.
 

TABLA vII-4 
NUMERO, MONT T A1o DE PRSTMIOS 

C.I. COcT 1980-1984
 

Ndmero M o n t o Tamafio
 
A 9 0 Prrsttanos (, slnos Promedjo(Millones $b) Prstados
 

--('Miles-$b) 
1980 103 
 9.53 92.5
 
1981 899 13.32 14.8
 
1982 I.163 1iO.ill 34.7 
1983 1.651 187.63. 113.6
 
1984 v 302 214.45 710.1 

a Representa el flujo a Julio de 1994. 
FUMNTE: Datos no publicados C. I. Cochabamba Ltda. 
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TABrA VII-5 

PROPOSIT0 
DE LOS PRESTAMOS. C.I. COCHABAmBA, 1980-84
 

(Millones de $b.)
 

Prop6sitos 1980 % 1981 
 1982 
 1983 
 IN4
 

Papa y Malz 8.17 (85.7) 10.58 (79.4) 35.55 (88.0) 
 143.28 (76.4) 104.53 (48.7)
 
Lecherfa 
 - -- 0.44 (3.3) 1.70 (4.2) 9.69 (5.2) 11.72 (5.5) 
Fomento Artesanal 
y Agricola 1.36 
 (14.3) 2.30 (17.3) 2.58 
 ( 6.4) 27.39 (14.6) 88.33 (41.2) 
Pro&. de Energencia ­ -. 0.58 ( 1.4) 7.27 (3.8) 9.90 (4.6) 

T 0 T A L :9.53 (i000.) 13.32 (i00.0) 40.41 (aD0o.o) 187.63 (I00.0) 214.45 (100.0) 

x Cifras a Balance de Julio 1984 
FUENTE : Datos no publicados de la C. I. Cochabamba Ltda.
 



PRop6sito le los Pr4stamos. La C. I. Cochabamba apoy6 financie 
ramente la Producci6n de papa y mnaz, en segundo lugar concedi6 cr4 
dito para actividades denominadas de fomento artesaunal y ar cola,­
bajo cuya denorinaci6n se agnrpa tuia,anm diversificada de activida 
des agr~colas y artesanales, tercero en importancia estuvieron los 
cr~ditos para lecherfa, y finalmente los cr~ditos denominados de ­
emergencia. Ver Tabla VII-5. 

Como se muestra en la Tabla VII-5, la mayor proporci6n del cr6­
dito fU6 otorgado para papa y madz, 85.7 por ciento en 1920. &i pro
medio se mantiene esta proporci6n a trav4s del perlodo. El hecho de 
que a Julio de 1984 la proporci6n haya declinado en relaci6n a los ­
aflos anteriores, se explica porque el cultivo de -malz y papa finanse 
cia mayormente a partir de septiembre. Los cr4ditos para lecherfa ­
generalmente se conceden para inversi6n y son de mediano plazo. Eh
 
ningun caso sobrepasa el 5.5 por ciento del cr4dito total. B1 cr4di
 
to de fomento artesanal y agrfcola arupa todo cr6dito de produccic]n

agricola que no sea de papa 6 malz, mrs los cr4ditos para fomento de
 
artesanla. A fines de Julio de 1984 su importancia relati-ra es con­
siderable 41.2 por ciento, pero al finalizar el aio habrA declinado
 
en proporci6n. El programa de emergencia se inici6 en 1982 para apo
 
yar financieramente a los socios que tuvieron percances tales como 
-

enfermedad, gastos de educaci6n u otros. Su importancia relativa ­
fu6 creciendo a partir de 1982.
 

Mrosidad. Al 24 de Noviembre de 1984, 244 pr4stamos por 
un 
monto de Sb. 23.92 millones estaban en mora, 74.6 por ciento del n ­
mero de pr6stamos morosos eran pr4stamos par-a malz y papa por un mon 
to de $b. 14.41 millones. El 9 por ciento del ndmero de pr4staMos ­
morosos por un monto de $b. 1.98 correspondlan a pr4stamos de media
 
no plazo y 16.4 por ciento del nt'mero de pr6stamos morosos por un 7
 
monto de $b. 7.53 millones eran pr4stamos para fomento agrcola y ar
 
tesanal. Ver Tabla VII-6.
 

TAIA VII-6 
NUMO Y I4ONTO PRESTAMOS MOROSOS C. I. COCM=41A NOV./J4 

Ndmero de .Ionto de 
Prop6sito Pr~stamo Pr4stamos _ -_(3illones .5b)_ % Pr~stamosl kllones -,b) % 

Papa y %alz 182 74.6 14.41 60.2 
Mediano Plazo 22 9.0 1.98 8.3 

Fomento Agrfcola 
y Artesanal 40 16.4 7.53 31.5 

T 0 T A L : 244 100.0 23.92 100.0 

FUE'TE: Datos no publicados C. I. Gran Chaco Ltda.
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TABIA VII-7 

A.VIGP MAD DE LA CART %%0.'1 C.I. C0CLABM.NA 24/./PL 

Ni.N ero de Monto de 
- E d a d Prdstamos Prdstamo 

Prdstanos Corto Plazo
 
2.alz y Papa 

0 - 6 meses 10l 
6.1 - 17 29 

17.1 - 30 10 
30.1 - 42 9 
42. - 54 8 
54.1 - 66 14 
5-5 7.5 afios 6 

182 
Pr~stamos Ieriano Plazo 

0 - 3 meses 4 
3.1 - 12 2 
12.1 - 24 9 
24.1 - As 7 

22 

Prstanos Corto Plazo
 
Fomento AErfcola _Artesanal 

0 - 3 meses 15 

3.1 - 6 24 

6.1 - mss , 

4o 

Sb Millones
 

58.2 13.56 94.1
 
15.9 .48 3.3
 
5.5 .11 .8
 
3.0 .09 .6
 
4.4 o6 .4 
7.7 .10 .7
 

31.3 .01 .1 
100.0 14.41 100.0
 

18.2 1.65 83.3
 
9.1 .13 6.6
 

40.9 .11 5.6 
31.- .9 .5 
100.0 1.93 100.0 

37.5 1.66 22.0
 
60.0 5.81 77.2
 
2.5 0.06 0.8
 

100.0 7.53 100.0
 

FU=ST : Datos no publicados C. I. Cochabamba Ltda.
 

TABIA VII - 8 

COSTO FXNCIr-lO C.I. COCHBaMB,, 19s-S4 

(Alillones de 


Descripci6n 


Lngresos Financieros 


Cv ;os Financieros 


Costo Administrativo xx 


Utilidad (Pcrdida) 


Sbs.) 

1983 1984 a 

29.04 59.79 

9.07 32.53 

2.70 5.70 

17.27 21.56 

x La cifras se toman a Balance de 31 de Julio. 
a& Representan un total de Costos Adm.nistrativos. 
FUU TE : Registros Contables C.I. Cochabainba Ltda. 
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Tndice de Morosidal. Para determinar el Indice de morosidari -
so compar6 el monto en mora al 24 de noviembre con la cartera al ba 
lance del 31 de julio. Si se comparara la cartera morosa de Noviem 
bre con la cartera vigente a ese mismo mes, se estarfa subestimand4o 
el Indice de morosidad porque se incluiran en la cartera vipente ­
pr6stamos reci4n concedidos. De este modo, el Indice de morosidad 
result6 ser el 11 por ciento para la cartera total. El Indice de ­
morosidad de los pr6stamos de corto plazo es el 10.7 por ciento y ­
el Indice de morosidad papa pr~stanos de mediano plazo el 16.3 por 
ciento. 

Edad de la ora. La cartera con mayor antiguedad de mora resul 
,-t ser la cartera de pr4stamos para ma:z y papa. Esta cartera tiene 
pr~stamos morosos con mrs de 5 afios de antiguedad. 106 pr4stamos, ­
58.2 por ciento de la cartera de corto plazo estaban en mora entre ­
-cero y 6 meses. Bn t~rminos de monto 94.1 por ciento, 5b. 13.50 mi­
llones estaban en mora entre-cero y seis meses. Cuarenta y siete ­
pr4stamos por un mnir.o aproximado de >b. 370 mil estaban con una an­
tiguedad de ns de I' meses. Estos montos representan im valor insi& 
nificante en el presente, !in embargo cuando se concedi6 el pr6stamo 
y en el momento del vencimiento eran sumas considerables. Ver Tabla 
VII-7. 

La antiguedad de la morosidad de los prdstamos de corto plazo ­
para foniento agricola y artesanal parece tener menor madurez, al ­
igual que la edad de los pr6stamos de mediano plazo, pero tambi4n de 

.berfan tomarse acciones inLnediatas papa su recuperaci6n. 

Rentabilidad del Servicio de Cr~dito. El servicio de cr~dito ­
resulta rentable en las condiciones actuales de subsidio indirecto. 
La utilidad obtenida hasta Julio de 1984 de Sb. 2156 millones fu6 su 
perior a la utilidad obtenida en todo el afio 1983. Sin embargo, si­
se toma en cuenta la inflaci6n ocurrida de Ztnero a Julio de 1984, ­
los Sb. 21.56 millones representan tun valor considerablemente menor 
que los Sb. 17.27 rillones. El cambia promedio registrado paa el -
Indice de precios de alimentos fu4 del 603.74 par ciento para Enero-

Julio de 1984. Segun esto los >"b. 21.56 millones representarfan s6­
1o Sb. 3.57 millones de 1983. Ver Tabla VII-8.
 

Sermicios de Cooperativa Integ-ral Gran Chaco Ltda.
 

Comercializaci6n
 

La Cooperativa se fund6 en base a la comercializaci6n de la so
 
ya y el manf. El estudio de factibilidad elaborado para la creacidn
 
de la Cooperativa recomendaba la producci6n de soya y manf para en­
7tregar a la f£4brica de aceite de Villamontes. Mediante la Coopera­
tiva los a ,ricultores reciben beneficios tales co-no cobrar irLnedia­
tamente por la entrega del producto, evitar transportar su producto 
hasta la fdbrica por su cuenta y adicionalmente pueden neeociar el
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precio en mejores condiciones.
 

El volumen de operaciones del servicio de comercializaci6n de 
-soya y mani, y el importe de este servicio por afto, se presenta en 
la Tabla VII-9. Como se muestra en ella, 545.3 T.M. de soya y 0.5 
T.M. de man por un importe de Sb. 3.60 mullones se comercializaron 
en el ai o agrcola 1979 - 19S0. Durante el afio 1924 se entregaron 
2.832.9 T.,M. de sova y 2.8 T.1. de manf por un inporte de 4b. - ­

2.056.22 millones. En 1914 el volunien comercializado de soya fu6 ­
de 5.2 veces m~s que en 1980. En ca'nbio, el volumen entregado de ­
manl aument6 un poco rn~s, 5.6 veces. 

Dada la demanda para estos productos en la zona por el hecho ­
de que la fibrica opera a menos del 20 por ciento de sti capacidad,
 
el incremento en los volumenes comercializados no fu4 el que se pro
 
yecto. La raz6n para explicar el desface de lo que ocurri6 en la ­
realidad y con las proyecciones es probablemente la polltica de pre
 
eios y carencia de liquidez para pagar al contado las entregas. Es
 
tos dos problemas parece que no tendr-An soluci6n ni en el corto, -ni 
en el mediano plazo, porque ni el .inisterio de Industria Comercio 
y TIrismo, ni la Corporaci6n Doliviana de Fomento demuestran interns 
en su soluci6n. La Cooperativa deberla pues explorar la posibilidad 
de fomentar otros cultivos y rubros de explotaci6n entre sus socios. 
Afortunadamente, se ha comprobado que el cultivo del algod6n es una
 
buena alternativa y ya se ha iniciado un plan piloto para una pro­
ducci6n-comercial.
 

El Chaco tiene ventajas comparativas tambi~n para la producci6n 
de mafz y crfa de porcinos. Este es otro rubro integrado de fomento 
a la producci6n y comercializaci6n que puede explorarse. La idea bA 
sicamente consitirfa en fomentar la producci6n de mafz y cr:a de cer 
dos, simult~neamente, con riras a la instalaci6n de ima planta de ­
alimentos balanceados y una f~brica de embutidos. 

TAMLA VII - 9 

VOLUINES DE SOYA Y MANI COMERCIADOS, C.I. GRAN CIHCO 1980-84 

A fi o SOYA T.M. MANI T. M. IIP0RTZ NaLLOINE3 Ob
 

1980 545.3 0.5 3.60
 
1981 1.2447.1 23.8 11.19
 
1982 3.122.2 o.6 67.14
 
1983 4.196.7 2.3 219.94
 
1984 2.832.9 2.8 2.056.22
 

FJT29 • Datos no publicados C. I. Gran Chaco Ltda.
 

Aparentemente el servicio de comercializaci6n de los productos
 
soya y man, es rentable, sin embargo si se imputa a los costos de
 
operaci6n tuna tercera parte do los costos administrativos, la comner
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cializaci6n estarla operando por debajo de su punto de equilibrio, 
par los afios 1983 y 1984. Al presente, no se puede hacer ima afir 
maci6n categ6rica en este sentido, porque la cooperativa no ha pro­
rrateado los costos indirectos entre cada imo de los servicios.. 

TABIA VII - 10 

COSTOS DEL S=MVICI0 COMRCLILIZACION C.I. GPlA CHACO 

1983 - 19! (3fillones lAb.) 

Descripci6n 19,_93 19,t 

Venta Servicios Comercializaci6n 9.23 132.06
 
Costos Servicios Comercializaci6n 8.61 L4.g'#
 

Costos Administrativos 3 2.35 17.8 
Utilidal P~rdida )(-1.73) (0.36) 
a So imputa im tercio de los Costos Administrativos. 

FUEVTE : Registros Contables C.I. Gran Chaco Ltda.
 

Suministro dle Insumos v Productos 

La Cooperativa ha organizado una tienda de insumos agr~colas, 
fertilizantes, insecticidas, fmhigicidas, semilla de soya e implemen 
tos menores. Tambi~n Ia ampliado el servicio para venta de herra­
mientas, productos veterinarios y artfculos de primera necesidad. 

El precio fijado para los productos estA por debajo de los pre
 
cios de mercado. La Cooperativa vende los productos tanto a socios
 
como a aCricultores que no son socios. Esta actividad tione perspe

tivas de anpliaci6n y puede ser fuente de ingresos incrernentados s­
la Cooperativa planifica sus actividades. Sin embargo, es necesario
 
insistir en ina polltica adecuada de precios, manejo do inventarios
 
y reposici6n inmediata de stocks. La poblaci6n de Yacuiba ofrece a
 
la Cooperativa la posibilidad de instalar un almacen completo para
 
proveer el servicio a toda la proNvincia.
 

La Tabla VII - 11 proporciona los costos de operar esta tienda. 
Como muestra la Tabla, la Cooperativa ha obtenido utilidades de este 
servicio, ailn imnputando a los costos de operaci6n ina tercera parte
de los costos adinistrativos. La Cooperativa ha contratado los ­
servicios de un profesional coino Sub-Gerente TAcnico. an mi opini 6n 
el sub-gerente tAcnico podrla encargarse do plan-ficar la ampliaci6n
de este servicio. No so debe dejar de lado la posibiliclad de que ­
esta cooperativa so convierta en la principal proveedora de semilla 
.de soya para el Gran Chaco y Santa Cruz, en vez de acopiar el produc 
to para ima f'brica que no estA interesada en insentivar la produc­
ci6n.
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TABLA VII - 11 

COSMS. S(MINISTmOS DE INS0MKS Y PRODTUCTOS, C. I. 

GRA" CHACO. 1953 - 1984. (M[illones de b.) 

Descripci6n 1983 1984
 

Ventas'Tienda 30.17 128.62
 

Costo Directo 22.29 87.70
 

Costo Administrativo x 2.33 17.8 
•Utilidad ( P6rdida ) 5.53 23.44
 

x Se imputa inm tercio de los Costos Administrativos.
 
FUE.\-I : Registros Contables C. I. Gran Chaco Ltda.
 

Servicio de Cr~dito
 

Al igual que en las otras cooperativas integrales, se proporcio
 
n6 este servicio desde el inicio de las actividades.de la cooperati­
va. 

Saldo Cartera. La C.I. Gran Chaco mantuvo una cartera relatiia 
mente baja al cerrar los balances el 30 de septiembre de cada afio. -

Sb. 1.37 millones en 1980, Sb. 4.01 millones en 1981, 'b. 1.51 millo
 
nes en 1982, Sb. 21.71 millones en 1983 y $b. 34.96 en 1984. Los ­

saldos de pr6st.-nos por cobr-ar o cartera a fin de gesti6n fueron to­
dos de corto plazo.
 

Flujo de Cr6dito. El flujo de cr6dito fu6 menor que la cartera
 
solo en 1980. Esto se explica por el hecho de que la Cooperativa ­
cierra el balance de gesti6n al 30 de Septiembre, cuando se supone ­
que todos los cr6ditos han vencido y han sido repagados. Te6ricamen
 
to, al balance de fin de gesti6n el total de los cr~rlitos ya deberta-n 
estar pagaos, pues los cr6ditos concedidos todos han sido de corto 
plazo, con excepci6n de la cartera forinada al vender la ,aquinaria ­
agrfcola.
 

La Tabla VII - 12 proporciona infonnaci6n sobre el n,mero, mon­
to y tai aio de los pre-tamos. Durante el periodo el nulmero de pr6s­
tamnos crecio'a una Tasa anual del 40.1 por ciento. En el mismo pe­
rodo el monto pr6stado experinent6 tn crecimiento anual del 383.3 
por ciento, Esto significa que para increunentar el servicio en tm ­
nivel de 40 por ciento anlial hubo necesidad de incrementar el monto 
de capital de pr6stamo a un ritmo promedio anual del 3833. por cien­
to. El tamasio promedio de pr6stano creci6 a una tasa prornedio anual 
del 245 por ciento.
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TABIA VII - 12 

NUMERO, MONTO Y TAM5T 0 DE PRESTAMOS, C. I. GTWN CHA.CO LTA. 

1980 - 19814 

Mn~ero do onto de Tarnafio Proinedio 
A 0 lon de Pr6stamos ­( ,, Pr6stamos 

A 0PrstI o (Millones $h) (TIiles sb.) 

1980 97 1.02 10.5
 

1981 225 4.97 22.1
 
1982 276 13.85 50.2
 

1983 337 73.50 218.1
 

1984 374 556.48 1i.87.9 

FUNT&E : Datos no publicados C. I. Gran Chaco Ltda.
 

Morosidad. A objeto de deterninar la inorosidad de la cartera 
de pr~stamos se tom6 los saldos deudores al 15 de Noviembre de 1984, 
y comparar esta cifra con el saldo de cartera al 30 de Septiembre.
El Indice de morosidad asf calculado result6 el 26.63 por ciento. 
-
Comparado el saldo deudor con el flujo de cr6dito del afio ag;r~cola 
1983 - 19P,,'4, este Indice bajarla a 1.67. Sin embargo, parece mizs ­
exacto 6bmparar el saldo moroso al 15 de Noviembre a la cartera vi­
gente de Soptiembre. Si bien es alto el Indice, esta morosidad no 
sorla preocupante en circunstancias normales por el hecho de que el 
mayor monto y ntmnero do los prestamos morosos tienen una edad de me 
nos de 90 d{as. El total de pr6stamos morosos a la fecha indicada
 
eran 22 por un monto do 3b. 9.31 millones. Catorce pr~stamos por ­
$b. 8.60 millones tenfan ina antigiedad menor que 90 dfas, y 8 pr6s
tamos por $b. 0.71 millones tenfan tuna ,norosidad mayor a 181" dfas. 
Esta morosidad con el proceso inflacionario que confronta el pals 
es im perjuicio enorme pmra las intituciones financieras. Una mane 
ra de controlar esta situaci6n serfa penalizando a los deudores mo­
rosos con multas consistentes en intereses penales que sean iguales 
a las tasas de inflaci6n. En roalidar] el deudor moroso so estA be­
neficiando con el dinero no repagado al nivel de la inflaci6n.
 

Rentabilidad dcl Sei- .cio re CrFdito. El servicio de cr6dito 
en las condiciones se -ubsidio indireclo e­ sumamente rentable. Ge
 
nera utilidades en mayor proporci6n que la., otras actividades. Ver 
Tabla VII-13. 

El fuituro de este sericio dependerA de la disponibilidad per­
manente do los recutrsos subsidiados. Los adinistradores de la Coo 
perativa pareco haber comprenlAido quoe el cr6dito indexado beneficia 
rA a la cooperativa resgiardando el valor do pr lo ,nonos de parte
de] capital de pr5stamos, pero hasta fines de Noviombre de 19811 no 
hablan decidido ai'm sobre la modalilad de implemontaci6n de este ­
crddito. 
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TABLA VII - 13 

COSTOS DE INTEMrVOlDACION FINANC C.I. GRAN cRA,CTACO 
1983 - 1984 

Descripci6n 1983 I98s 

Ingresos Financieros 24.48 169.24 

Costos Directos 11.36 112.03
 

Costo de Administraci6n 2.35 17.48 

Utilidad ( Perdida ) 10.77 39.73 

FUENTE ; Registros Contables C. I. Gran Chaco Ltda.
 

La preocupaci6n actual tanto de la. Cooperativas como le los ­
organismos que coadyuvaron en la organizaci6n de estas deberla ser 
el de fijar metas para ir quxitando poco a poco los subsidios indirec 
tos hasta alcanzar la meta final de autosuficiencia real. 

Sericios de la Cooperativa Integral Smita Cruz 

Comorcializaci6n
 

Ya--se dijo anterio-mente que la C. I. Santa Cruz estableci6 pri
 
me.ainente el servicio de comercializaci6n de leche con resultados ne 
gativos. En 1981 trat6 de fomentar la diversificaci6n de cultivos ­
apoyando financieramente el cultivo del frijol. Si bien so tuvieron 
resultados satisfactorios de la cosecha, la comercializaci6n del pro 
ducto tropez6 con dificultades. antonces, la Cooperativa decidi6 ­
dar prioridad a financiar el cultivo del arroz e iniciar el servicio 
de la cornercializaci6n de 6ste. 

Al presente, cuenta con centros de acopio, secadoras y pelado­
ras que estafi trabajando a casi plena capacidad. La anpliaci6n de ­
este servicio requerira necesariamente un estudio para determinar el' 
tanaio 6ptimo de instalaciones, dados los niveles actuales de opera­
ci6n y futuros, y tomando en consideraci6n la capacidad instalada ­

que tienen otras plantas de la zona. 

A pesar de que la cooperativa inici6 esta actividad sin asisten
 
cia t6cnica y sin previo estudio de factibilidad, durante los tres ­
'ltimos afios, de 1982 a 198'', la comercializaci6n del arroz comenz6 
a generar utilidades para la cooperativa. La Tabla VII-11, nos rues 
tra n estado de resultados resumido para esta actividad para los ­
afios 1983 - 1984. Durante 1983 se comercializ6 frijol, pero on 1984 
s61o so coinercia].iz6 arroz. 

La Cooperativa tiene posibilidades de ampliar este servicio. -
Primerarnente, se deberla ponsar en consolidar la comercializaci6n ­
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del arroz, frijol y mafz antes de hacer experiencias con otros pro­
ductos. Una vez que se hubiere ganado la suficiente experiencia en
 
la comercializaci6n del arro, mafz y frijol, la Cooperativa podrfa
 
ingresar al fomento de papa de invierno. Parece que existen posibi
 
lidades para este producto. Los directores y gerente manifestaron
 
su decisi6n de apoyar nuevamente la actividad lechera, pero esta de
 
cisi6n solo debiera tomarse despu~s de tLi estudio de factibilidad.
 

TABLA VII - 14 

COSTO COMERCTALIZACION, C. I. SANTA CRi, 1983-4
 

(Millones de b)
 

Descri '-i6n 1983 198 

Ventas Conercializaci6n 23.73 150.00
 

Costo Directo Comercializaci6n 13.110 120.00
 

Costo Administrativo 3m 4.64 10.00
 

Utilidad ( P~rdida ) 5.69 20.00 

x Cifras al Balance del 31 de Agosl;; de 1984. 
3m Representa el 50 por ciento del Total de Costo Adrn. 
FUENTE: Registros Contables C.I. Santa Cruz Norte Ltda. 

Servicios de ,IaquinariaA#-rlcola
 

La Cooperativa dispone de trilladoras estacionarias y twiibi6n
 
trilladoras que operan con tractor. Las trilladoras estm ubicadas
 
en los centros de acopio y pueden servir para trillar arroz, malz 6
 
frijol indistintmwente. Las trilladoras prestan servicio tanto a ­
los socios corno a agricultores que no son socios. La Tabla VII -15 
muestra los costos de operaci6n de este servj io. Como se miestra 
en la Tabla, la cooperativa no lIeg6 ailn al punto de equilibrio pa­

6
ra esto servicio. A agosto de 1984, el servicio pag los costos di 
rectos de operaci6n. Sin embargo, existen ai~n p6rdidas operaciona­
les. Se anticipa un resultado positivo al finalizar la gesti6n ­

198,4. 
TABLA VII - 15
 

COSTOS SETVICIO nAQLJINuTl, C. I. SANTA CZUZ
 

Descripci6n 1.93 1984 

Ingresos Por servicio 1.23 2.10 
Costo Directo ,del Servicio 2.113 1.21 
Costo Aduinis trativo 3z .47 1.00 
Utilila1 ( r''+nifin) (-I . 

6 z L (-0- -L) 
m Cif'ras qu representan Costos o ]n,-resos al 'Ai/0S.P'I 
x_ Representan el 5 por ciento ]l. Costo Admiistrativo 

Total. 
FU,-NPE : Registros Contables C. I. Santa Cruz Ltda. 
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Este servicio se est& consolidando tanbi~n en la Cooperativa.

El servicio se presta a trav6s de dos puestos, uno en Nontero y el
 
otro on Puerto Fernindez. El volunen de op( 'aciones puede crecer a
 
medida que la Cooperativa vaya adquiriendo mayor experiencia. Al ­
presente esta actividad ya genera utilidades. Ver Tabla VII-16 

TABLA VII-16 

SERVICIO DE PROVISION DE INSLIOS Y PRODUCTOS 

C. I. SANTA CRUZ, 198_3 - 1984 (Nil.ones $b) 

Descripci6n 1983 1984 -

Ventas Tienda 17.70 4.00
 

Costo Directo Tienda 14.56 1.45
 
Costo Administrativo xx .47 1.00
 

Utilidad ( P6rdida ) 2.67 1.55 
x Represontan operaciones al 31 de Agosto. 
ma Representan el 5 po ciento del Costo Adm. Total 
FUENTE : Registros Contables C. 1. Santa Cruz Ltda. 

Servicio de Cr6dito
 

Desde el inicio de las actividades de la Cooperativa se ofreci6 
este servicio. Al igual que en las Cooperativas Integrales Cochabam 
ba y Gran Chaco, el servicio de cr6dito ha estado subsidiado.
 

Saldo Cartera. La Tabla VII-17 muestra los saldos de cartera
 
al 31 de diciembro de 1980 a 1983, y agosto do 1984. 
De acuerdo a
 
la irffornaci6n de la Tabla, la cartera de pr6staxnos de los afios -
1980 y 1981 estaba constitui'da por pr4stamos de mediano plazo, ­
85.3 por ciento y 74.6 pot ciento, respectivniente. A partir de -
1982, la composici6n do la cartera por plazo cambi6 sub§tancialmen 
te. Bn 1982, 57 por ciento de la cartera fu4 de corto plazo y so­
lo el 43 por ciento de mediano plazo. Al finalizar el ado 1983, ­
79.9 pot ciento du la cartera era de corto plazo y 20.1 pot ciento 
de mediano plazo. A agosto de 1984 fu6 cancelada la cartera de me­
diano plazo. Este uambio tione en parte relaci6n con el cambio do 
las actividades do la Cooperativa, pero tainbi4n con la inflaci6n 
-
que facilita liquidar cualquier cr6dito. Pcrejomnplo, en 1983 se ha 
bla concedido 267 pr6stwnios do mediano plazo por u monto de $b. 
39.89 millones. Este pr 6 stamo no figur6 al b:-Iance de 1984, ­ms 
o sea, ya fu4 cancelado antes del vencimiento. A noviembre de 1984,
la Cooperativa ya form6 una cartera indexada de $b. 1.497.4 millo­
nes y su cartera no indexada solo era de $b. 132.27 millones. Tan­
to los directores como la gerencia de la Cooperativa condicionaban
 



el 6xito de las opjraciones futuras al 6xito de la recuperaci6n en 
el cr6dito indexado. 

TABLA VII-17 
&ALM C TOM, C. I. CRUZ LTDA., 19 0 - 1984 

(Millones de $b)
 

Descripci6n 1980 1981 1982 
 1983 1984i
 

Total Cartera 9.21 10.06 
 27.46 200.92 126.81
 
Cartera Corto Plazo 1.35 15.66 126.81
2.56 160.52 


% 'el T-tal 14.7 25.5 57.00 79.90 100.00 
Car -.ra bediano Plazo 7.86 7.50 u1.80 40.40 ­

% del Total 85.3 74.6 43.0 20.1 .0
 
A Cifras al Balance del 31 de Agosto.
 
1UNTE : Registros Contables C. I. Santa Cruz Ltda.
 

Flujo de Cr4dito. 
El flujo anual de cr6dito fu6 creciendo de 
afto a ailo, con excepci6n del aho 1981 que declin6 con relaci6i al ­
ailo 1980. Esto .se debi6 a la concesi6n de un monto considerable ­
de cr6dito de mediano plazo en 1980 por $b. 7.30 inillones para ma­
quinaria. 
El niinero de cr~ditos tambi~n fu6 incrementandose de afto
 
a afto con excepci6n de 1981. El tamailo promedio del pr~stamo tan­
bi6n creci6 de afio a ahlo con excepci6n de 1981. El tainaiio proinedio
da pr 6 stamos en el afto 1983 y 1984 se increment6 a niveles no compa
rable con los anos anteriores por causa do la inflaci6n. A pesar -

TABIA VII-1.8 

NU1MRO, NONTO Y TMAqO DE PRESTAMOS,. C. I. SANTA CRUZ 

1980 - 1984 

N Monto de Tamahio Prome-
A 9 0 Nre'tosdo Pr6stinos dio PrestmoPrstamos.(llones b (les de $1).) 

1980 310 10.65 34.4 

1981 201 4.87 24.2 

1982 618 29.03 47.0 
1983 629 203.46 323.5 

1984 m 746 1.629.73 2.184.6 
a : Cifras a Noviembre.
 
FUFNTE: Datos no publicados C. I. Santa Cruz Ltda.
 

de que el tamaio promedio do $b. 2.184.6 pudiera parecer alto, sin 
embargo, comparando este monto con los montos promedios quo el ­
D.A.f. estA concediendo en la zona es pequefio. 
 El tamailo promedio
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del pr~stam. del B.A.B. para la Agencia de Montero hasta Noviembre
 
de 1984 fu de 25.0 imillones. Ver Tabla NrTI-18.
 

Prop6sito do los Pr6stamos. La Cooperativa financi6 el cultivo 
del frijol, maiz y principainente del arroz, Generalmente, financi6 
el 60 por ciento del costo total de los cultivos. Inicialmente otor 
g6 cr6ditos para compra de ganado. Tambi~n concedi6 cr6dito de me-­
diano plazo para compra de maquinaria. 

orosidad. 
rjrante los afios 1980, 1981 y 1982, la morosidad de
 
la Cooperativa habla subido a niveles incontrolables. I n la actuali
 
dad el :rC'
-ce de morosidad de la Cooperativa es otalntente razonable.
 
Para un an~lisis completo de la cartera de la Cooperativa se presen­
ta un resunen de les riontos concedidos por afio y sus saldos no repa­
gados desde 1978. Ver Tabla VII-19. Do los pr6stamos otorgados des
 
de 1978 a 1983 existe un monto no recuperado de $b. 2.2 millones. 
 -
Del pr6stamo agrfcola de invierno de 1984 de un monto original de $b.
 
132.27 millones queda un saldo no recuperado ( vencido ) de $b. 12.56
 
millones. 
Sumando este saldo a los montos anteriores se tendrfa $b.
 
14.56 millones en mora a noviembre de 1984. SI comparamos este monto
 
pendiente de pago con la cartera a agosto de 1984, el Indice de moro­
sidad serfa del 9.9 por ciento.
 

TABIA VII-19 

--- ESDO DE LOS PRESTAMOS OTORGADOS, C.I. SANTA CRUZ 
1278 - 1983 

A 9 0 
. onto do 
Prestamo Aortizado 

Monto de 
Prstamo 

Original oen Mora 
1978 2.312.456 2.308.733 3.723 

1979 1.062.017 I.062.017 -­

1980 10.633.553 i0.495.845 137.708 

1981 3.861.916 3.861.916 -
1982 29.025.282 28.888.835 136.4117 

1983 206.370.091 204.425.761 1.944.330 

2.222.208
 

FUENTE : Datos no publicados C. I Santa Cruz Norte Ltda.
 

Rentabilidad del Crdito. El servicio de cr4dito pag6 todos los
 
costos y regener6 una utilidad en 1983, sin embargo, a agosto de 
 -
1984 no habla alcwizado el punto do equilibrio. Al finalizar el afio 
1984, es probable que este resultado sea diferente. 
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TABIA VII-20 
COSTOS FINANCIEROS, C. I. SANTA CRUZ, 1983-1984
 

Descripci6n 1983 1984 a 

Ingresos Financieros 26.35 10.00 
Costos Financieros Directos 15.23 5.60 
Costo de Administraci6n xx 5.35 18.00 
Utilidad ( P~rdida ) 5.77 (-3.60) 
M : Resultados al 31 de Agosto.

Representa el 40 por ciento del Costo Adm.xx : 

FUJWTE: Registros Contables C. I. Santa Cruz Norte Ltda. 

Edad de la Mora. Por medi6 de la Thbla VII-19 se puede ver queexiste un monto de $b. 3.7 miles en mora con alios de antiguedad. Sb.137.7 miles con cuatro afios de antiguedad. $b. 136.4 miles con dossilos de artiguedad y $b. 1.9 millones con tmn 
 afio de antiguedad. Fi­nalmente, $b. 12.56 millones con antiguedad menor a los tres meses.Si bien la morosidad baj6, sin embargo en esta 6
poca de inflaci6n no
 
se debla tolerar este nivel de resago en los pagos. 

Resutnen y Conclusiones 

Como conclusi6n de este capitulo se puede indicar que las Cooperativas Integrales han identificado ya las actividades a las cualespueden dedicar sus esfuerzos con resultados positivos. El resultadopositivo tiene dos aspectcs: () 
 el servicio debe beneficiar a lossocios y (2) la Cooperativa debe ser capaz de prestar servicios recuperando sus costos integramente, incluyendo el costo de oportunidad,
generar excedentes para mantener el nivel de los servicios y crecer 
en t4rminos reales.
 

Tres son los servicios que las cooperativas ban comenzado a pro
veer con relativo 4xito, y que tienen perspectivas futuras para su ­explotaci6n. La comercializaci6n de productos agricolas, la provi­si6n de insumos y productos y la intermediaci6n financiera.
 

Cada una de las cooperativas tiene ventajas compax'ativas en su
 zona de influencia para operar competitivamente en la prestaci6n de 
estos servicios.
 

Los servicios de comercializaci6n, provisi6n de insumos e inter

mediaci6n financiera tienen posibilidades amplias de integraci6n ho­*-rzontal y vertical. 
Sin embargo, las cooperativas debieran comenzar
 a identificar completamnente los ingresos generados por cada servicio y registrar los costos imputables do la manera inms exacta posible. -Tal vez al momento no so requiera una contabilidad separada para ca­
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da servicio, pero a medida que vayan creciendo en voltunen do opera­
ciones seria conveniente una contabilidad por servicio.
 

El servicio de internediaci6n financiera so ha entendido par­
cialmente en las cvoperativas. Proporcionaron cr~dito, poro no cap

taron recursos por ahorros, con excepci6n de las C.I. Santa Cruz y
Cochabamba, que presentaron saldos en cuenta do ahorro voluntario.
 

Toda ampliaci6n de servicio de las Cooperativas deberfa llevar
 
se a cabo con la participaci6n y esfuerzo do los socios. Esto sig­
nifica que las inversiones deberlan efectuarse a sor posible con 
-

las aportaciones de los socios.
 

Dh el caso de la Cooperativa Integral de Servicios Cochabanba
 
Ltda. serfa conveiente diseilar la presentaci6n de 6ste en la 4poca
 
de mayor oferta de leche. En el plazo ns breve posible, la Coope­
rativa deberla iniciar los estudios de factibilidad de la instala­
ci6n de una planta de productos lcteos. Asimismo, deberla iniciar
 
el estudio de ampliaci6n del servicio de provisi6n de instunos y pro

ductos tomando en consideraci6n la posibilidad do instalar un alma­
cen en la poblaci6n de Punata.
 

Za relaci6n a la cartera morosa con una antiguedad mayor a un
 
aio, la Cooperativa deberla proceder a castigar los cr6ditos y capi

talizar los aportes de estos socios en favor do la Cooporativa.
 

La Cooperativa Integral do Servicios Gran Chaco Ltda. tiene 
-
tambi6n otros productos para la comercializaci6n, tales comot algo­
d6n, maz, porcinos y adem's la posibilidad de establecer almacenes
 
do instunos y productos en Yacuiba.
 

La Cooperativa Integral de Servicios Santa Cruz Norte Ltda. 
-
tiene posibilidades reales de ampliar el servicio de comercializaci6n 
del arroz, frijol y niafz. Asimismo, ampliar la actividad de la pro­
visi6n de insiunos y productos.
 

Las tres cooperativas han generado utilidades ccn el servicio 
-

do cr6dito, poro esto no debe engafiar a nadie, pues las cooperativas

reciben fondos de pr6stanos en condiciones subsidiadas. Mientras ­
exista la posibilidad de apoyar financieramente a las tres cooperati
 
vas en las condiciones hasta ahora disefiadas no habrA riesgo para su
 
continuidad. Pero debiera toma'se ya acciones para el momento en 
-
que no existan mis estos fondos.
 

6
Eh una poca de hiper-inflaci6n no es posible tolerar la moro­
sidad ni por un solo dia. Las cooperativas deberlan establecer el ­
pago de intereses penales ig-uales a la inflaci6n para aquellos so­
cios que tienen pendientes sus pagos. Adenms deberia marginarse 
-
automticamente del. rvicio do cr6dito a todo socio que hubiere ­
mantenido una cuenta morosa por mtis de 90 dias.
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La morosidad es una transferencia de ingreso adicional, pues la
 
tasa de interns del crdito es ya subsidiado y muy por debajo de la
 
tasa de inflacidn.
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VIII 

AUTOSUFICIENCIA ECONOMICA Y FINANCIERA 

Introducci6n
 

Pa- definir en forma completa el criterio de autosuficiencia 
se hace una distinci6n entre autosuficiencia financiera y autosufi­
ciencia econ6rnica. Esta distinci6n se la efectua en base al ana*li­
sis de los costos explicitos y costos implicitos en que pueden incu
 
rrir las empresas al producir un bien o servicio.
 

Una empresa incurre tanto en costos explicitos como impllcitos
 
al pagar los recursos productivos. Los costos explicitos son pagos
 
que se registran contablemente. Pago de mercaderfas compradas, de­
sembolsos para sueldos y salarios, pagos do transporte, etc. Ma ­
canbio los costos implicitos son las sumas quo podrIan ganar los re
 
cursos aplicados a mejor uso alternativo. Por ejemplo, en el caso
 
de las cooperativas se utilizan recursos financieros para conceder
 
cr~dito a los socios, pero deberfamos preguntarnos, la tasa de inte
 
r~s que pagan estos es la rentabilidad social mejor que se pueda ob
 
tener de este recur.'o?. Para tomar otro ejemplo muis sencillo. Las 
cooperativas emplc;' otro recurso como ser trabajo y nos preguntamos 
si este--recurso esoi siendo pagado por lo menos al nivel de otras -

empresas similares.
 

Cuando comparamos los ingresos por venta de bienes o servicios
 
con el costo do los recursos deterininamos un beneficio contable. -

En las secciones anteriores se ha efectuado un an~lisis de esta na­
turaleza para determinar si las cooperativas alcanzar6n una autosu-

fici-JAcia financiera. Sin embargo, es importante determinar si los 
ineg:esos de las cooperativas estuvieron cubriendo tanibi6n los costos 
implicitos y obteniendo Lu beneficio econ6niico neto. El beneficio 
econ6nmico neto de una empresa es igual al beneficio contable menos 
lo que podrdfa ganar con el mejor uso alternativo de sus recursos. 

Para tratar de determinar si las cooperativas tienen tambi6n ­
una autosuficiencia econ6ndica ademas del beneficio contable, el pre 
sente capitulo analiza primeramente si los salarios del personal ­
son iguales a los que pagan en el mercado local por preparaci6n y ­
expe icncia sinilares. Luego so discute el costo de oportunidad ­
del capital y la subv-nci6n impl~cita. In tercer li.ar, se analiza 
la compensaci6n a los 'Dortes de los socios. Rh cuarto lugar se ­
ajusta el estado de resultados de las cooper-ativas en relaci6n a ­
los costos inplicitos. Fn almente, so presenta un resumen y conclu
 
siones. 
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Nivel de Salarios
 

Para determinar si el nivel de salarios pagado por las coopera 
tivas integrales es comparable con el que se paga en el mercado lo­
cal para cargos sinilares y con preparaci6n y experiencias sindlares, 
se obtuvo informaci6n sobre salarios pagados al 30 de Octubre de 
-
1984 
en enypresas que tienen posiciones compa-ables a las de las coo
 
perativas. Con la informaci6n obtenida se calcul6 el promedio de 
:
 
salario y se compar6 la media de salarios -de la zona con el salario
pagado por las cooperativas. De este niodo se lleg6 a los siguientes 
resultados.
 

El nivel de salarios do la C.I. Cochabamba esta'en promedio 30
 
por ciento por debajo del promedio local para posiciones comparables.
 

El nivel de salarios pagados por la C.I. Gran Chaco result6 en 
promedio 3 por ciento por debajo del proinedio pagado en el mercado 
de trabajo local para posiciones comparables.
 

El nivel de salarios de la C.I. Santa Cruz, al 30 de octubre ­
de 1984, result6 el m~s cercan- al promedio general local para posi

ciones comparables, pues era el 98.9 por ciento del promedio del sa
 
lario local.
 

Se--debe advertir que es sumamente dificil bacer comparaciones 
de salarios au,para posiciones similares, pues existen diversos cri
terios para determinar el salario en Bolivia. Por ejemplo, un cite
 
rio de mucha ponderaci6n en el nivel de salario es la antiguedad. :

De tal modo que un portero con muchos aftos de antiguedad tiene un ni 
vel de salario casi equivalente al del jefe de la oficina. En mucho-s 
casos, una secretaria con aihos servicio tiene unmuchos de salario ­
superior al de un ingeniero agr6nonio o licenciado en auditoria. Al 
hacer las comparaciones tomaron cuenta este tipo dese en aspectos ­
y se trat6 de evitar en lo posible que los promedios fueran distor­
cionados por inclusi6n de casos sifilares a los sefialados. 

Algo que es importante resaltar cuando se compara los salarios 
pagados a posiciones similares es 
la alta variaci6n existente entre
 
firma y firma. Ya se dijo que esta variaci6n puede deberse al bono

de antiguedad, pero tambien puede ser signo de que funciona de alLru 
na manera un mercado laboral competitivo. La existencia de esta -
competencia puede explicar probablemente el abandono a los cargos 
-

por empleados de las cooperativas, sobretodo en el caso de la C. I.
 
Cochabamba. 

Costo de ortunidad de Capita. 

Las tasas de inter6s cargadas a las cooperativas son subsidia­
das. Este subsidio es intendionado y se ha disefiado para capitali­
zar a las mistias. Sin embargo, no se debe pensar que el subsidio ­



serA permanente. Para determinar el nivel do subsidio que las coope

rativas est n recibiendo se deberla determinar el nivel de tasa nomi
 
nal que iguale a cero la tasa real. La diferencia entre esta tasa
 
de interns y la tasa .de interns cargada a las cooperativas serfa el
 
subsidio real que reciben 4stas. Sin embargo, no parecerfa muy 16CL 
co tratar de establecer criterios de eficiencia econ6mica a nivel 
-

real para las cooperativas en una economfa enterarnente distorsionada 
por la abundancia de subsidios como es la economla boliviana. 

Si s6lo suponemos que la tasa de interns pagada a los dep6sitos
 
a plazo es el costo de oportunidad del capital, entonces la diferen­
cia entre esta tasa y la tasa cargada a las cooperativas como el sub
 
sidio. En el afio aGrIcola 1983 - 1984, la tasa do interns cargada a
 
los pr4stamos para las cooperativas fu6 33 por ciento anual. La ta­
sa de inter6s al agricultor 43 por ciento anual. La tasa de inter6s
 
mfnima para dep6sito a plazo fijada por el Banco Central de Bolivia 
fuA 45 por ciento anual. ai nivel de subsidio via tasas de inter6s 
fu 6 entonces el 12 por ciento anual. 

Para (A afio presente se ha fijado la tasa de inter6s del 100 ­
por ciento anual para prestamos a las cooperativas cuando la tasa de 
inter6s para dep6sitos a plazo era de 140 por ciento anual. En este 
caso la subvenci6n fu6 mayor al 40 por ciento. 

Coinpensaci6n a los Aportes de los Socios
 

Las cooporativas integrales han constitu{do su capital a travs 
de las aportaciones de los socios. Estas aportaciones son una espe­
cie de ahuswros obligados que los socios que obtienen cr6dito han man 
tenido en la cooperativa. En cada Cooperativa se exigfa que el 10­
por ciento del pr6stamo quedaba como aportaci6n en la Cooperativa.
 

Las cooperativas han utilizado este capital sin retribuir a los

socios una compensaci6n pot el uso de capital. S6J.o la C.I. Cocha­
bamba comenz6 a pagar un dividendo a las aportaciones. 

Si: suponemos que el costo de oportunidad do las aportaciones de
 
los socios es 
igual a la tasa de interns pagada a los dep6sitos a ­
plazo fijo, la cooperativa esta'recibiendo un subsidio de los socios.
 
Para la detorminaci6n de la autosuficiencia econ6mica, este costo de
 
be ser tonado en consideraci6n. 
Para efectos de este ana'lisis se ­
presume que el nivel do este subsidio es igual al costo de oportuni­
dad del capital, o sea, la tasa de inter6s para dep6sitos a plazo fi 
jo que para el afio agrfcola do 1983 - 1984, fu6 del 45 por ciento ­
anual. 
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A.juste del Estado de Resultados
 

Costos Ajustados C.I. Cochabnba. 

Para esta cooperativa se ajustan los salarios en un 30 por cien
 
to. Los costos financieros so ajustan en un 12 , anual sobre los 
-
pr6stamos por pagar a corto y mediano plazo. No se efectuan ajustes 
por conipensaci6n a las aportaciones, porque distribuv6 divideados. -
El costo de operaci6n ajustado so muestra en la siguiente Tabla. 

TABLA VIII - 1 

ESTADO DE RESULTADOS AJUSTADO C. I. COCIAPAMA 

Descripci6n Millones $b. 

Ingresos por Servicios 119.19
 

Ingresos Financieros 29.04
 

Egresos Por Servicios 93.42
 

Egresos Financieros 34.06
 

Gastos Adniinistrativos 35.92 

Beneficio Econ6mico (-15.17)
 

FUENTZ : Registros Contables C.I. Cochabanba 
reajustado a los costos financieros 
y salarios. 

Como se puede apreciar por el resultado de la Tabla VIII-1, la
 
C.I. Cochabamba obtuvo beneficios econ61nicos negativos en sus opera 
ciones de 1983 a un nivel de Sb. 15.17 millones. 

Costos Ajustados C. I. Gran Chaco 

Para determinar si esta cooperativa obtuvo beneficios econ6mi­
cos se reajusta el estado de resultados de la gesti6n 1983 del si­

--guiente modo. Salarios en tm 3 por ciento, el costo financiero se
 
reajusta doblemente: (1) 12 % sobre pr6stannos por pagar a corto 
-

plazo y (2) 45 '.1 sob_'e aportaciones. La siguiente Tabla proporcio
 
na el estado de resultados reajustado.
 

Como se imuestra en la Tabla VIII - 2, la C. I. Gran Chaco obtu 
vo resultados econ6micos negativos en sus operaciones de la gesti6n 
agricola 1983 - 19S4. 
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TABLA VIII -2
 

ESTADO DE RESULTADOS RWVJUSTADO, C. I. GRAN IACO 

Descripci6n Millones $b.
 

Ingresos Por Servicios 39.53 
Ingresos Financieros 
 24.48
 

Egresos Por Servicios 31.82
 

Earesos Financieros 
 34.78
 

Gastos Administrativos 
 7.25
 

Beneficio Econ6mico (-9.84) 
FUMTE: Registros Contables C.I. Gran Chaco Ltda. 

reajustado en Costos Financieros y salarios.
 

Costos Ajustados C. I. Santa Cruz Norte 

Para la C.1. Santa Cruz se ajustan los costos financieros car­
gando 12 por ciento a la cuenta pr4stamnos por cobrar a corto plazo
y un 4 5"por ciento de las aportaciones. Ver resultados en la Tabla 
VIII- 3. 

TA!HU VIII - 3 
E.TADO DE -MSLJLTADOS AJUSTADO, c. I. SANTA CtZUZ 

Descripci6n 
 Millones de $b
 

Ingresos Por Servicios 47.72 
Ingresos Fiancieros 26.35 
Egresos Por Servicios 33.21
 

E;gresos Financieros 62.54
 

Gastos Admiristrativos 
 9.27
 

Beneficio Econ6mico 
 (-30.95)
 

FUBNTE : Registros Contables C.I. Santa Cruz Norte
 
reajustado en los costos financieros.
 

Como se puede apreciar en la Tabla VIII-3, la Cooperativa San­
ta Cruz Norte tambi4n tuvo beneficios econ61nicos negativos al igual 
que la C.I. Gran Chaco Ltda. 
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Resumen, y Conclusiones 

Cuando se ajusta el costo de algunos recursos a niveles que po

drian ser cercanos a su costo alternativo, o su costo de oportuni­
dad, encontranos que las cooperativas no ban obtenido a la gesti6n
 
1983 una autosuficiencia econ6mica. Sin embargo, tal como se de­
mostr6 en las secciones anteriores, las cooperativas registraron ­
resultados tositivos en sus operaciones. 

E1 
 costo implfcito mns importante a ser tomado en consideraci6n 
deberfa ser el do la tasa de inter6s el cual deberla ser imputado ­
por lo menos al nivel de la tasa de inter6s fijada para dep6sitos a 
plazo fijo. Si las cooperativas estuvieran operando con esta tasa
 
como referencia para sus costos financieros estarfan probablemente
 
en condiciones de competir en el mercado financiero para la capta­
ci6n de sus propios recursoso
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IX 

CONCLUSIONES Y RECOMMMACIONES 

Conclusiones 

El anlisis de las cuentas del activo de las cooperativas, so­
bretodo de la C. I. Cochabamba y C. I. Gran Chaco muestran que ellas 
mantuvieron sus disponibilidades en Caja y Bancos a niveles sLuna.en­
te altos. Por ejemplo, la C. I. Cochabamba mantenla en Caja y Ban­
cos el 33.5 por ciento de sus activos. La C. I. Gran Chaco tenfa el
92.5 por ciento de sus activos en Caja o Bancos. La'C. I. Santa -
Cruz mostr6 a los balances de fin de gesti6n un nivel ma's adecuado ­
de la cuenta Caja y Bancos.
 

La cartera de pr6stamos de las tres cooperativas es-tuvo consti­
tufda tanto por cartera de corto como de mediano plazo. 
 .acartera

de mediano plazo fu6 reduci6ndose paulatinamente frasta c±'o en la -
C. I. Grani Chaco y porcentajes mlnimos, 0.3 por ciento del activo ­
en la C. I. Cochabamba y 0.25 por ciento en la C. I. Santa Cruz. -
Esta reducci6n de la cartera de mediano plazo es una polltica acer­
•tada en este perfodo de hiper-inflaci6n.
 

La participaci6n porcentual de inventarios en el activo total

fud disminuyendo en el perlodo analizado para las tres cooperativas.

Este hecho se debi6 a un exceso de demanda creada por una poltica ­
de precios inadecuada en el caso de las C. I. Gran Chaco y Santa -

Cruz. Mh el caso de la C. I. Cochabamba probablemente hubo poca ­
preocupaci6n DOr reposici6n de los stocks, pues la Cooperativa con­
taba con la suficiente liquidez para mantener los inventarios a ni­
veles ma's altos.
 

El activo corriente de las tres cooperativas ha sido substan­
'cialmente fortalecido por el pr4stamno a mediano plazo otorgado por
PENACRE para iniciar un proqrama de cr4dito indexado. La indexaci6n
 
del cr6dito tendra' efectos positivos, tales como: (1) mantendra' 
en 
parte la p6rdida del valor del capital de pr6stamo, (2) reducira' la 
demanda especulativa por credito, y (3) abrir& nuevas posibilidades 
para el servicio de la comercializaci6n. 

La C. I. Cochabamba y Santa Cruz registraron en sus cuentas del

pasivo dep6sitos de ahorros voluntarios de montos apreciables dada ­
la ",oyLnitura actual de inflaci6n. Esta es ina evidencia mls de que
es posible movilizar recursos de la propia cooperativa para sus ope­
raciones. 

El patrimonio de las tres cooperativas creci6 en trrminos nomi­
nales y tambi4n reales. Este patrimonio fu6 aumentado a trav6s de ­
un incremento en !as aportaciones y excedentes generados en las ope­
raciones. 
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Las tres cooperativas han alcanzado un nivel de autosuficiencia
 
financiera al haber loCrarlo resultados de operaci6n positivos. Sin
 
embargo, no han logrado una autosuficiencia econ6ndca cuando se to­
man en cuenta en sus costos los costos inmplcitos. La C. I. Cocha­
bamba gener6 resultados de operaci6n positivos a partir del aho 1981, 
y las C. I. Gran Chaco y Santa Cruz a partir de 1983. 

El analisis de las razones corrientes, es decir, la relaci6n ­
activo corriente a pasivo corriente fu6 mejorando para las tres coo
 
perativas. Existen escasas probabilidades de que confronten problo
 
mas de iliquidez a corto o mediano plazo. La prueba del Acido, o ­

sea la relaci6n activos menos inventarios a pasivo corriente confir 
ma esta aseveraci6n.
 

La medida de la capacidad de endeudamiento a trav6s de la rela
 
ci6n pasivo total a patrimonio mostr6 que la C. I. Gran Chaco apro­
vech6 mejor esta capacidad. Estuvo endeudada a niveles muy altos.-
Al presente, est6 practicmiente al limite de su endeudwaiento. La 
C.I. Cochabamba y la C. 1. Santa Cruz no utilizaron adecuadamente ­

esta capacidad, pues el nivel de sus patrimonios soportaba mayores
 
obligaciones.
 

Las tres cooperativas cuentan con el respaldo suficiente para
 
sus acreencias. Las C. I. Cochabamba y Santa Cruz ofrecen al pre­
sente mejor respaldo de activos a las obligaciones que la C. I. -

Gran Chaco.
 

Las Cooperativas Integrales ban consolidado la prestaci6n de
 
servicios en tres campos totalmente identificados y con perspecti­
vas de anTliaci6n. Estos servicios son: (1) el servicio de comer­
cializaci6n, (2) el servicio de provisi6n de insumos y productos y
 
(3) intermediaci6n financiera. 

El servicio de Pool de Maquinaria de la C. I. Gran Chaco no ­

funcion6 adecuadamente, probablemente por carencia de una apropia­
da adninistraci6n. Vendida la maquinaria los resultados financie­
ros mejoraron. La C. I. Santa Cruz opera tanbi~n trilladoras, pero 
nis que un pool de maquinaria, esta actividad forma parte del ser­
vicio de comercializaci6n. 

La C. I. Cochabanba comercializ6 leche con poco 6xito hasta el 
presente, debido a una polftica de precios de desincentivo para el 
productor adoptada por el Gobierno. Sin embargo, la comercializa­
ci6n de este producto Gener6 resultados de operaci6n positivns en ­
el primer semestre del presente aio. Esto se debi6 al volumen co­
mercializado en este perlolo. 

La C. I. Gran Chaco ccmercializ6 principalmente oleaginosas,­
soya y manf. Los resultados de operaci6n de esta actividad resultan 
ser negativos para 1983 y 1984 cuando se iwput6 a esta actividad una 
tercera parte do los costos administrativos de la Cooperativa. En ­
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realidad no se puede precisar qu6 parte de los costos administrativos
 
corresponden a cada actividad o servicio.
 

La C. I. Santa Cruz ha generado la mayor proporci6n de sus ingre 
sos a travs de la comercilizaci6n del arroz. Comercializ6 frijol y 
ma:z pero en menor escala. 

La C. I. Cochabamba demostr6 agresividad en el manejo de la tien
 
da, provisi6n de insumos y productos, habiendo adoptado una pollticj"

de precios flexible y cambiante al ritmo de los precios del mercado ­
de Punata. Las otras dos cooperativas, en cambio, fijaron sus precios
 
por debajo del precio de mercado creando un exceso de demanda por sus
 
productos.
 

El servicio de cr6dito gener6 resultados cperacionales positivos
 
para las tres cooperativas. Sin embargo, no se debe perder de vista
 
que el servicio de cr6dito esta diselado bajo esquema de subsidio in
 
directo.
 

El Indice de morosidad de las cooperativas no es excesivamente
 
alto. 
Al 24 de Noviembre de 1984, la C. I. Cochabamba tenfa en mora
 
$b. 23.92 millones, comparando este saldo moroso con la cartera de 
-

Julio represent6 un 11.0 por ciento de morosidad. 1n el caso de la
 
C. I. Gran Chaco, si se toman los saldos deudores al 15 de Novienbre
 
do 1984y se compara esta cifra con el saldo de cartera del 30 de -.
 
Septiembre del mismo afio el Indice de morosidad resulta 26.63 por 
-
ciento. 21 Indice de inorosidad de la C. I. Santa Cruz a Noviembre ­
de 1984 result6 el 9.9 por ciento.
 

La antiguedad de la mora no es un problema mayor en ls coopera

tivas Gran Chaco y Santa Cruz, pero sX existen pr6stamos morosos has
 
ta con nds de cinco afios de antiguedad en la C. I. Cochabamba.
 

Desde un punto de vista simplomente financiero, es decir, consi
 
derando unicanente los costos explJ'citos las cooperativas han llega­
do a la autosuficiencia. Sin embargo, desde un punto de vista econ6 
mico las cooperativas no cubren aLn los costos expl'citos e impl~ci­
tos. Ji conclusi6n, las cooperativas tienen capacidad para cubrir ­
sus costos directos e inrlirectos en sus operaciones. Pero, si se ­
imputa el costo de alLninos recursos a un nivel de su costo do oportu
nidad estas no habrian llegado a;la autosuficiencia econ6mica. 

Recomendaciones
 

Las cooperativas podr~an mejorar sus ingresos de un manejo ade­
cuado de sus disponibilidades, sobretodo en un perlodo de inflaci6n
 
como el presente. Colocar fondos en (lepositos de a1horro es lo menos 
aconsejable en la presente coyuntura. Es seguramente ma's rentable ­
incrementar los stocks de las tiendas o inntener liquidez en forma ­
de moneda dura.
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La tienda deberla evitar ventas a cr6dito, adn a cr~dito de cor 
to plazo. Todo cr~dito e insumos deberla en lo posible indexarse ay
precio del mismo por el hecho de que la mayor proporci6n de insumos 
son importados y sus precios fluctuan de acuerdo a la cotizaci6n del 
d6lar del mercado paralelo. 

La cartera de pr6stamos de corto plazo deberfa estar indexada ­
en su totalidad. Los cr'ditos de mediano plazo suprimirse totalmen­
te. La tinica posibilidad de otorgar pr6stamos do mediano plazo a -
los socios serfa a travs de los pr6stamos de refinanciamiento del -
Banco Cent-al de Bolivia. 

Las recuperaciones del cr6dito y paso de intereses, asi como el
 
producto de las ventas, como otros ingresos percibidos deberlan con­
vertirse en alg6n activo Ilquido que mantenga su valor. 

Es do primordial importancia organizar, en el plazo mis breve
 
posible, un cursillo sobre manejo de l1'quidez, inventarios y composi

ci6n do activos para los administradores, gerentes, contadores y al­
-unosmiembros del directorio de las tres cooperativas. In este cur
 
sillo se podr~an discutir ios m6todos rds adecuados para defender a
 
las cooperativas de la inflaci6n.
 

La polftica de precios a ser adoptada para las tiendas debe ser 
completamente flexible a objeto do pennitir a las gerencias fijar el
 
nivel de precios de acuerdo a las variaciones del mercado. No debe­
rfa fijarse precios en reuniones de los consejos, pues mientras es­
tos deliberan los precios van fluctuando. Un indicador de quo un 
-
precio estA por debajo del precio del mercado es la demanda excesiva.
 
Eh estos casos, no es aconsejable establcer mecanismos de raciona­
miento diferentes al precio.
 

La anpliaci6n de las actividades de las cooperativas debe estar 
sikjeta a las aportaciones do los socios en todos los servicios. 
 Por
 
ejemplo, los socios deberfan toner aportaciones para participar de
 
las ventajas quo ofrece la tienda, al igual que ma.ntienen sus aportes
 
para participar del cr~dito. 
Para que los socios tengan un incenti­
vo para invertir en las cooperativa seri'a necesario, sin embargo, 
-

di 
tribuir las utilidades entre los socios inversionistas.
 

Es importante que las cooperativas aprendan a utilizar el ineca­
nismo del palanqueo financiero para aprovechar las oportunidades de 
cr~dito que se ofroce para diversas actividades. Por ejemplo, al ­
presente serfa conveniente que todas las cooperativas participen del
 
prog,-r.mn de importaci6n de maquinaria agricola a trav6s do un proyec 
to del .Ianco Central de Bolivia y el Banco Interamericano de Desarro 
ho (B.I.D.) 

Es importante tambin estudiar al plazo rdis breve posible alULdn 
mecanisno de compensaci6n del -alor de las apcrtaciones de los socios. 
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So podria sugerir el mecanismo de revalorizaci6n de activos, distri­
buci6n de excedentes, etc. Una vez revalorizadas, las aportaciones
 
deber~fan devengar un interns, a ser posible la tasa de inter4s debe­
r:a ser igual a la tasa fijada por el Banco Central para depositos a
 
plazo.
 

Los tres servicios que las cooperativas estAn presentando pare­
cen los ns adecuados. Sin emt;argo, las cooperativas deberlan explo 
rar constantemente nuevas oportunidades para anpliaci6n mejoraniiento 
e integraci6n de estos servicios. S61o para dar algunos ejemplos: ­
la C.I. Cochabanba import6 en ma.s de una oportunidad fertilizantes ­
pero no ha incusrionado en otros rubros de importaci6n.
 

Ph un pals como Bolivia en el cual existe la posibilidad de ob­
tener divisas al precio oficial para iinportaci6n de insumos producti
'ros, las cooperativas deberfan estar en primera flnea para tornar yen­
taja de este hecho. Las tres cooperativas parecen tenet condiciones 
y ventajas sobre otras empresas privadas para establecer los almace­
nes z-ns completos de insumos y productos ubicados en Iontero, PLniata
 
y Yacuiba, para ofrecer el servicio de iritermediaci6n de productos a
 
los socios y no socios. L6gicamente se requiere un estudio previo y
 
un plan de implernentaci6n.
 

El servicio de la intermediaci6n financiera en las cooperativas 
es incompleta. Una instituci6n r'u puede tener tuna sola ventanilla ­
de entrega de cr~dito. Requiere completar con !a ventanilla do cap­
taci6n de ahorros. Las C. I. Cochabamba y Santa Cruz an demostrado 
que es posible la captaci6n de ahorros. De alguna manera, es m~s im 
portante la captaci6n do ahorros de los socios en la coope-ativa pa­
ra dedicar estos recursos a la ampliaci6n do actividades que esperar 
un cr6dito externo. 

Es importante insistir en la importancia de las tasas de inte­
r6s para mwtener el equilibrio en el mercado financiero. Las tasas 
de interns son cono sefiales que nos indican cuando es conveniente ­
ahorrar y cuando consunir. Si las tasas de inter6s son bajas, enton 
ces nadie estA interesado en ahorrar, pero si elevamos 6 stas, los ­
que tienen excedentes habrain recibido la sefial que los indicari quo 
es el momento de ahorrax.
 

La morosidad on las cooperativas debe eliminarse completamente
 
sobretodo en esta atapa de ihflaci6n. La cooperativas deberfan to­
mar tnedidas drsticas "on los socios que tienen pr6stamos no pagados. 
Por ejemplo, tLi prestatario que no hubiere pagado en el vencimiento, 
deberfa recibir im aviso y un plazo do una semana para reGularizar ­
su cr6dito. A partir de ese plazo doberfan fijarse intereses pena­
les a nivel do la tasa de inflaci6n.
 

Eh el caso de los pr~stamos inorosos con antiguedad mayor quo ­
90 dfas se deberfa proceder a compensar parte de la deuda con las ­
aportaciones y tomar la acci6n del cobro legal.
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En el momento actual, las cooperativas requieren uniformar sus
 
m~todos de contabilidad para contabilizar el cr~dito indexado. Asi
 
mismo serla de mucha utilidad dise'ar ua asistencia t cnica e co­
mercializaci6n y procesamiento de productos en los cuales las coc.­
perativas estin involucradas. 

Finalmente, se debe insistir en el hecho de que las cooperati­
vas son empresas que genermi sus propios recursos mediante la pres­
taci6n de servicios. La continuidad y mejoramiento en la calidad ­
do los servicios actuales depende de una administraci6n eficiente,
 
pero tambi4n del apoyo de los socios que seiain los beneficiarios de
 
los excedentes que hubieren de las operaciones.
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