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I

RESUMEN EJECUTIVO

"El presente estudio analiza la situacién econdmica y financiera
de las Cooperativas Integrales de Servicios Cochabamba Ltda., Gran -
Chaco Ltda. y Santa Cruz Norte Ltda. Se trata de establecer la ren-
tabilidad de los servicios actualmente provistos por las Cooperati-
vas, as{ como explorar las posibilidades de ampliacién de estos., Se
intenta también determinar el efecto de la inflacién en la situacién
econoémica y financiera de las cecoperativas a objeto de recomendar -
las acciones mds adecuadas para contrarrestar o disminuir los efec-
tos negativos de la misma. Se intenta asimismo a través de este es-
tudio establecer los requerimientos de asistencia técnica para las -
cooperativas,

El estudio se realiza con los datos de los balances y estados -
de resultados a fin de gestién Y adicionalmente con los datos mo pu-
blicados que las cooperativas guardan en sus archivos, :

‘Las Cooperativas Integrales se establecieron mediante un conve-
nio de proyecto firmado entre el Gobierno de Bolivia y la Agencia -
Internacional para el Desarrollo de los Estados Unidos de Norteaméri
ca ( USATD ) con el propésito de organizar cooperativas de pequerios
agricultores quienes serfan los beneficiarios de los servicios pro-
vistos por estas organizaciones,

Estas Cooperativas iniciaron sus actividades otorgando crédito
para fomentar la produccién de cultivos de sus dreas de inferencia.
As{ por ejemplo, 1la Cooperativa Integral de Servicios Cochabamba Ltda.
( C.I. Cochabamba ), financié mayormente la produccién de papa y -
mafz y otorgé crédito de mediano plazo para ganado lechero. Inicié
asimismo un programa de comercializacién de leche., Posteriormente,
incursioné en la provisién de insumos Yy productos., La Cooperativa -
Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. ( C.I. Gran Chaco ) comenzé -
ofreciendo un servicio de Pool de Maquinaria, crédito para cultivo -
de oleaginosas, principalmente soya y man{, y la comercializacién de
estos cultivos, También inicié posteriormente un servicio de provi-
sién de insumos y productos. La Cooperativa Integral Santa Cruz Nor
te Ltda. ( C.I. Santa Cruz ) comenzé otorgando crédito para ganado -
lechero y servicio de comercializacién de leche, luego enfatizé la -
produccién y comercializacién del arroz Y en menor escala la produc-
cién y comercializacién del frijol y mafz. También incursioné en -
el servicio de provisién de insumos y servicios,

Las tres cooperativas perciben sus ingresos al presente, de 1la
prestacién de tres servicios: (1) comercializacién, (2) provisién
de insumos y productos y (3) intermediacién financiera. Estos ser
vicios cubren al presente los costos operacionales de las cooperati-
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vas, generando beneficios contables, Sin embargo, si se toman en -
cuenta algunos costos alternativos o costos de oportunidad de algu-
nos recursos que las cooperativas estdn empleando se demuestra que
estas no han llegado am a una autosuficiencia econémica. Es .decir,
que existen aun algunos subsidios indirectos que las cooperativas -

estén recibiendo.

Para el afio agricola 1984 - 1985, las cooperativas han recibido
un financiamiento de mediano plazo de la Fzderaagién de Cooperativas
de Ahorro y Crédito ( FENACRE ), institucidén que recibié estos fon-—
dos del proyecto PL 480, Tftulo III, para iniciar con ellos un pro-
grama de crédito indexado en las cooperativas. Este crédito ha teni
do efectos positivos en la liquidez de las cooperativas en el corto
plazo. En el mediano plazo permitird que las cooperativas mantengan
en parte el valor de su capital de préstamos. En este perfodo de -
hiper-inflacidn no deberia concederse ningtn crédito de cortv o me-
diano plazo que no fuera indexado, Las consccuencias de no indexar
los créditos serfan desastrosas para las cooperativas, Los precios
de los insumos v de los productos estdn subiendo a un ritmo de mis -
del mil por ciento., Esto signifiva que el que recibid im crédito de
mil pesos hoy, deberia pagar después de un aiio por lo menos 35b, -
10.000.= , De lo contrario, la cooperativa habrd perclido en el por
centaje de la inflacién y el socio habrd recibido una transferercia
de ingreso. El problema no radica en el hecho de haber recibido la
transferencia de ingreso el socio, sino en la descapitalizacién de -
la cooperativa y su viabilidad financiera en el mediano plazo.

El andlisis del balance de las cooperativas a precios .onstan-
tes demuestran que estas han crecido en términos reales en el perio~
do 1980 - 1984, pero este crecimiento se debid a uma infusién cons-
tante de nuevos fondos para apoyar las necesidades de crédito de los
socios y requerimiento de expansién de las cocperativas., Pero, pare
ce haber llegado el momento de que las cooperativas deban emprender
sus actividades de expansién y satisfacer sus requerimientcs de fi-
nanciamiento por si mismas. A través de todo el estudio se muestra
que estas cooperativas tienen potencial para constituirse en empre-~
sas econémica y financierumente viables, pero que se requiere un -
cambio de actitud de los Gerentes y Directores para encaminar sus -
acciones hacis una mayor independencia de la tutela de sus tradicio
nales fuentes de financiamiento.



IT
INTRODUCCION

Es ampliamente reconocido que el desarrolleo agricola en general
Yy en especial el desarrollo agricola del sector de pequeiics agricul-
tores requiere de muchos componentes tales como la introduccién de -
nuevas variedades y técnicas de cultivos para lo que es imprescindi-
ble la investigacidén y educacién para ensefiar el uso de¢ insumos mo-
dernos y sistemas de cultivo, Ademds, requiere los mercados para -
productos e insumos con toda la complicacién que estos implican, -
Ademds el elemento infaltable en todo proyecto de desarrollo rural,
el crédito.

También se reconoce que la promocién del desarrollo en el sector
rural resulta en un costo menor y beneficios mayores cuando los pro-
yectos se implementan con agrupaciones, asociaciones o cooperativas
de agricultores,

El presente estudio analiza la situacién econémica y financiera
de las Cooperativas Integrales de Servicio Cochabamba Ltda., Gran -~
Chaco Llda. y Santa Cruz Norte Ltda. Estas tres Cooperativas se or-
ganizaron con financiamiento de USAID con el propésito de proporcio-
nar servicios de comercializacién, servicios de provisién de insumos
e intermediacién financiera entre los socios, pequeiios y medianos -
agricultores con la finalidad de incrementar el ingreso per-cépita,
mejorando as{ el nivel de vida de los participantes en el proyecto,
Las Cooperativas Integrales estan disefiadas para ser instituciones -
autosuficientes, e incorporan préstamos en grupo, como una parte de
su sistema de entrega de crédito,

La historia de cada una de estas Cooperativas es rica en expe-
riencias de toda naturaleza. Tmanto los éxitos cowo los fracasos han
contribuido al fortalecimiecnto de las organizaciones en los aspectos
de cohesién de grupo y financiero.

Muchos organismos nacionales como internacionales han estado -
directa o indirectamente relacionados con las Cooperativas. Asimis-—
mo , asesores y técnicos nacionales y extranjeros han contribufdo en
alguna manera a darles su actual estructura.

Objetivos del Estudio

El principal objetivo de este informe es analizar la situacidn
econbmica y financiera de las Cooperativas Integrales para determi-
nar si estas son empresas privadas con autosuficiencia econdmica Y.
financiera. La presentacién estd basada principalmente en los regls
tros contables de las Cooperativas,



.Organizacién del Estudio

Este estudio se subdivide en ocho cap{tulos. En los capi{tulos
IIT al V se presenta el andlisis 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 capitulo VI, se presentan algunas razones financieras. Se -
hace énfasis en las razones d¢ liquidez, capac:dad de endeudamiento
y composicién de activos.

El capftulo VII analiza los servicios proporcionados por las -
Cooperativas determinando el grado de contribucién de estos a los -
resultados de las operaciones. También se discute las perspectivas
de ampliacidén de estos servicios,

El capf{tulo VIII prescnta el estado de resultados de las Coope
rativas reajustado de acuerdo a un criterio de costos implicitos a
fin de determinar la autosuficiencia econémica de las Cooperativas,
Finalmente el capftulo IX presenta un resumen de concluqlones y re~
comendaciones.



III

ANAbISIS FINANCIERO C, I. DE SERVICIOS COCHABAMBA LTDA.

Introducecién

La Cooperativa Integral de Servicios Cochabamba Ltda. (c. 1.
Cochabamba); inicié sus actividades en 1977 en el Valle Alto del De
p.rtamento de Cochabamba. ¥l Valle Alto estd ubicado al sudeste de
la ciudad de Cochabamba y tiene una extensién de aproximadamente -
48,000 hectdreas. La C. I. abarca las cuatro provincias del valle,
Punata, Arani, Esteban Arce y Jorddn. Cada una de las cuatro provin
cias tiene una produccidén agricola diversificada: Arani se especia
liza en la producciédn de papas, ganado lechero y mafz; Esteban Arce,
trigo y mafz; Jorddn en trigo, maiz, papa y duraznos, y Punata en -
ganado lechero, maflz, duraznos, hortalizas Yy papa., Las Capitales -
de estas provincias realizan ferias semanales donde se venden los -
productos de la zona.

El Valle fué la cuna de la Revolucién Agraria, que culminé con
la firma de la Ley de Retorma Apgraria en Ucurefia en 1953, Hoy en -~
dfa, el drea rural se caractoeriza por una densa poblacién de fami-
lias rurales que viven en pequefias parcelas de tierra. Los socios
de la Cooperativa son agricultores minifundistas que combinan la ex -
plotacién de sus parcelas con actividades artesanales y trabajo co-
mo jornaleros en otras regiones como Santa Cruz y el Chapare,

La Ceooperativa creci6 rdpidamente tanto en nimero de socios co
mo en capital. Al finalizar 1980 habfa 2,714 socios y al 22 de no-
viembre de 1984, 4.724 socios. FEl capital por aportaciones fué de
3.7 millones en 198C y 121.5 millones a Jjulio de 198%. La tasa pro
medio anual de crecimiento en el ndmero de socios fué del 12.35 por
ciento anval para el perfodo 1980 - 1934, Para ese mismo perfiodo,-
el capital por aportaciones crecié a una tasa anual promedio del -
139.38 por ciento en términos nominales, Tomando en consideracidén
la inflacién ocurrida en el pafs el capital por aportaciones decre-
cif a una tasa del 26.48 por ciento anual.

Desde el inicio de sus actividades, la Cooperativa ofrecié el
servicio de comescializacién de leche, el cual fué, sin embargo, un
servicio marginal, o de limitado beneficio para los agricultores vy
pérdida para la Cooperativa. Posteriormente, la Cooperativa ingre--
sé en la venta de fertilizantes, productos fitosanitarios, productos
veterinarios, equipo agricola y asimismo comenzé el suministro de -
articulos de primera necesidad. Esta actividad ha sido y es la prin
cipal fuente de ingresos para la Cooperativa., Con una politica ade
cuada de precios y manejo de inventarios, la Cooperativa podria de-
fenderse del efecto negativo de la inflacién. Lo gerencia y direc~
tores parecen haber comprendido la importancia de rcvisar 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 cap{tulo analiza las tendencias y comportamiento -
de la situacién financiera en el perfodo 1980 -~ 1984, Primero se -
analiza el balance en pesos corrientes. Luego se efectiia un andli-
sis de las fuentes de ingresos y egresos. En tercer lugar, se de=-
termina el efecto de la inflacidn en la situacién financiera. Fie
nalmente, se presenta un resumen y conclusiones, ‘

Andlisis del Balance a Precios Corrientes

La Tabla I1I-1 presenta el balance al 31 de diciembre para el
per{odo 1980 -~ 1984 en millones de pesos corrientes. Durante el pe
r{odo, el activo de la Cooperativa, crecié a una tasa promedio anual
del 234,21 por ciento, de $b. 26.68 millones a $b. 3.328.5 millones.
Este crecimiento no fué 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 consideracidén el efecto que tendrfa la cartera indexada a --
precios vigentes a octubre-noviembre,

Activo

Activo Corriente. El activo corriente estd conformado por las
disponibilidades existentes en caja y bancos, la cartera de présta-
mos (neta) a corto plazo, interés sobre préstamos a corto y mediano
plazo, cuentas por cobrar a corto plazo, inventarios de mercaderfas
de la tienda de insumos y articulos de primera necesidad, y otros -
activos consistentes en inversiones, pagos anticipadcs y otros, El
activo corriente representé el 85.9 por ciento de los activos de la
Cooperativa en 1980, La participacién relativa fué en jincremento -
hasta alcanzar el 98.6 por ciento en 1984. La Tasa Promedio de cre

r—

cimiento anual para el perfodo 1980 - 198! serfa de 246 por ciento,

Caja y Bancos. La Cooperative mantiene depdsitos a vista y de
pésitos en cherco. Al 31 de diciembre de 1980 mantenfa 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, $b, 56.6 millones, 50
por ciento en 1982, y b, 121.54 , 33.5 por ciento en 1985. Las ci
fras muestran que la Cooperativa tiene una preferencia excesiva por
liquidez y ha adoptado una polftica sumamente pasiva en circunstan-
cias en que la inflacién galopante erosiona los depésitos. La tasa
de interés percibida por los depbésitos en ahorro solo compensan mi-
nimamente a las pérdidas por la inflacién sobre todo en 1983 y 1984,
Por ejemplo, el promedio de la variacién de precios al consumidor -~
durante los 10 primeros meses del afio 1984 fué del 876.6 por ciento
en reclacién a 1983, mientrds que la tasa de interds a los depdsitos
de ahorro que los bancos pagaban no sobrepasé\el 110 por ciento -




. TABLA IIT - 1
COOPERATIVA INTEGRAL DEL SERVICIOS COCHARAMBA LTDA., BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 1980 - 1984

(Millones de Pesos Corrientes)

1980 % 1981 % ! lo9gs2 o 1983 o 1984 %  TPAC
Activo 26.68 100.00 35.87 100.00 113.04  100.00 362.55 100,00 13.7328.50 100.00 21%.°1
Corriente 22.91 85.87 31.06 86.59 107.86 95.42  330.00 91.02 3.283.55 38.65 2i6.06U
Caja y BantCos 8/41 31.52 8.42 23.47 56.59 50.06 121.54 3.52 222.77 6.69 126.K0
Cartera (Neta) Corto Plazo 10.32 3%.68 18.30 51.02 36.76 32.52 155.69 2.94%  2.,953.36 88.73 31}.30
Intereses y Ctas. Por Cobrar 2.70 10.12 2,08 5.80 2.83 2.50 23.13 6.738 31.36 .04 B8h.01
Inventarios .96 3.60 2.09 5.83 10.92 9.66 27.43 7.57 38.73 1.16 152.03
Otros Activos .52 1.95 .17 A7 .76 .67 2.45 .68 37.33 1.12 19L.08
No Corriente 3.77 14.13 4.81 13.41 5.18 4,58 32.31 8.91 44.95 1.35 85.82
Préstamos 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 2.55 7.11 2,92 2.58 25.55 7.05 32.84 .99 132,70
Pasivo y Patrimonio 26,68 100.00 35.87 100.00 113.04 100.00 1362.55 100.00 3.7328.50 100.00 2174%.2
Pasivo 20.98 78.64 25,42 70.87 61.71 54,59  227.65 62.79 1.532,20 L6.03 192.733
Corriente 17.40 65.22 23,11 64,43 60.91 53.88 227.65 62.79 266.47 8.01 97.82
Préstamos Corto Plazo 16.02 60.05 20,46 57.04 57.60 50.96  208.25 5T.44 215.37 6.47 91,48
Intereses Por Pagar .36 1.35 .60 1.67 .40 .35 10.14 2.80 23.48 .71 18%.1R
Depésitos - - - - - - .75 .21 4,79 14 -
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 6.4 .80 .71 - - 3.265.73 38.02 331.63
Patrimonio 5.7 21.36 10.4s5 29.13 51.33 45,41 134,00 37.21  1.796.30 53.97 321.33
Aportaciones 3.73 13.98 5.69 15.86 11.60 10.26 Sy U 13.00 221,45 3.65 138.82
Reserva Legal .08 .3C .87 2.43 10.53 9.32 15.74 .34 30.11 .90 -
Fondos Especiales .06 .23 A7 1.31 3.94 3.49 9.08 2.50 7.57 .23 -
Donaciones 1.04 3.90 1.04 2.90 - - 8.44 2.33 17.44 .52 -
Excedente Acumulado .85 3.19 .61 1.70 1.86 1.65 25.87 7.14 - - -
Resultado Gestidn ( .06) .23 1.77 L4.93 23.40 20.70 28.64 7.90 1,619,733 LB.66 572.91

% Proyeccién basada en el Balance a 31 de Julio y estimacién de la Cartera indexada en base a precios vigentes a Oct.-Nov.
TPAC : Tasa Promedio Anual de Crecimiento.

FUENTE : Dalances Generales de la C, I. Cochabamba Ltda.



‘anual., La tasa de interés pagada a los depésitos a plazo fué del -
140 por ciento anual.

. La Cooperativa deberfa disminuir sus disponibilidades en caja
Yy bancos e incrementar los inventarios de insumos y artficulos de la
tienda. En caso de requerimiento de liquidez para desembolso de =
préstamos suscritos o pago de otro tipo debiera mantener liquidez -

en forma de moneda dura,
2

Cartera (neta) Corto Plazo. Tal como se verd en el andlisis -
del servicio de crédito, la cartera de corto plazo estsf constitufda
per préstamos de produccién concedidos para papa y malz, y préstamos
de emergencia, Al finalizar 1980, la cartera de corto plazo alcan-
zé b, 10.32 millones, 38.7 por ciento del total de los activos, =
Para 1983, la Cartera de Corto Plazo se incrementd a $b. 155,69 mi-
llones, 42.9 por ciento de los activos. Hubo un incremento en tér-
minos absolutns y relativos de la Certera para el perliodo 1980-1987,

La Cartera de Corto Plazo para e’ balance de 1984 habria que -
obtener tomando en consideracién el cambio en el precio de los pro~
ductos a los cuales se estd financiando. La C.I. Cochabamba inicié
con los créditos indexados en junio de 1984. Al 19 de noviembre de
1984 habia concedide 938 créditos con un total de $b. 902,899,741 .
Los precios utilizados fueron $b. 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 por carga de papa al 31 de riciem-
bre de 1984 fuera de 4b. 350,000, la cartera de corto plazo de la -
Cooperativa serfa de $b. 2.953.36 millones.

Existe una alta probabilidad de que los precios de los articu-~
los tanto alimenticios como de otro rubro en 1985 sino se incremen-
tan, por lo menos estardn a los niveles de diciembre de 1984, En-
tre noviembre y diciembre hubo alzas que sobrepasaron toda expecta=
tiva. Por lo tanto, la politica adoptada por la Cooperativa de in-
dexar los préstamos parece ser una de las pocas alternativas de pre
servar el capital de préstamo de la inflacidén. Sin embargo, la Coo
perativa deberiz tomar con anticipacidn acciones para una comercia-
lizacidén edecuada de los productos que recibird en pago. Sobre to-
do, debiera tomar sus previsiones para la comercializacién de la pa
pa iniciando desde ahora conversaciones con compradores tales como
COMIBOL, Guarniciones Militares, Hospitales.y otros posibles compra
dores.

En opinién del consultor, el préstamo indexado tiene una venta
Ja adicicial en el caso de la C.I. Cochabamba, Pues, ademds de pre
servar en parte el valor marginal del capital de préstamo, obligard
a ésta tomar acciones para comercializar nuevos productos, Hasta --
ahora la Cooperativa adquirié alguna experiencia con cebada y leche
pero no incursioné seriamente en la comercializacién de la papa y -
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el maf{z, productos cuya produccién financia con crédito en mayor -
proporcién.,

Intercses y Cuentas por Cobrar., Esta cuenta represents el .10
por ciento de los activos de la Cooperativa al finalizar el afio -
1980, Decrecib en términos absolutos y relativos al finalizar el —
aiio 1981, Crecié en términcs absolutos al finalizar el aiio 1982, -
pero su participacidén porcentual en los activos fué sélo del 2.83 -
por ciento. La explicacidén para ¢sta tendencia se puede encontrar
en el hecho de que los papos de intereses y amortizaciones por prés
tamos se efectilan mayormente a partir de Jjunio. Los intereses por
cobrar que se contabilizan en el balance anual son los intereses de
vengados por los nuevos préstamos que se conceden para cultivos de
invierno o los préstamos que se conceden para la siembra de verano
. & partir de septiembre u octubre. El crecimiento de esta cuenta -
puede ocurrir también por el incremento en los fndices de morosidad.
En el caso de la C.I. Cochabamba la morosidad fué mayor en los afios
1980 y 1981, disminuy$ al finalizar el aiio 1982, El incremento en
la cuenta de intereses y cuentas por cobrar al finalizar el afio 1983
se debié a los intereses devengados por préstamos concedidos para -
cultivos de invierno. '

Inventarios. Esta cuenta estd constitufda por los stocks del
almacen de insumos, artfculos de consumo, equipo y herramientas -
agricolas. En circunstancias normales se considera ser buena prdc-
tica comercial mantener a niveles bajos los inventarios y lograr la
rotacién de mercaderfas mayor posible. Sin embargo, dada la presen
te situacién de inflacién las polfticas deben ser estudiadas con su
mo cuidado. La reposicién de los productos vendidos debe ser inme-
diata., In circunstancias, es mds conveniente mantener los stocks -
que la rapidez en la rotacién. La Cooperativa parece haber asimila
do bien algunas lecciones de sus experiencias del manejo de los in-
ventarios de los fertilizantes. '

Otros Activos. Algunas inversiones como acciones telefénicas,
pagos anticipados por productos o anticipos a empleados conformaron
esta cuenta que no sobrepaso’el 2 por ciento de los activos en todo
el perfoda. El incremento en términos absolutos en los afios 1983 y
1984 se debieron a pagcs anticipados por leche, entrega de produc-
tos y cultivos en compaiiia.

Activo No Corriente. Los Activos No Corrientes estdn constituf
dos por préstamos a mediano plazo y activos fijos consistentes en -
terrenos, edificios, equipo de oficina y vehfculos. Los préstamos
a mediano plazo se concedieron principalmente para compra de ganado
lechero. También se concedid préstamos para compra de maquinaria.,

A fines de 1980 los activos no corrientes representaban el 14,13 -
por ciento del total de los activos. Casi un 10 por ¢ .ento corres-
pondfan a préstamos a mediano plazo y un 4 por ciento a activos fi~
Jos. Ambas cuentas decrecieron en términos relativos a través del
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perfodo 1981 - 1984, si bien registran incrementos en términos abso
lutos para fines de 1983 y 1984, Es importante hacer notar que la
Cooperativa efectud$ inversiones adecuadas y oportwnas en la adquisi
cién de vehiculos,

Pasivo

Pasivo Corriente. El Pasivo Corriente conformado por préstamos
a pagar a corto plazo, intereses y cuentas por pagar, depdsitos de -
ahorro y otras cuentas por pagar a corto plazo, representd el 65,2
por ciento de los pasivos y patrimonio en 1980. En 1981 fué el 64.4
por ciento, el 53.9 por ciento en 1982, y 62.8 en 1983, En 1983, -
la Cooperativa incrementd sus obligaciones de corto plazo para pro-
porcionar préstamos a los socios. Estos fucron mayormente de corto
plazo. Contrariamente la composicién de sus obligaciones cambié -~
substancialmente para 1984, Ademds de préstamos de corto plazo ob-
tuvo un préstamo de mediano plazo de la PL 480 para implementar el
programa de crédito indexado. Con la obtencién de este crédito la
liquidez de la Cooperativa ha mejorado substancialmente, tal como -
se verd en la seccién que trata sobre las proporciones o razones fi
nancieras. )

Dep6sitos. La Cooperativa comenzé a promocionar la captacién
de ahorros voluntarios en 1983. El saldo en depdsito al finalizar
ese afio_ fué de $b. .75 millones y $b. %#.79 millones en 1954. E1 in
cremento significativo de los ahorros en 1984 en relacién a los de—
pbsitos en 1983 demuestra que existe un potencial para comenzar un
programa de captacién de ahorros en la Cooperativa. Légicamente la
clave para el éxito de este programa serfia el nivel de tasas de in- .
teréds que la Cooperativa ofreciera a los ahorristas, ademds de un -
servicio adecuado para la recepcién de depésitos 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 decrecié
hasta el aiio 1983. Sin embargo, en 1984 la composicién de las obii
gaciones canbié radicalmente, con la obtencién de fondos de PL 4¢0,
T{tulo III para el programa de crédito indexado. El buen mane jo de
este crédito es probable que dé una oportunidar de capitalizar a la
Cooperativa a través del mantenimiento del wvalor del capital de prés
tamo., Como quiera que el repago a FENACRE no tiene clavisula de in-
dexacién, la Cooperativa recibird una transferencia de ingreso igual
a la tasa de inflacidén menos la tasa de interés pagada a FENACRE,

Patrimonio

El patrimonio de la Cooperativa estd constitufdo por: aporta-
ciones, las reservas legales y fondos especiales, donaciones y exce
dentes acumulados. El patrimonio crecié de b, 5.7 millones, en -
1980 a $b. 134,9 millones a fines de 1983, En el periodo 1980~1983,
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el crecimiento se efectud a una tasa promedio anual del 187.11 por
ciento. In 1980 el 65.4 por ciento del patrimonio estaba conforma-
do por aportaciones. In 1983, sélo el 34.9 por ciento del patrimo-
nio correspondia a las aportaciones habiéndose incrementado para -
ese afio los excedentes acumulados en operaciones de afios anteriores
Yy resultado positivo de la gestién 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 crédito obtenido. La Cooperativa ha inicia
do el pago de dividendos a las aportaciones, Esta polftica a mids de
compensar en parte la pérdida de valor del capital mantenido por los
socios en la cooperativa contribuird a acrecentar la confianza del -
socivo en la Cooperativa., Hasta el presente no se han tomado provi-
dencias efectivas para mantener el valor de las operaciones. Si se
toma en cuenta la inflacién en el perfodo 1980 - octubre 1984, 1los
8b. 121.45 millones de aportaciones de 1984 sélo serfan equivalen~
tes a $b. 1.09 millones de 1980. Se espera que al finalizar el aifio
1984 los excedentes generados a través del crédito indexado contrie-
buyan sustantivamente a fortalecer el patrimonio de la Cooperativa.
En la seccibén que trata de los efectos de la inflacién en los esta~
dos financieros se discutiri este punto >on mayor detenimiento,

Estado de Resultados

Como se muestra en la Tabla ITT-2, la principal fuente de ingre
sog de la cooperativa se generd con la prestacidén de tres servicios:
venta de insumos, equipo agrfcola y articulos de primera necesidad -
que se engloba bajo la denominacién de Tienda, la comercializacidén o
venta de leche e ingresos financieros, conformados por intereses re-
gulares y penales sobre préstamos ¥y comisiones,

Ingresos‘

Tienda. En 1980, la venta de insumos agricolas y provisién de
articulos de primera necesidad generd ingresos por $b. 3.3 millones,
el 54.9 por ciento de los ingresos percibidos por la Cocperativa, -
Esta actividad mantuvo su primac{fa en la generacidén de ingresos du-~
rante 1961 y 1982 habiéndo contribufdo con el 75.6 por ciento en -~
1981, el 87.9 por ciento en 1982, Su participacién relativa decliné
a 54.5 por ciento en 1983, y a julio de 1984 a 38,7 por ciento. Du-
rante esos aiios incrementaron los ingresos por venta de leche Y per-
cepcidn de intereses.

Venta de Leche., La Cooperativa ofrecié el servicio de comercia-
lizacién de leche desde el inicié de sus actividades. Los problemas
inherentes a este servicio se analizardn con detalle posteriormente.
La actividad de venta de leche generdé ingresos por $b. 1.4 millones
en 1980, el 23.9 por ciento de los ingresos totales, PEn términos -
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TABLA IIX - 2

COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS COCHABAMBA LTDA., ESTADO DE RESULTADOS

1980 - 1984
(Millones de Pesos Corrientes)
i 2
1980 % 1981 % 1982 % 1983 % 1984 %
Ingresos , 5.98 100.CO0 17.96 100.00 98.09 100.00 148.23 100.00 333.20 100.00
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 7.35 100.00 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 hi.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 Operacién (1.27) (17.28) 0.73 4,2k 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 - 111.42 -

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



absolutos crecié a $b, 1.7 millones en 1981 pero sn participacién =
relativa decliné a 9.4 por ciento. Igual cosa ocurrié en 1983, cre
cié en términos absolutos y decliné atn mfs en términos relativos a
5.26 por ciento. En 1983 y 1984 los voldnenes de venta crecieron -
tanto en términos absolu*os como relativos a 3b. 38.4 millones, -
25.9 por ciento, en 1983 y a julio de 1984 a $b. 144,.5 millones, -
43,38 por ciento, Este incremento se debié a la mayor experiencia
adquirida por la Cooperativa en la intermediacién de la venta de le
che y precios en alza. Al presente la Cooperativa ha suspendido mo
mentdneamente este servicio debido a la indefin+i ién del Gobierno —
en la fijacién de precios al productor,

Ingresos Financieros. Los ingresos financieros se generaron -
por la percepcidn de intereses regulares sobre préstamos, intereses
penales sobre préstamos morosos y cobro de una comisién de uno por
ciento para gastos administrativos., Los ingresos por este concepto
alcanzaron a 3b. 1.27 en 1980,.el 21,24 por ciento. Los afios sub-
siguientes crecieron en términos absolutos, pero la participacién -
en los ingresos totales decliné con relacién a 1980. Los ingresos
por intereses en 1982 sélo representaron el 6.8 por ciento de los -
ingresos totales debido a un crecimiento en la actividad de las ven
tas del servicio de la tienda.

g‘ resos.

Los gastos que la Cooperativa realiza se pueden clasificar co-
mo costos directos de las actividades anteriormente 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 estdn 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-
cién de 1982, aiio en el cual los ingresos por ventas de leche son ~
inferiores a los costos directos, Este afio la Cooperativa no rccu-
peré ni siquiera los costos directos debido a problemas de bloqueos
en los caminos que impidieron entregar la leche acopiada a la plan-
ta procesadora de leche (P.I.L.).

Costos Administrativecs, Como se muestra en la Tabla III-2, -
los costos administrativos representaron aproximddamente un 730 por
ciento de los egresos entre 1980 y 1982, IEn 1983 sélo representé
el 24.6 por ciento y hasta julio de 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 wna capacidad administrativa excedente que al presente esté -
siendn mejor utilizada.
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Resultados _de 1la Operacién. La Cooperativa incurrié en uma pér
dida de 3b. 1.3 millones en 1980. Esta pérdida representé el 17.3
por ciento de los Costos Totales, o sea, la Cooperativa perdié 17 -
centavos por cada peso invertido. A Dartir de 1981 la Cooperativa
comenzé a generar resultados positivos en sus operaciones. In 1981
el resultado de la operacién fué de %b. «73 millones, 4.2 por cien-
to de los egresos, en 1982 3b. 27.9 millones, 39.7 por ciento tle =~
los egresos, en 1983 Jb, 12.3 millones, 9.1 por ciento, y hasta ju-
lio de 198&, Sb. 75.2 millones, 29.2 por ciento de los ecresos., Se
puede concluir que la Cooperativa estd sentando las bases para cons
tituirse en una empresa econémica y financieramente autosuficiente.

Otros TIngresos. Estos ingresos provienen de las cuotas de in-
gresocs de nuevos socios y sobre todo intereses percibidos por depé-
sitos en cuenta de ahorro. La importancia relativa de estos ingre-
sos es significativa sobre todo en los afios 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 generados por los depésitos en cuen=
tas de ahorro. Si bien es una alternativa el depositar los fondos
excedentes en uma cuenta de ahorro, no es la mejor alternativa en -
esta etapa de inflacién. Como se dijo al analizar la cuenta de Ca-
ja y Bancos, la Cooperativa debe buscar usos mejores para estos fon
dos.

Efecto de la Inflacién en la Situacién Financiera

A objeto de determinar el efecto de la inflacidn en la situa-
cién financiera de la Cooperativa, se construyé la Tabla IIT-3. Se
tom6é como base de comparacién el estado de situacién de 1980. Los
promedios de tasas de inflacidén dados por el fndice de precios ali-
menticios al consumidor para la ciudad de lLa Paz fucron 35.2 %, -
123,9 %, 303.7 % y 808.5 por ciento para 1981, 1982, 1983 y 1984 -
( promedio Inero - Octubre. Considerando Noviembre vy Diciembre se
estima que la inflacién para 1984 sobrepasard el 1.500 % ), Las ci
fras de los balances de 1981, 1982, 1983 y 1984 se expresaron en pe
sos constantes de 1980 deflactdndolas por ese fndice de precios.,

Como se puede apreciar por la tabla, los activos totales de -
1980 y 1981 son casi iguales. Existe iuma pequeila declinacién 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 &b.~
13.52 millones. Los Pasivos disminuyeron de %b. 20,98 a $b, 18.80
millones con el consiguiente incrementc del patrimonio de #b, 5.70
millones a $b. 7.72 millones, en 1981.

La situacién financiera al finalizar el aiio 1982 fué la mejor
del periodo 1980-198%. Fl incremento en el patrimonio de $b. 5.70
millones a $b. 16.95 millones se debidé al resultado positivo en las
operaciones de la Cooperativa de b, 27.9 millones (pesos corrien-—
tes) Y un excedente total generado durante ese ajio de $b. 32,9 mi~

1k



TABLA ITX - 3
COOPERATIVA INTIEGRAL, DE SERVICIOS COCHABAMBA LTDA., BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 1080-1984
(Millones de Pesos Constantes de 1980)

1980 ' 1981 1982 1983 . 1984

Activo 26.68 ‘26.52 37.33 22.65 22.22

Corriente 22.91 22,96 35.6% 26.99 22.56

- Caja y Bancos 8.41 6.23 18.69 9.94 2,01

Cartera (Neta) Corts Plazo 16.32 13.52 12,14 12.73 26.59

Interzses y Ctas. por Cobrar 2,70 1.53 .93 1.89 +28

Inventario .96 1.55 3.61 2.24 «35

Otros Activeos . .52 .13 .25 .20 .34

No Corriente 3.77 3.56 1.71 2.64 240

Préstamos Mediano Plazo 2,65 1.67 75 .55 .10

Activo Fijo (Neto) 1.12 1.89 .96 2.09 .30

- Pasivo v Patrimonio 26,68 26.52 - 37.33 29,65 29.97

b Pasivo 20.98 18.80 20.38 18.62 12.22

Corriente 12.&0 12.02 20.11 18.62 2.40

Préstamos Corto Plazo 16,02 15.13 19.02 17.03 1.94

Intereses y Ctas. por Pagar .36 Lulh .13 .83 .21

Depésitos - - - .06 O

Otras Cuentas 1.02 1.52 .96 .70 .21

No Corriente 3.58 1.71 .26 - 11,40

Patrimonio 5.70 T.72 16.95 11.03 16.12

Aportaciones ' 3.73 4,21 3.83 3.85 1.09

Reserva Legal .08 .64 3.48 1.29 .27

Fondos Especiales .06 .35 1.30 .7l .07

DOnaCiOneS - 1 . Ol" [ 77 - ] 69 e 1_6
Excedente Acumulado .85 s .61 2,12 -

Resultado Gestién ( .06) 1.30 7.73 2.34 14,58

FUENTE : C4lculos basados en la Tabla II - 1



llones (pesos corrientes). Como consecuencia de la devaluacién del
peso boliviano en relacidén al délar americano después que la Coope-
rativa realizé una importacién de fertilizantes, la Cooperativa ob-
tuvo ganancias extraordinarias.

" Al finalizar el afio 1983, el patrimonio de la Cooperativa de-
cliné en relacién al aiio 1982 de $b. 16. 95 millones a 11,03 millo-
nes en pesos constantes de 1980, Si bien existié un decremento con
relacién al afio 1982, sin embargo hubo un crecimiento promedio anual
del 24.6 por ciento en el perfodo 1980 - 1983 en términos reales.

Con la adopcién de la politica de préstamos indexados, el pa~
trimonio de la Cooperativa podrd alcanzar los niveles de 1982 en -
términos reales al finalizar el ajio agricola 1984 -~ 1985, Sin esta
- politica el patrimonio hubiera sufrido una reduccién drdsiica, por
la inflacién sin precedentes que estd confrontando el pafs durante
1984, Todo préstamo futuro debiera iniexarse al precio de algin -
producto o grupo de productos mientrd: persista esta situacidn in-
flacionaria. Ia Unica otra alternativa seria adoptar una polftica
de tasas de interéds flotantes de acuerdo a la tasa de inflacién, -
Pero esta politica no podria ser adoptada uwm. lateralmente en las =
‘cooperativas, mientrds subsista la polftica de tasas de interés sub
sidiadas fijadas por el Banco Central de Bolivia.

Resumen vy Conclusiones

Este capf{tulo wializa la situacién financiera de la C. I. Co-
chabamba para el perfodo 1980 - 1984, Un examen de los balances -
muestra que el patrimonio de la Cooperativa crecié en términos nomi.
nales y también en términos reales en el perfodo 1980 - 1983, El -
incremento mayor en el patrimonio se registré al finalizar el afio -
1982 debido a las utilidades extraordinarias obtenidas por la Coope
rativa por la venta de fertilizantes importados directamente desde
los Estados Unidos de Norte América.

Los activos de la Cooperativa crecieron a una tasa promedio -~
anual del 23%.2 por ciento en términos nominales. En t&rminos rea~
les, o sea comparando el nivel de activos de 1980 v del que podria
registrarsc¢ a fines de 1984 con la Cartera del Préstamo Indexado ha
bria un crecimiento promedio anual del 2. 9 por ciento para el perio
do 1980 - 1984, 1a situacién financiera mds sélida de la Cooperatl
va en términius reales se registré al finalizar el aiio 1982, Este -
afio, la cooperativa tuvo pérdidas significativas en la comerc1allza
cién 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 insumos, '0bre todo
de fertilizantes,

La Cooperativa mantuvo una excesiva liquidez con saldos a nive
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les no recomendables en depésitos a vista y de ahorros, Un promedio
del 35 por ciento de los activos se mantuvo en Caja o Bancos en el
perfodo 1980 - 1983. Si bien la Cooperativa percibié ingresos por
los depdsitos, estos ingresos no compensaron la pérdida del valor -
por la alta tasa de inflacién. Si estas swnas depositadas se hubie
ran mantenido en forma de inventarios o en forma de moneda dura, =~
hubieran contribufdo en forma real a fortalecer la posicién financie
ra de la Cooperativa. ‘ ‘

La Cartera de la Cooperativa es de Corto y Mediano Plazo, Al
finalizar el afio de 1980 la cartera de corto plazo alcanzé $b. 10,3
millones, 38.7 por ciento de los activos, mientrds que la cartera -
de mediano plazo era de $b, 2.7 millones, aproximadamente 10 por -
ciento de los activos., Para fines de 1983 la cartera de corto prla~
- 20 era un 43 por ciento de los activos Yy la cartera de mediano pla-
Zo se redujo a menos del uno por ciento., ZEsta polftica de raciona-
miento de préstamos a mediano plazo es la mds adecuada, dada la pre
sente situacién inflacionaria., Ademds de la cartera de préstamo a
corto y mediano plazo, a partir de junio de 1984, se ha formado una
cartera indexada. Esta modalidad es nueva en la Cooperativa, y se
espera que tendr4 efectos positivos en dos aspectos : (1) el as-
pecto de mantenimiento del valor del capital de préstamo, y (2) el
aspecto de adquisicién de experiencia en la comercializacién de nue
vos productos,

Es interesante hacer notar el hecho de que la Cooperativa haya
incursionado en la captacién de ahorros voluntarios a partir de 1583,
Si bien los montos de ahorros movilizados no son significativos, -
$b. .73 millones =n 1983 y $b. 4,7 millones en 1984, esta nueva ex-~
periencia de la Cooperativa abre una nueva fuente de recursos para
la ampliacién de las actividades y sefiala el camino para una futura
independencia financiera.

Un andlisis del estado de resultados muestra que la mayor pro-
porcibén de los ingresos percibidos se generd en la actividad de ven
ta de insumos, herramientas, equipo y artfculos de primera necesi-
dad, o sea la tienda. Un promedio del 62.3 por ciento de los ingre
sos del perfodo 1980 y julio de 1984 vino de esta actividad. Sélo
el 37.7 por ciento de los ingresos se generaron a través de la co-
mercializacién de leche ¥y la intermediacién financiera.

Otros ingresos que no corresponden a las operaciones de la coo
perativa fueron asimismo importantes., Intre estos se debe hacer -
mencién especial a los ingresos percibidos por depésitos de ahorro.

In conclusién, el andlisis del estado de situacién y de resul-
tados de la Cooperativa para el perfodo 1980 - 1984 demuestra que -
la Cooperativa es ya una empresa financieramente viable, aunque %o~
davia recibe subsidios indirectos via préstamos a tasas concesiona-
rias de interés.
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v
ANALISIS FINANCIERO C. I, DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LTDA.

Introduccidén

La Cooperativa Integral de Servicios Santa Cruz Norte Ltda.'tig
nes su oficina principal en la ciudad de Montero, departamento de -
Santa Cruz. Fué fundada en 1978 y cuenta al presente con L092 socios

Los socios de la Cooperativa son agricultores pequefios, emigra
dos de las zonas altas y valles hacia el Subtrépico Crucefio. Si =~
bien poseen entre 20 y 60 hectdreas de tierra no tienen capacidad -
de cultivar la extensién total de sus posesiones. De algin modo -
continuan sus prdcticas de agricultores minifundistas de su lugar -
pristino, Estos agricultores se dedican principalmente a la produc
cifn del arroz, maiz, frijol, soya vy cria de ganado vacuno, en pe-
queiia escala.

La Cooperativa inicié sus actividades en base al servicio de =
la comercializacién de la leche. Sin embargo, a rafz de problemas
como la falta de acceso de los centros de produccién al centro de -
acopio y el bajo precio pagado a la leche por la planta procesadora
se suspendid este servicio en 1980, Posteriormente fomenté la co-
mercializacién del frijol, el cual tropezd también con dificultades.
Luego ingresé en la comercializacién del arroz., A la fecha dispone
de tres centros de acopio y ha adquirido trilladoras, secadoras y -
dos peladoras. Se criticé duramente la decisidén de la administra-
cién por la adquisicén de estas peladora, pero los hechos han demos
trado que la accién tomada resulté ser acertada. De este modo, 1la
Cooperativa presta en la actualidad servicios de comercializacidén -
del arroz, mafz, frijol, servicio de maquinaria agrfcola, trillado-
ras y peladoras, y ademds opera una tienda de insunos agricolas y -~
articulos de primera necesidad.

La Cooperativa obtuvo resultados positivos en sus operaciones,
recién en 1983. Las pérdidas en las operaciones fueron disminuyen-
do a partir de 1980. Tomando en consideracién los ingresos no ope-
racionales, subsidios y otros ingresos, la Cooperativa fué capaz de
generar excedentes también en el periodo 1980 - 1982,

En el perfiodo 1980 - 1984 tuvo un crecimiento tanto en el niime
ro de socios como en el volimen de las aportaciones. El nimero de
socias al finalizar el afio 1980 fué de 58%. Aumenté a 1.120 al fi-
nalizar 1983. A noviembre de 1984, el niinero de socios activos era
de 1,092, In el perfodo 1980 - 1984 el promedio de crecimiento -
anual fué del 16.9 por ciento. El capital por aportaciones aumentd
de $b. 2,06 millones en 1980 a $b. 89.6 millones, en 1984, FEl cre-
cimiento en términos nominales fué del 156.8 por ciento anual.
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Este capftulo analiza la situacién financiera de la waperatin
va en el perfodo 1680 ~ 1984, Primero se analizan los balances al
31 de diciembre de 1980 a 1983, Para 1984 se provecta el balance -
en base a datos del balance a agosto 1984 y estimando la cartera de
préstamos indexados de acuerdo al cambio de precios ocurridos desde
la fecha de desembolso del crédito a octubre - noviembre de 1984, -
Luego se efectua un andlisis del estado de resultados, y finalmente,
se discute el efecto de la inflacidén en la situacidn financiera de
la Cooperativa.

Andlisis del Balance a Precios Currientes

Activo,

Activo Corriente. Apenas el 39.6 por ciente de los activos de
- la Cooperativa conformaban su activo corriente, en 1980. Sin embar
€0, hubo una tendencia de constante mejora en la composicién de ac-
tivos. Para fines de 1983 aproximadamente el 80 por ciento de los
activos eran de fécil conversién en activos lfquidos. Para el perio
do agricola 1984 - 1985, la situacién de liquidez habrd mejorado =
substancialmente a causa del crédito de mediano plazo obtenido de -
FENACRE para la implementacién de préstamos indexados. Ver Tabla IV-1

Caja y Byncos. Los saldos de esta cuenta parecen mantenidos a
nivels adecuados para hacer frente a las necesidades de la Coopera-
tlvao -

Cartera (neta) a Corto Plazo. Para 1980, la cartera de corto
plazo alcanzé a 3b. 1.3 millones, 8.7 por ciento de los activos. A
fines de 1983, habfa alcanzado a $b. 161.6 millones, 64.1 por cien-
to. Este incremento en términos nominales de casi diez y nueve ve-
ces en el perfodo 1980 - 1983 se debié al alza constante de lo pre-
cios de los insumos de produccién y disponibilicad de fondos a tra-
vés del Programa PL 480, Tftulo III, de USAID. Para 1984, después
de la implementacién del crédito indexado, su cartera estimada al-
canzarfa a 3b., 4.309.6 millones. Si bien este nivel de cartera no
compensaria totalmente la erosién del capital de préstamos por la -
inflacién, por lo menos permitird a la Cooperativa ser menos depen-~-
diente de nuevos fondos para satisfacer la demanda futura de crédi-
to, por dos razones fundamentales ¢ (l) porque tendrd mayor dispo
" nibilidad de fondos prestables en términos reales, y (2) porque la
indexacién del crédito reduce la demanda especulativa por crédito.

Intereses y Cuentas Por Cobrar. La importancia relativa de es
ta cuenta fué pequeiia en 1950, apenas un 3.2 por ciento de los acfi
vos., A medida que se fué incrementando la cartera crecié también
la participacién de la cuenta en los activos, hasta alcanzar el 7.5
por ciento en 1983, Con el crédito indexado, la -cuenta tender4d a -
decrecer en términos relativos, pues la esencia de la indexacién -
es mantener el valor del principal cargando una tasa de interés sé-~
lo suficiente para cubrir los costos de administracién Y prev1516n
para reservas de préstamos incobrables,
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COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LTDA., BALANCE AL 3

TABLA TV - 1

(Millones de Pesos Corrientes)

1 DE DICIEMBRE 1980 - 1984 .

198C % 1981 % f982 % 1983 % 1984 % TPAC
Activo 15,44 100.00 25.10 100.00 46.18° 100.00 251.90 100.00 4,399.52 100.00  310.%n
Corriente , 6.12 39.64 11.22 44.70 30.73 66.55 198.91 79-96 4.375.93 99,46 417.1)
Caja y Bancos 2.02 13.08 3.00 11.95 . 6.32 13.69 6.01 2.39 15.00 .34 63.08
Cartera (Neta) Corto Plazo 1.34 8.68 2.56 10.20 15.66 33.91 161.58 64.14 4 _309,.58 97.96  653.07
Intereses y Ctas. Por Cobrar 49 3.17 2.50 9.96 3.30 7.15 18.83 7.48 40.00 .90 200,38
Inventaric 1.30 8.42 2.04 8.13 2.82 6.10 5.06 2.00 3.50 .08 28.04
Otros Activos .97 6.28 1.12 L4.46 2.63 5.70 7.43 2.95 7.85 .18 68.66
No Corrientes 9.32 60.36 13.88 55.30  15.45 33.45 52.99 21.04 23.59 .54 26.13
Cartera Mediano Plazo 7.86 50.90 7.50 29.88 11.80 25.55 L4o.4o 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 Patrimonio 15.44  100.00 25.10 100.00 46.18 100.00 251,90 100.00 k.399.52 100.00 310.86
Pasivo - 12.36 80.04 19.83 79.00 33.76 73.10 156.62 62.17 1.966.18 L4.69 255.1%
Corriente : 6.27 4o.60 12,54 49.96 133.76 73.10  133.46 52.98 724.68 16.48 27.13
Préstamos Corto Plazo 5.85 37.89 10.66 k2,47 31,79 68.84 121.75 48.33 390.50 8.88 11.00
Cuentas Por Pagar .15 .96 43 1.71 LT 1.60 3.39 1.35 311.38 7.08  574.99

Depésitos - - .13 .52 .91 1.97 7.41 2.94 22,43 .51 -

Otras Cuentas Por Pagar .27 1.75 1.32 5.26 .32 .69 .91 .36 37 .01 -
Pas;vo Mediano Plazo 6.09 39.44 7.29 29.04 - - 23.16 9.19 1.241.50 28.21 277.86
_ Patrimonio 3.08 19.95 5.27 21.00 12.42 26.90 95.28 37.83 2.433.34 55.31  430.17
Aportaciones 2.09 13.54 2.94 11,71 8.34 18.06 66.48 26.39 89.63 2.04 155.90

Reserva Legal .23 1.49 .76 3.03 1.04 2.25 L.75 1.89 7.19 .16 -

Fondos Especiales .12 .78 .20 .80 1.39 3.01 2.44 .97 L2 .01 -

Donaciones .60 3.89 1.16 4,62 1.37 2.97 2.16 .86 2.16 .05 -
Excedentes Acunulados .04 .2 .21 .84 .28 .61 19.45 7.72  2.333.94 53.05 1.454.20

¥ : Proyeccidén basada en el Balance al 31 de Julio

TPAC : Tasa Promedio Anual de Crecimiento,

FUENTE : Balances Generales de la C, I. Santa Cruz Norte Ltda,

Y estimacién de la Cartera indexada con precios vigentes a Oct.-Nov,
i e



Inventario. La tendencia de esta cuenta es declirante en el -
perf{odo 1980 - 1984, Esta declinacién tiene explicacién en la in-
flacidén que confronta el pafs y la polftica de precios adoptada por
el directorio de la Cooperativa de vender los ir-amos a precios por
dehbajo del precio vigente en el mercado. La Ceoperativa utiliza un
mecanismo de racionamiento que no es el precio, creando exceso de -
demanda para sus productos,

Otros Activos. Esta cuenta crecié en términos absolutos y de-
clin6 en términos relativos en el perfodo 1980 — 1984, E1 incremen
to ep términos absolutos se debe al avance de las construcciones =~
que se registra bajo esta cuenta. :

Activo No Corriente. El activo no corricnte estf{ conformado -
- por la cartera a mediano plazo y activos fijos, A fines de 1980, -
mids del 60.4 por ciento de los activos de la Cocperativa estaban -
constitufdos por activos no corrientes. Esta composicidii cambié =
gradualmente. Al finalizar 1983, sélo el 21.0 por ciento de los ac
tivos pertenecfan a la categorfa no corriente, a pesar de que en =
ese perfodo hubo un incremento en términos absolutos de $be 9.3 mi-
llones a $b. 53 millones.

Cartera a Mediano Plazo. Los préstamos de mediano plazo cons-
titufan el 51 por ciento de los activos de la Cooperativa al balan-
ce de fines de 1980, Este saldo de cartera correspondfa a présta-~
mos para compra de ganado v maquinaria. Se incrementé$ la cartera -
de préstamos en términos absolutos de $b. 7.9 millones a $b. 40.4 -
millones a fines de 1983. A agosto de 1984 habfa disminufdo a §b.
11.00 millones. La polftica a ser adoptada para este perfodo infla
cionario debiera ser la de restringir totalmente los créditos a me-
diano plazo. Si se concediera algin crédito de mediano plazo, este
deberfa indexarse al precio de algm producto o grupo de productos.,

Activo Pijo. Los activos fijos estdn constitufdos mayormente
pPor equipo, trilladoras y peladoras. S{ la Cooperativa va a conti-
nuar la actividad de - .mercializacién requeriri incrementar lz ca-
pacidad instalada actual. No se debe perder de vista que la recupe
racién del crédito indexado exigird una infraestructura mayor de -
almacenaje y equipo,

Fasivo,

Pasivo Corriente. FEl pasivo corriente de la Cooperativa repre
senté el 40.6 por ciento del pasivo total y patrimonio de la Coope-
rativa, en 1980, Al final del aifioc 1981 aumenté en t&rminos relati-
vos y absolutos con relacién al afio anterior. Para fines de 1982,

- $be 33.8 millones eran obligaciones a ser pagadas en el corto plazo,
73.1 por ciento del pasivo y patrimonio. A fines de 19S3 3b. 133.5
millones eran obligaciones corrientes, pero en términos relativos -
decliné en relacién a 1982. La situacién mejora en 1984, debido a
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la obtencién del crédito de mediano plazo de aproximadamente de 3b.
1.497.4 millones.para &L programa de crédito indexado.

Préstamos a Corto Plazo. Esta cuenta representé el 95.35 por -
ciento de las obligaciones corrientes de la Cooperativa., Los acree
dores fueron el Banco Agricola de Bolivia (B.A.B.) y la Federacién
Nacional de Cooperativas de Ahorro y Crédito (FENACRE). La importan
cla del B.A.B. en el financiamiento a las Cooperativas con fondos -
del proyecto AID - T - 035 es poco significativa al presente, pero -
las Cooperativas podrfan tomar ventaja del acceso que tiene el B,A.B.
a los fondos de refinanciamiento del Banco Central para seguir rela-
ciones comerciales con el B.A.B. en condiciones sumamente favorables.

Depésitos. A partir de 1981, la Cooperativa fué incentivando -
la captacién e ahorros voluntarios. A agosto de 1984 el saldo en -
~depésitos de ahorro ancanzaba a 8b. 22.% millones. Esta es otra evi
dencia mds de gque apesar del proceso inflacio-ario, las Cooperativas
pueden dirigir sus esfuerzos hacia una captacién de voldmenes consi-
_derables de recursos financieros entre los mismos socios de la Coope
rativa, :

Pasivo de Mediano Plazo. Estas obligaciones fueron también con
trafdas inicialmente con el B.A.B. para atender la demanda <le crédi-
to para compra del ganado y maquinaria para los socios y adquisicién
de equipo para la propia Cooperativa. En 1980, 39.4 del pasivo y ca
pital estaba constitufdo por este tipo de obligaciones. En el perio
do 1980 -~ 198), €l comportamiento de esta cuenta fué irregular, De-~
cliné en términos relativos a 29 por ciento en 1981 y fué cancelada
al balance de 1982, Se contraté una nueva deuda en 1983 y se incre-
menté significativamente en 1984, con el préstamo para crédito inde-
xadc, '

Patrimonio

" El1 patrimonio de 1la Cooperativa, constitufdo principalmente por
aportaciones, reservas, donaciones Yy excedentes, aumenté de $b. 3.08
millones, en 1980, a $b. 95.28 millones al finalizar 1983. En térmi
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 situacién del patrimonio se espera pueda fortalecerse -
substantivamente con la recuperacién de los préstamos indexados del
afio agricola 1984 - 1985 y afios subsiguientes.

Aportaciones., Las aportaciones de los socios a la Cooperativa,
estdn en relacién directa a los préstamos. De acuerdo a la polftica
seguida por la Cooperativa, el 10 % del pré&stamo otorgado se capita-
lizaba obligadamente en 1la Cooperativa, sin embargo, esta capitaliza
cidén obligada nd estd implementando con la otorgacién de los crédi-
tos indexados. Debiera estudiarse una modalidad dle aportaciones pa-
ra estos créditos.
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Como se puede apreciar por la Tabla IV-1l, 1'.s aportaciones su-
bieron de b, 2,09 millones a 3b. 66.5 millones entre 1980 y 1983,
Hubo un crecimiento promedio anuai acumulado del 216.9 por ciento -
entre 1980 y 1983 en términos nominales. A agosto de 1934 1las apor
taciones alcanzaban a 3b. 89.6 millones. 35i bien existié un incre-
mento en términos nominales, hubo un decremento en términos reales.
La Cooperativa no tomé ninguna polftica para preservar de la infla-
cién estos fondos. Tampoco hubo distribucién de dividendos a los -
aportantes, La Cooperativa estudiard la modalidad de distribucién
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 perfiodo 1980 - agosto 1984, Como se muestra en la Ta-
bla, los ingresos vinieron de doble fuente : (l) ingresos por ser-
vicios los cuales se componen de los ingresos por comercializacién,
ventas de la tienda y maquinaria agricola; (2) ingresos financieros
que estdn constituidos por intereses a los préstamos y comisiones,

Inggesos

Ingrzsos Por Servicios. Los ingresos por servicios alcanzaron
a $b. 871 millones, 93.0 por ciento de los ingresos operacionales -
de 198D, La participacién porcentual decliné en los afios 1981, 1982
y 1983 habiendo recuperado y superado el nivel de 1980 a agosto de
1984, Durante el perfodo 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 proporcién de ingresos -
por ~1 hecho de que ese afio se vendié maquinaria agricola ademds de
otros insumos. A partir de 1981, la particién porcentual de 1la -
tienda decliné paulatinamente hasta constituir sélo el 2.4 por cien
to a Agosto de 1984, :
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TABLA IV - 2

COOPERATIVA DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LTDA.,vESTADO DE RESULTADOS 1980 - 1984

(Millones de Pesos Corrientes)

1980 % 1981 % 1982 % 1983 % 1984 %
Ingresos , 8.74  100.00 8.79 100.00 17.75 100.00 74,07 100.00 167.60 100,00
Ingresos Por Servicios 8.13 93.02 6.96 79.18 14 .46 81.47 47.72 6h. L3 157.60 94,03
Ventas Tienda 5.20 59. 50 2.08 23.66 5.38 30.31 17.70 23.90 4,00 2.39
Ventas Comercializacién .51 5.84 2.51 28.56 5.61 31.61 23.73 32.04 150.00 89.50
Ventas Maquinaria 1.09 12.47 .33 3.75 .65 3.66 1.23 1.66 2,10 1.25
Inventario Final 1.33 15.22 2.04 23.21 2,82 15.89 5.06 6.83 1.50 .89
Ingresos Financieros .61 6.98 1.83 20.82 3,29 18.53 26.35 35.57 10.00 5.97
gjggresos 10.36 100.00 10.26 100.00 17.97 100.00 57.71 100.00 153.32 100,00
Egresos Por Servicios 8.32 80.131 6.24 60.82 10.97 6i.05 33.21 57.55 127.72 83.131
Tienda 5.75 55.50 1.58 15.40 4,44 2L, 71 14,56 25.23 1.45 .95
Comercializacién .35 3.38 3.11 30.31 3.92 21.82 13.40 23,22 120.00 78.27
Maquinaria 1.13 10.91 .20 1.95 .66 3.67 2.43 4,21 1.21 .79
Inventario Inicial .20 1.93 1.35 13.16 1.95 10.85 2.82 4.89 5.06 3.30
Egresos Financieros _.89 8.59 1,09 10,62 3.86  21.48 15.23  26.39 5,60 3.65
Gastns Administrativos 2.04 19.69 2.93 28.56 3.14 17.47 9.27 16.06 20.00 13.04
Resultado Operacional (1.62) - (1.47) - (_.22) - 16,36 - 14,28 -
Otros Ingresos .25 2.41 .66 6.43 1.57 8.74 6.34 10.99 2.55 1.66

Subsidios 1.43 13.80 1.00 9.75 - - - - - -

Excedente o Pérdida .06 - .13 - 1.35 - © 22,70 - 16.83 -

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



Los ingresos por servicios prestaios con la maquinaria asrico-
la fueron mds importantes en términos relativos y absolutos al fina
lizar el aiio 1930, Ll 12.5 por ciento de los ingresos operacionales
se generaron a través de servicios prestados por la Maquinaria. De
cliné en términos absolutos entre 1981 y 1992, y awnentd en térmi-
nos absolutos en 19%3 y 192%, pero no recuperd su importancia rela-
tiva inicial. ©ZXsta actividad parece de miacho beneficio para los so
cios de las Zonas alejadas. A pesar de que no es wuna fuente de in~
gresos importante puede autofinanciarse y ain generar almin exceden
te, tal como ocurrié en 1984,

Inpre=os Financieros. Los ingresos por percepcién de intereses
sobre préstamos constituyeron el 7.0 por ciento, el 20,8 por ciento,
el 18.5 por ciento, el 35.6 por ciento v el 6 por cientn de los in-
Egresos operacionales de 19R0, 1931, 1982, 1983 y 1ok, respectivamen
te. El porcentaje bajo de 1984 se explica por el hecho de que a -
agosto de 1984 no se cancelaron aiin los préstamos por el aiio arrico
la 1983 -~ 198%, Es importante hacer notar el hecho de que la Coope
rativa no estd dependiendo exclusivamente de los ingresos financie-
ros, si bien estos son importantes. El servicio de crédito tiene -
su importancia para las Cooperativas Integrales, pero existen alter
nativas més rentables para el capital que obtienen de sus financia-
dores y su capital propio., Esta Cooperativa estd poniendo en evi-
-dencia que, por ejemplo, la comercializacidén fle productos es una al
ternativa mejor por dos razones fundamentales: (1) 1La Cooperativa
puede ofrecer un servicio superior a los socios. en la comercializa-
cién de sus productos que los intermediariosg (2) Los fondos in-
vertidos en crédito no mantienen su valor en lo mds mfnimo cuando -
se confronta wna inflacién como la presente, en cambio los productos
adquiridos para la comercializacién, s{ manticnen su valor. Ademds,
las Cooperativas siempre estarsn en desventaja en la concesién de -
créditos si el Banco Central pone a disposicién de la banca de fo-
mento y comercial fondos de refinanciamiento a tasas de interés con
cesionarias,

Eggesos

Epresos Por Servicins., Los egresos por servicios, o sea, los
costos directos de las actividades, alcanzaron a $b. 8.3 millones - |
en 1980 y fueron mds 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 costus -
directos. En el perfodo 1981 - 1984, los ingresos por servicios -
crecieron mds rdpidamente que los egresos por servicios, tanto en ~
término. absolutos como relativos,

Egresos Financieros. Los gastos financieros de 1980 alcanzaron
a $b. .9 millones, mientras que los ingresos por este concepto sélo
fueron $b. .6 millones., La explicacidén de este hecho se encuentra
en la alta morosidad de la cartera de este aiio, In 1981 mejord 1la

f
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situacidn, pero al finalizar el afio 1982 se confronté el mismo pro-
blema. La situacién para 1983 mejoré substancialmente, pues la mo-
rosidad disminuy6, como se explica en la seccién que discute. el ser
vicio de crédito. A agosto de 1984, el nivel de erresos financieros
es inferior a la percepcién de ingresos. In el perfodo 1980 = 198"
los egresos por servicios crecieron de $b, 8.3 willones a $b, 127.7
millones. Hubo un incremento en términos absolutos y relativos, =
pues en 1990, los egresos por servicios representaban el 80.3 por -
ciento de los egresos operacionales, y en 1934 representan el 83,3
por ciento. Este incremento se debié al aumento en el voliinen de -
las operaciones de la Cooperativa.

Gastos Administrativos. Los gastos administratives representa-
ron el 19.7 por ciento de los gastos operacionales de 1980. In -
1981 subieron en términos absolutos ¥y relativos alcanzando un 28.6
por ciento. In 1982 y 1983, si bien se incrementaron en términos -
absolutos su participacién porcentual decliné al 17.5 v 16.1 por =
ciento. A agosto Jde 198Y4%, los gastos acdministrativos representaron
s6lo el 13.0 por ciento. La Cooperativa parece estar aprovechando
con mayor eficiencia su capacidad administrativa ultimamente.

Resultados Operacionales

El resultado de las operaciones de la Cooperativa fué negativo
al finalizar el afio 1980, Las pérdidas por operaciones alcanzaron
a $b. 1.6 millones., Esta pérdida representé el 15.6 por ciento de
los gastos operacionales, La pérdida fué cubierta por subsidios vy
otros ingresos, y se obtuvo un pequeiio excedente de sesenta mil pe=
sos bolivianos. La Cooperativa redujé sus pérdidas al finalizar -
1981 a $b. 1.5 millones y el nivel de subsidio también fué menor. -
En 1982 tuvo pérdidas operacionales menores de 3b. 2 millones, pero
no hubo requerimiento de subsidios, pues los ingresos no operaciona
les cubrieron las pérdidas y se obtuvo un excedente de #b. 1.4 mi-
llones. A partir de 1983 la Cooperativa obtuvo resultados operacio
nales positivos, Todo hace suponer que al finalizar el afio 1984 -
los resultados serdn excelentes, pues a Amrosto de este afio ya se ha
acumulado un resultado de operacidén positivo de $b. 14,3 millones y
un excedente de 3b, 16.8 millones. '

Efecto de la Inflacidn en los Estados Financieros

Para determinar el efecto de la inflacién 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. Como se puede ver en la Tabla,
- el activo de la, Cooperativa aumentd lipgeramente en términos reales
de 1980 a 1981, pero tfecliné en 1982 por debajo del nivel de 1980,
El incremento del activo el 1983 con relacién a 1980 es substancial,
En términes absolutos crecié de $b. 15.4 millones a ob. 20.6 millo-
nes, El crecimiento promedio anual para el perfodo 1980 - 1983 fué

26



Le

TABLA IV -~ 3
COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS SANTA CRUZ NORTE LTDA., BALANCE AL 31 DE DCBRE, 1980-1984
) (Millones de Pesos Constantes de 1980)

1980 . 1981 1982 1983 - 1984

Activo 15.44 18.56 15.25 20.60 39.61
Corriente 6.12 8.30 10.15 16.27 39.40
‘Caja y Bancos 2.02 2,22 2.09 19 .14
Cartera Neta (Corto Plazo) 1.34 1.89 5.17 13.22 38.80
Intereses y Ctas. por Cobrar /TS 1.85 1.09 1.54 .36
Inventario 1.30 1.51 .93 L1 .03
Otros Activos : .97 .83 _ .87 .61 .07
Jo_Corriente 9.32 10.26 5.10 4,33 .21
Cartera Mediano Plazo 7.86 5.54 3.90 : 3.30 .10
Activo Fijo Neto 1.46 4,72 1.20 1.03 «11
Pasivo v Patrimonio 15,44 - 18.56 15.25 20,60 39.61
Pasivo 12.56 14.66 11.15 12.81 17.70
Corriente 6.27 9.27 11.15 10,92 6.52
Préstamos Corto Flazo 5.85 7.88 10.50 9.96 3.52
Cuentas Por Pagar .15 .32 .24 .28 2.80
Depésitos - .10 .30 .61 .20

Otras Cuentas Por Pagar o227 .98 : .11 .07 .00
Pasivo No Corriente 6.09 5.39 - 1.89 11.18
Patrimonio 3.08 3.90 4.10 .79 21.91
Aportaciones 2.09 . 2,17 2.75 5.44 .81
Reserva Legal .23 .56 34 .39 .06
Fondos Especiales _ .12 .15 46 .20 .00
Donaciones .60 .86 45 .18 .02
Excedente Acumilado ot .16 .09 1.59 21,01

FUENTE : Calculada en base a la Tabia IIT - 1 ,



del 10,1 por ciento., Este crecimiento se debié principalmente al =~
incremento de la Cartera neta de corto plazo. Al término del afio -
agricola de 1984 -~ 1985, se espera una posicién financiera mejor -~
por efecto de los préstamos indexados.

El pasivo de la Cooperativa crecidé también en términos reales
de $b. 12.) millones a 3b., 12.8 millones, en el perfodo 1980 - 1983,
Sin enbargo, este crecimiento fué significativamente mds lento que
el crecimiento del activo, pues representd sélo una tasa promedio -
de crecimiento del 1.2 por ciento anual. Significa, pues, que la -
Cooperativa mejoré su posicién financiera en términos reales,

Es interesante hacer notar que los depésitos de ahorros de los
socios en la Cooperativa han crecido en términos reales de pesos bo
" livianos constantes cien mil a pesos bolivianos constanties seiscien
tos mil en el periodo 1980 - 1983. A pesar de la alta tasa de in-
flacién de 1984, el saldo de estos depbsitos fué ain superior al =

saldo de 1981.

El patrimonio de la Cooperativa se ha incrementado paulatinamen
te en el periodo 1980 ~ 1983, El1 crecimiento promedio anual del pa
trimonio fué a una tasa del 37.6 por ciento., Este rdpido crecimien
to en el patrimonio se cebié al incremento del capital por aporta-~
ciones y a los excedentes acumilados.

Resumen v Conclusiones

La Cooperativa inicié sus actividades con problemas bastante -
dificiles, que comprometicron su propia continuidad, sin embargo, -
todo hace suponer que las condiciones actuales y las perspectivas -
futuras son prometedoras.

La experiencia positiva acuwnulada durante estos aiios puede fa-
cilitar la implementacién del crédito indexado, programa que podria
llegar a fortalecer la posicién financiera de la Cooperativa. Los
directores y el gerente de la Cooperativa parecen haber comprendido
perfectamente la importancia del crédito indexado en la sobreviven-
cia d& la institucién en esta diffcil coyuntura que confronta el -
pais.,

El servicio de provisién de insumos es otra actividad que tie-
ne mucho potencial como actividad para esta Cooperativa, pero no fué
explotado debidamente. La politica de precios no fué la adecuada, -
pues hubo necesidad de racionamiento por mecanismos diferentes a -
los precios. Como quicra que la Cooperativa puede adquirir sus in-
sumos pagando a .nivel del délar oficial, este hecho le permitird -
capturar transfcrencia de ingresos toda vez que ocurriera una deva-
luacién, Una polftica de precios adecuada y mancjo convenicente de
los inventarios de la tienda seria, al presente, la polftica mds -
aconsejable pars lograr resultados mds satisfactorios.
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Fs loable el esfuerzo que la Cooperativa estd realizando en la
captacién de ahorros voluntarios. En opinién, del gerente y direc-
tores de la Cooperativa existe potencial para emprender un programa
agresivo de movilizacién de ahorros.

El patrimonio de la Cooperativa crecié en témninos reales en -
el perfodo de andlisis a una tasa promedio acumulada de mds del 36
por ciento anual. Si bien no se tomé ninguna previsién para mante~
ner el valor de las aportaciones de los socios, estos vieron compell
sada la pérdida del valor de sus aportes con el beneficio ganado -
con la obtencidén de crédito. A partir de este aifio, la direccién de
Ja Cooperativa ha prometido realizar una distribucién de los exce-
dentes en forma de dividendos,

En conclusién, se puede afirmar que la C, I. Santa Cruz ha in-
gresado en una etapa de fortalecimiento financiero. Si bien recibe
al momento subsidios indirectos al igual que las otras dos coopera-
tivas integrales, se puede decir que estd préximo el tiempo en que
esta Cooperativa estard en condiciones de una autosuficiencia real.
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Vv
ANALISIS FINANCIERO C, I. DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA.

Introduccién

La Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. (C. I, -
Gran Chaco) inicié sus actividades en 1979. A partir del afio 1978,
el Gobierno de Bolivia y USAID /B pusieron en marcha el programa de
desbosque como parte del Proyecto de desarrollo sectorial T-059, =
Los estudios de 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 f4brica de -
acelte 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 -~
produccidén de oleaginosas fué la falta de maquinaria en la zona. Se
créo cntonces, la Cooperativa en base al servicio de comercializa-
cién de oleaginosas y un servicio vesto de pool de maquinaria, trac
tores, cosechadoras, etc,

La Cooperativa tuvo a disposicién recursos financieros abundan
tes y un stock de maquinaria agricola sofisticado, pero no estaba -
preparada adecuadainente para administrar dichos recursos, Se deci-
dié vender la maquinaria a los propios socies quienes al presente -
prestan servicios a sus colegas. '

Los socios fundadores fueron pequefios productores con poca ex—
periencia en cultivos de oleaginocas, El Chaco se distinguié siem-
pre por su vocacién ganadera y cultivo en pequeiia escala de mafz, -
sorgo y-aji,

El principal producto comercializado por la Cooperativa fué la
soya. La capacidad instalada de la planta de Villamontes ofrece Po
sibiiidades para una mayor produccién, pero la politica de precios
seguida por la fdbrica es contraria a los intereses de los producto
res por dos razones fundamentales: (l) Los precios papados a la ma
teria prima se detemninan en base a un precio polftico fijado para
el aceite., (2) La fébrica carece de liquidez para efectuar sus pa-
gos a la entrega del producto. El retraso en el Pago resulta en un
perjuicio econémo para el agricultor Y en uwna transferencia de in-
greso para la fébrica.

Si la polftica de la fdbrica no cambiara, la Cooperativa debe
buscar algunas actividades alternativas. Afortunadamente, existen
posibilidades interesantes en la zona. Por ejemplo, el cultivo del
algodbén estd 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. Recién a partir de 1983, sus ingresos =~
operacionales fueron mayores a los costos de operacién. Sin embar-
€0, a pesar de sus dificultades iniciales, la Cooperativa crecié en
términos reales y tiene perspectivas para fortalecer avn mds su pre
sente situacién financiera.

Este capftulo analiza la situacién financiera de la Cooperati-
va. Primero, analiza los balances al 30 de Septiembre del perfodo
1980 -~ 1984, La Cooperativa cierra sus balances al 30 de Septiem-
bre para hacer coincidir sus registros contables con la estacién -~
agricola., Segurdo, discute el estado de resultados en el mismo pe-
riodo. Tercero, analiza los efectos de la inflacidn en la situacién
financiera, y finalmente, presenta un resumen y conclusiones.

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 representd el 41,3 por ciento del total
de los activos, al finalizar la gestién 1980. Ila participacién por
centual se iicrementd ligeramente a 43.1 por ciento, para 1981. Al
30 de Septiembre de 1982 vy 1983, el nivel de los activos corrientes
se incrementdé a 82.3 y 88,0 por ciento, respectivamente, debido a -
la venta del equipo agrfcola., Al finalizar la gestién 1984, 98,7 -
‘por ciento de los activos fipuraron como activo corriente, Este in
cremento se debié a la concesién de un crédito a mediano plazo por
FENACRE, con fondos del Proyecto PL 80, Tftulo III. Estos recursos
estaban destinados para un programna de crédito indexado.

El Activo Corriente do la Cooperativa aumenté de $b. 6.6 millo
nes a $b. 1.994.3 millones en el perfodo 1980 - 1984, I crecimien
to ocurrié a un ritmo promedio anual del 316.5 por ciento, en térmi
nos nominales. La situacibén de liquidez de la Cooperativa me jord$ -
significativamente con este nuevo préstamo de FENACRE,

Caja v DBancos. El nivel de fondos mantenidos en Caja y Bancos
es completamente irregular. Aproximadamente i 15 por ciento de ac
tivos estaban constitufdos por depbsitos a vista y ahorro al 30 de
Septiembre de 1980. En 1981, la Cooperativa tiene 15.5 por cientn
de sus activos en Caja y Dancos, mientras que solo el 8.5 por cien-
to de sus activos constituyé la Cartera de Préstamos de Corto Plazo.
En 1981, los depdsitos mantenidos en bancos casi igualan a la carte
ra de corto plazo. Durante 1980 y 1981 la tasa de inflacién no fué
tan alta, pero la tasa de interés pagada a los depésitos de ahorro
no compensiba la pérdida de valor de los depésitos por inflacién, -
Al finalizar la gestién 1983, 69.9 por ciento del activo era mante-~
nido en bancos o caja, y al finalizar 1984, 92.5 por ciento. Esta
politica de mantener los fondos disponibles en forma de depésitos -~
es inadecuada, pues las altas tasas de inflacidn erosionan el valor

31



TABLA ¥V =1

COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA., BALANCE AL DE SEPTIEMERE, 1980 - 1984 =
Millones de Pesos Corrientes

1980 % 1981 % , 1982 % 1983 o 1984 % TPAC
Activo 16.04  100.00 22.62 100.00 55.90 100.00 190.91 100.00 2.020.43 100.00 215.01
Corriente , 6.63 ). 34 9.75 43.10 45.99 82.27  107.9% 87.97 1.994.32 98,71 31646
Caja y Bancos 2.48 15.46 3.4h0 15,03 .97 1.7 133.44 69.90 1.868.41 92,48 42,01
Cartera (Neta) Corto Plazo 1.37 8.5 boor  17.73 1.51 2.7 21.71 11.37 34.96 1.73  12W.76
Intereses y Ctas. Por Cobrar 2.21 13.78 .53 2.34% ha.24 75.36 1.59 .83 3.66 .18 1300
Inventario Al 2.56 1.68 7.43 1.27 2.27 11,20 5.87 82.63 L,oo 276.78
Otros Activos .16 1.00 .13 .57 - - - S - 4.66 .23 132.31
No Corriente 5.4 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 7.8 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 85.29 20.13 88.99 53.51 95,72  l4h. 74 753.82 1.751.67 86.70 216,19
Corriente 3.61 22.51 5.20 22.99 38.58 69.01 131.29 68.77 206.75 14,69 201,11
Préstamos Corto Plazo 3.22 20.07 4,78 21.13 29.94 53.56 105.32 55.17 - - -
Cuentas Por Pagar .37 2.31 %] 1.86 7.51 13.43 12.76 6.68 2 L8 11.21  397.%0
Depésitos - - - - - - - - . - -
Otras Cuentas Por Pagar .02 .12 - - 1.13 2.02 13.21 6.92 70.27 3.48 -
No Corriente 10.07 62.78 14.93 66.00 14.93 26.71 13.k% 7.05 1.45h.92 72.01  669.90
Patrimonio 2.36 14.71 2.49 11.01 2.39 4,28 L4e 17 24.18 268.76 13.30 22G.67
Aportaciones .68 4,24 1.53 6.76 2.79 4.99 20.37  10.67 108.79 5.38  2535.65
Reserva Legal - - - -, - - 2.37 1.2h 12.96 .65 -
Fondos Especiales .06 .37 .24 1.06 .24 43 3.00 1.57 22.85 1.13 =
Donaciones b7 2.93 A7 2.08 - W7 .84 A7 .25 19.47 .96 -
Excedente Acumulado 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.
FUENTT : Balances Generales de la C. I. de Servicios Gran Chaco Ltda.



de los depésitos de un dfa para otro. Con un manejo conveniente de
sus disponibilidades, esta Cooperativa podria estar en una posicidn
financiera mds sélida,

. Cartera _de Corto Plazo. Como quiera que los balances del fin
de gestidén coinciiien con la finalizacién del afio agricola, el nivel
de cartera de corto plazo es bajo, En 1980, sélo el 8.5 por ciento
del activo estaba constitufdo por la cartera de corto plazo. Al fi
nalizar la gestién 1984, menos del 2 por ciento de los activos esta
ban colocados en préstamo de corto plazo. La cartera de corto pla-
zo entre 1980 y 1984 tuvo un crecimiento promedio del 124%.8 por ciel
to, Hubo un incremento en términos absolutos, pero decrecid en tér
minos relativos,

Intereses v Cuentas Por Cobrar. Esta cuenta registra los inte
reses devengados por préstamos de corto y mediano plazo y cuentas -
pendientes de pago de los productos entregados a la fdbrica de acei
te. Al finalizar la gestién 1982, esta cuenta representé el 75.6 =
por ciento de los activos debido a una entrega no cancelada por 1la
fébrica.

Inventario. La C.I. Gran Chaco L*da. tiene una tienda de insu
mos, fitosanitarios y herramientas, La tienda vende productos a =
los socios o entrega crédito en especie y también vende a agriculto
res no socios. Un manejo adecuado de los stocks de la tienda es de
suma importancia. La Cooperativa parece haber adquirido experien-
cia para proveerse de los insumos a precios razonables, pues los ob
tiene de proveedores que importan con délares oficiales, pero 1la po
1{tica dec la Cooperativa ha sido vender a un precio por debajo del
precio de mercado. Esta puede ser la causa de que el porcentaje de
inantario en el activo sea bajo, 4.1 por clento, al balance de -
1984,

Activo No Corriente. PEntre 1980 y 1983, todo el activo no co-~
rriente Je la Cooperativa estaba conformado por activos fijos, co-
rrespondiendo el mayor monto a la maquinaria agricola, Cuando se -
vendié la maquinaria se formé una cartera de mediano plazo que fué
pPagada antes de su vencimiento. Al finalizar la gestién de 1984, -~
la cuenta de activo no corriente estg conformada sélo por activos -
fijos, terreno, vehfculos, casa, cquipo de oficina, etc.

Pasivo

El pasivo de la Cooperativa crecid a un ritmo mds acelerado -
que el activo, en el perfodo 1980 - 1984, Al finalizar la gestién
1980 las obligacioncs sumaban Sb. 13.7 millones, el 85.3 por ciento
del pasivo y patrimonio. A septiembre de 1984 el pasivo era de 3n.
1.751.7 millones, 86G.7 por ciento, del pasivo y patrimonio. La Ta-
sa de Crecimiento Promedio Anual fué del 236.4 por ciento. Al pre-~
sente, el acreedor mds importante es FENACRE,
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Pasivo Corriente. La Cooperativa tuvo, desde el inicio de sus
operaciones, oblifaciones de corto plazo menores que las de largo -
Plazo. Al finalizar la gestién 1980, sélo el 22.5 por ciento de ~
sus obligaciones eran de corto plazo. Al finalizar el ario 198&, -
14,7 por ciento de sus obligaciones fueron de corto plazo. En cam~
bio, 72.0 por ciento de su pasivo Y patrimonio constituyeron obliga
cién de mediano plazo. Esta composicién del pasivo coloca a la Cog
perativa en una situacién ventajosa que debiera ser bien aprovecha-
da para mejorar su posicién financiera.

Pasivo No Corriente, La cuenta del pasivo no corriente tuvo -
‘una tendencia desigual. Entre las gestiones de 1980 y 1981 estuvo
a un nivel promedio del 63 por ciento del Patrimonio y Pasivo. En
1982, se mantuvo al nivel de 1981 en términos absolutos, pero decli
- né a un 26.7 por ciento en su participacién porcentual. Al finali-
zar la gestidn de 1987) decliné tanto en términos nominales como re-
lativos. Para fines de la gestidn 198%, el pasivo no corriente -
constituyé el 72 por ciento del Pasivo y Patrimonio. El crecimicen-
to del pasivo no corriente entre 1980 - 1984 alcznzd una tasa anual
del 700 por ciento.

Patrimonio.
zalrimonio

El patrimonio de 1la Cooperativa no tiene una tendencia defini-
da. Crecid en términos absolutos entre 1980 y 1981 de %b. 2.4 mi-
1l6nes a %b. 2.5 millones, pero decliné en términos relativos. Al
finalizar la gestién 1982 decliné tanto en térmihos absolutos como
, relativos debido a las pérdidas acunuladas en las operaciones., Al
finalizar la gestién de 1995 el Patrimonio se fortalecié en térmi-~
nos absolutos y relativos en comparacién con la gestién anterior, -~
Para 1984 alcanzé a $b. 268.76 millones, 13.3 por ciento del Pasivo
y Patrimonio., En términos nominales crecié a una tasa promedio -
anual del 226,.7 por ciento. En 1983 y 1984 1a Cooperativa puedo ob
tener resultados positivos en sus operaciones as{ como ingresos no
operacionales por la venta de maquinaria agricola, los cuales forta
lecieron su patrimonio.

Aportaciones. Las aportaciones crecieron tanto en términos re
lativos coro en términos absolutos. Al finalizar la gestién 1980,-
el capital por aportaciones era aproximadamente de jb, 0.7 millones,
k.2 por eiento rel Pasivo y Patrimonio. Al 30 de secptiembre de 198)
las aportaciones swnaban $b. 108.8 millones, 5.4 por ciento del Ca-
pital y Patrimonio. La Cooperativa no tomé ninguna accién para res
guardar el valor de las aportaciones de los efectos negativos de la
inflacién, La Cooperativa no pazé tampoco ningmin dividendo ni inte
rés a las aportaciones de los socios,




Estado de Resultados

Ingresos

La Cooperativa generé sus ingresos a través de la operacién de
la tienda, servicios de la maquinaria agricola, servicios de comer-
cializacién y servicio de crédito. In el perfodo 1980 - 1982, apro
ximadamente un promedio del 50 por ciento de los ingresos se genera
ron por servicos prestados con la maquinaria. La segunda actividad
en importancia fué la tienda. Los servicios de comercializacién y
de crédito ocuparon el tercer y cuarto lugar, respectivamente., Ver
Tabla V-2,

Al finalizar la gestién 1980 el servicio de maquinaria generd
el 6.4 por ciento de los ingresos operacionales Yy cubrié sus cos-
tos directos con amplio margen. A partir de 1981 1los ingresos por
servicio de maquinaria no cubrieron los costos directos y contribu-
Yeron a las pérdidas operacionales de la Cooperativa. Después de -

. la venta de la maquinaria, la Cooperativa comenzé a obtener resulta
dos positivos en sus operaciones. D¢ no venderse la mauinaria la -
situacién financiera de la Cooperativa se habria fortalecido, pues

-la deuda al B.A.B. se hubiera cancelado con un monto insignificamite
de pesos y en cambio la Cooperativa hubiera logrado mantener el va-
lor real de sus activos.,

Los  ingresos por el servicio de tienda no son muy uniformes, -
Constituyeron un 23 por ciento de los ingresos ‘de 1980 y 29,5 por -
ciento de los ingresos de 1981, declinaron a 10,7 por ciento al fi-
nalizar la gestién 1982. Al finalizar la gestién 1983 los ingresos
de la tienda ocuparon el primrc lugar habiendo declinado en términos
relativos al finalizar la gestién 1984, Esta activided tiene un po
tencial enorme para las actividades futuras de la Cooperativa, pero
serd necesario trazar un plan racional para su crecimiento Y una po
1ftica adecuada de precios Yy manejo de inventarios,

El servicio de comercializacién de productos tuvo una tendencia
creciente en sus voliumenes, pues crecié tanto en términos absolutos
como relativos. En 1980 sélo se generdé Jb. 0,15 millones, 6.9 por
ciento, por este servicio. Al finalizar la gestién 1984, la comer-
cializacién generé $b, 132.1 millones, 30.7 por ciento de los ingre -
S0s por operaciones. [Este crecimiento se debid al incremento en -
los volumenes comercializados de soya y en menor escala del manf. -
Tal como se indicé anteriormente, la comercializacidén de soya y mani
tropiezan con problemas cuya solucién estd fuera de las acciones que
pueda tomar la Cooperativa.

Ingresos Financie:os. Los ingresos financieros de la Coopera~

“tiva han mantenido también un ritmo de crecimiento acelerado. L1 -

incremento fué tanto en términos relativos como absolutos. Al fina
lizar la gestidén 1980, escasamente se generaron #b., 0,13 millones,
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COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA

TABLA

V-2

-» ESTADO DE RESULTADOS AL 30 SEPT. 1980-84

(Millones de Pesos Corrientes)

1980 % 1981 % 1982 % 1983 % 1984 %
Ingresos 4 2.16 100.00 3.90 100.00 13.03 100.00 64.01 100.00  4z,.92 100.00
Ventas Tienda , 49 22.69 2.33 29.40 1.40 10.74  30.17 b7.13  128.62 29.92
Venta Servicios Maquinaria 1.39 64.35 4.19 53.04 5.22 40.07 .13 .20 - -
Venta Serv. Comercializacién .15 6.94 .80 10.13 L.70 36.07 9.23 14.43  132.06 30.72
Ingresos Financieros .13 6.02 .58 7.34 1.71 13.12 24,48 38.24  169.24 39.36
Ecresos 3.23 100.00 11.62 100.00 14.49  100.00 50.22 100.00 367.12 160.00
Costo Tienda RiTe) 12.38 2.12 18.40 1.25 8.62 22.29 44,38 87.70 23.89
Costo Servicios Maquinaria 1.17 36.22 5.30 k6.o1 5.31 . 36.65 .92 1.84 - -
Costo Serv. Comercializacidén .09 2.79 <57 4,95 4,13 28,50 8.61 17.14 114.94.7 31,31
Cost:o Financiero .38 11.76 1.26 10.94 2.04 14.08 11.36 22,62 112,03 ‘. 30,51
Costo Administrativo - 1.19 36.85 2.27 19.70 1.76 12.15 7.04 14,02 52.5 14,29
Resultado Operacional (l.OZ) - (}.62! - (1.46) - + 13.79 - 72.80 -
Otros Ingresos . 2,17 .100.46 2.76 34.94 .10 .77 12.05_ 18.83 33.12 7.70
Excedente 6 (Pérdida) 1.10 - ( .86) - - (1.36) - 25,84 - 103.91 -

FUENTE :

Balances Generales de la C. I, de Servicios Gran Chaco L

tda.



6.0 por ciento de los ingresos operacionales. En cambio al final de
la gestidén 1984, los ingresos por concepto de intereses de préstamos
y comisiones eran $b, 169.2 millones, 39.4 por ciento. Los ingresos
financieros ocuparon el primer lugar en 1984,

esS0s

Los egresos estdn conf.. mados por costos directos de las activi
dades anteriormente seiialadas y costos administrativos. Los eiresos
crecieron de $b. 3.23 millones a $b. 367.12 millones, en el perfodo
1980 - 1984. En 1980, los costos administrativos fueron los mds al~
tos, seguidos de los costos directos del servicio de maquinaria, -
tienda, costo financiero y comercializacién. ‘El costo administrati-
representé el 36.8 por ciento de los costos operacionales de ese afio,
- La composicién porcentual de los costos al finalizar la gestién 198%
fué totalmente diferente: 31.3 por ciento, costo servicio de comer-
cializacién, 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 Cochabainba Yy de Santa Cruz Nor
te, la Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. ha ido ca
nando en eficiencia administrativa, reduciendo el nivel relativo de
este costo en el costo de operacién.

Resultado Operacional. La Cooperativa operé a pérdida en el pe
rfodo 1980 - 1982, Bn 1930 incurrié en una pérdida de operacién de
$b. 1,07 millones. Por medio de otros ingresos principalmente subsi
dios, generdé un excedente de 5b., 1.1 millones. Los ingresos no ope-
racionales fueron superiores ese afio a los ingresos por operaciones.
En 1981 y 19832 los ingresos no operacionales fueron insuficientes pa
ra cubrir las pérdidas por operacién. Durante esos dos afios se redu -
Jo el patrimonio a rafz de los excedentes negativos. Durante 1983 y
1984, 1la Cooperativa generd resultados positivos en sus operaciones,
El resultado de 1983 representé un 18.8 por ciento de los egresos y
el de la gestidén 1984 fué el 7.7 por ciento de los costos operaciona
les. ( Ver TABLA V - 2 ),

Se puede predecir una gestién &xitosa para el afio agricola 1984
- 1985, pues la Cooperativa cuenta con financiamiento suficiente pa-
ra sus actividades a través del crédito indexado y fondos adiciona-
les del Banco Central por $b. 5.0 mil millones., De continuar el pro
ceso inflacionario, la Cooperativa habrd recibido wma transferencia
de ingresos igual a la diferencia entre la tasa de inflacién y los =
costos finesncieros, Esta transferencia de ingreso constituye al pre
sente un subsidio indirecto a 1la Cooperativa.

" Efecto de la Inflacién cn la Situacién Finzmciera

Como se puede ver er la Tabla V-3, el activo de la Cooperativa
crecié en términos reales en el periodo 1980 -~ 1982, El nivel de ac-
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AADLA

V=3

COOPERATIVA INTEGRAL DE SERVICIOS GRAN CHACO LTDA

«+ BALANCE AL 30 SEPT. l§80-84

(Millones de Pesos Constantes de 1980)

1980 1981 1982 1983 1984
Activo \ 16,04 16.22 18.46 l§.6l 18.12
Corriente ' 6.63 CZ.21 15.19 13.73 13.95
Caja y Bancos 2.48 2,51 .32 10.90 156.82
Cartera (Neta) Corto Plazo 1.37 . 2.97 .50 1.78 .31
Iutereses y Ctas. Por Cobrar 2.21 .39 13.95 .13 .03
inventario A1 1.24 A2 .92 «Th
Otros Activos .16 .10 - - ol
No Corriente .41 9.52 3.27 1.88 .2
Cartera Mediano Plazo . - - - 1.27 .24
Activo Fijo (Neto) 9.41 9.52 3.27 .61 -
Ww- Pasivo v Patrimonio 16.04 16.73 18.46 15.61 18.19
(v} - - -
Pasivo 13.68 14.88 17.67 11.83 15.77
Corriente 3.61 3.85 12.74 10.73 2.67
Préstamos Corto Plazo 3.22 3.53 9.89 8.61 -
Cuentas Por Pagar .37 .31 2.48 1.04 2.04
Depésitos - - - - -
Otras Cuentas Por Pagar .02 - .37 1.08 .63
No Corriente 10.07 11.04 4.93 1.10 13.10
Patrimonio 2,36 1.8%4 .79 3.78 2,42
Aportaciones .68 1.13 .92 -1.67 .98
Reserva Legal - - - .19 .12
Fondos Especiales .06 .18 .08 «25 .21
Donaciones A7 .35 .16 .04 .18
Excedente Acumulado 1.15 .18 ( .37) 1.63 .9

FUENTE : Calculada en base a la TABLA IV - 1.



tivos de 1983 decliné en relacién a 1982, pero estuvo a un nivel 1i
geramente superior a 198C., La tasa anual de crecimiento fué del -
3.2 por ciente, durante el perfodc 19230 - 1984, Ei activo corrien-
te tuvo un crecimiento mds acelerado, a uma tasa promedio anual del
28.3 por ciento. La cuenta Caja y Bancos se acrecenté en forma ace
lerada también en términos reales durante el perfodo, a una tasa =~
promedio anual del 61.4 por ciento.

El activo no corriente acusé un decrzmento en el perfodo, de -
Sb. 9.41 a 3b. 0.24 en términos reales. Esto se debid a la venta -
de la maquinaria y la no revalorizacidén de los activos fijos existen

tes.

El pasivo crecié en términos reales de %b. 13.68 millones a -
- §b. 15.77 millones. El crecimiento tuvo lugar a un ritmo anual del
3.6 por ciento. Este crecimiento fué mis rdpido que el crecimiento
de los activos. El pasivo corriente decrecié en términos reales, -
pero el pasivo no corriente crecié de #b. 10,07 millones a 3b, 13.10
millones.

Hubo un pequeiio incremento del patrimonio en témninos reales -
de %b. 2.36 millones a $b. 2,42 millones. La tasa promedio de cre-
cimiento anual fué apenas del 0.6 por ciento. E1 capital de los so
-¢ios por aportaciones se incrementaron también en el periodc 1980 -
1984 en..términos reales. La tasa promedio de este incremento fué -
del 9.6 por ciento.

Resumen v Conclusiones

La Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. tuvo pro
blemas para administrar el pool de maquinaria, el servicio mids im-
portante provisto por la Cooperativa desde la iniciacién de sus ac-
tividades,

El anilisis de los balances de la Cooperativa muestra que &sta
mejorS su situacién financiera en el perfodo 1980 - 1984, Los acti
vos corrientes de la Cooperativa en 1980 ersn el 41,3 por ciento, -
al finalizar la gestién 198%, el activo corriente representaba el -
98.7 por ciento. Esta situacién de excesiva liquidez se debid a =
que se habfan recuperado créditos Y recibide un desembolsoc por b,
1.454.9 millones de FENACRE para la implementacién del crédito inde
xado, ' .

El nivel de fondos mantenido en Caja y Bancos no estd acorde -
con un manejo adecuado de liquidez, sobretodo en perfiodos de infla-
cién galopante. La Cooperativa deberfa mantener sus disponibilida-
des en otro tipo 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 préximos cuatro
aifios. La Cooperativa deberd tratar de indexar la mayor parte de -
sus préstamos a objeto de capitalizarse con miras a una autosuricien

cia real.

" La cartera de préstamos de la Cooperativa estd constitufda prin
cipalmente por cartera de corto plazo., S6lo tuvo cartera de mediano
plazo cuando vendid la maguinaria. 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 través de la -
captacién de estos recursos, la Cooperativa podria capitalizar a -
sus socios,

La polftica seguida por la Cooperativa de mantener wuma propor-
cién 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 ningn esfuerzo por movi-
lizar ahorros voluntarios. La cuenta pasivo de depésitos es nula.,
Considero que es posible iniciar wun plan piloto de movilizacién de
ahorros también en esta Cooperativa.

El _Patrimonio de la Cooperativa tuvo un requefio incremento ‘en
términos reales, asf como también aumentd el capital por aportacio-
nes., Pero la Cooperativa no tomé ninguna accién para preservar el
valor de las aportaciones de los efectos negativos de la inflacién.
Una polftica de distribucién de excedentes en forma de dividendos &
un pago de uns tasa de interés 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 términos reales, Estas son: la comercializacién,
la tienda y el servicio de crédito. No tendrfa mucho sentido conti
nuar con la comercializacién de soya y manf, si la fdbrica no toma
las acciones adecuadas para impulsar en forma efectiva la produccién,

En conclusién la Cooperativa Gran Chaco Ltda. tiene una situa~
cién financiera de liquidez que puede convertirla en una empresa -
econémica y financieramente viable, capaz de continuar operando sin
necesidad de subsidios indirectos,
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A VI
RAZONES FINANCIERAS

Introduceién

A objeto de comparar el desempeiio de las Cooperativas se han -
calculado alpunas razones financieras. Por medio de estas razones
se trata de determinar el grado de liquidez de las cooperativas, la
capacidad de endeudamiento de estas, la composicién de sus activos
Y la cobertura de 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-
cién del activo corriente al pasivo corriente v la razén de pruecba
de Acido que relaciona el activo corriente menos inventario al pasi
vo corriente. Seguidamente se analiza la capacidad de endeudamien-
to mediante la relacidn.pasivo total a patrimonio. n tercer lugar
se determina la liquidez de los activos mediante la relacién 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

Razén Corriente -

La Tabla VI - 1 presenta la relacién corriente de las coopera-
tivas para el perfodo 1980 - 1984, Se supone que cuanto mayor el -
Indice o razon mayor la capacidad de cumplir las oblipgaciones co~ -
rrientes o de corto plazo. Pero, si bien esta afirmacién es verda-
dera en la mayoria de los casos, la sola presencia de una razén al-
ta no garantiza el cumplimiento de obligaciones.

. TABLA VI -1
RAZON ACTIVO CORRIENTE A PASIVO CORIRIENTE PARA
LAS COOPLRATIVAS INTEGRALES, 1980-1084

COOPERATIVA 1980 1981 1982 1983 1984
C. I. Cochabamba 1.32 1.34 1.77 1.45 12.49
C. I. Gran Cha.o 1.84 1.88 1.19 1.28 6.72
C. I. Santa Cruz 0.98 0.89 0.91 1.49 6.0k
Raz6n Media 1.38 1.37 1.29 1.k1 8.42

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

Como se muestra en la Tabla VI-1, la C. I. Cochabamba tiene ra
zones crecientes en el perfodo 1980 - 1982, El nivel de 1983 es ~
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inferior al de 1982, A fines de 1982 la relacién de liquidez mejor§
en relacién a 1980, pues para 1982, por cada peso adeudado contaba -
con Sb. 1.77 y en 1930 solo disponfa de 3b. 1.32 . A fines de 1984
la liquidez mejora substancialmente, debido al crédito de mediano -
plazo concedido por FENACRE y mantenimiento de valor del crédito in

dexado,

La C. I. Gran Chaco muestra uma razén corriente m&s alta en los
aiios 1980 y 1981 en relacién a 1980 y 1983, Esto debido a que los -
pasivos de esta Cooperativa eran mds bien de mediano plazo. A pesar
de la aparente liquidez :le 1980 y 1981 la Cooperativa confrontd se-
rias dificultades. Para 1984, la razén corriente es suficientemente
alta para afirmnar que en el corto plazo no habrg problemas de liqui-
dez que confrontar. Al finalizar la gestién 19%%, l2 razén corrien-
te mejora en forma significativa por la causa va indicada rel proble
ma de FENACRE,

En el caso de la C. I. Santa Cruz, las razones corrientes del -
perfodo 1980 - 1932 son bajas y reflejan en almin modo las dificulta
des financieras de esos afios. Sin embargo, al finalizar la gest16n
1983 su situaci’n de liquidez ha mejorado significativamente, El1 -
efecto del préstamo de FENACRE de mediano plazo mejordé asimismo la -
situacién de liquidez de esta Cooperativa.

El andlisis comparativo de las razones corrientes de las 3 coo-
perativas muestra que la C, I, Cochabamba tuvo .comportamiento finan-
ciero menos fluctuante. Il efecto del préstamo de mediano rlazo tu-
vo un efecto mids 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.

Prheba del Acido

Los analistas financieros consideran los inventarios como la -
parte de activos corrientes de menor liquidez, pero en el caso pre-
sente de Bolivia esta aseveracién no necesariamente es verdadera, -
pues con la inflacién galopante de los dos \ltin s ailos la rotacién
de mercaderfas es nuy alta y cualquier inventario se liquida. La -
tabla VI-2 proporciona las razones del Activo Corriente menos inven
tarios a Pasivo Corriente de las tres Cooperativas. ILsta razén es
denominada prueba del #cido por el hecho de que pocas firmas tienen
liquidez adecuada cuando se deduce de sus activos la prarte del in-
ventario. Ademds muchas firmas pueden aparentar liguidez cuanrdo e¢n
realidad sélo acumulan mercaderfas de diffcil realizacidn entre sus
inventarios,

La magnitud y tendencias de las razones son similares a las -
mostradas por la razén Activo Corriente a Pasivo Corriente con lige
ras variaciones., Ademds como se dijo anteriormente, los inventarios
son activos altamente 1lfquidos, sobretodo en el caso de las Coopera
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tivas que tienen stocks de agroquimicos y articulos de primera nece
sidad. Estos articulos no solo son de f4cil realizacién sino que -
ademds su precio estd en constante alza.

TABLA VI-2

RAZON ACTIVO CORRIENTE MENOS INVENTARIOS A PASIVO
CORRTENTS PARA LAS COOPERATIVAS INTEGRALES, 1980-84

COOPERATIVA 1920 1981 1982 1933 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 6.4
C. I. Santa Cruz 0.77 0.73 0.82 1,45 6.03
Razén Media 1.25  1.18 1.19 1.32 8,22

FUENTE : Calculada en base a las TABLAS III-1, IV-1 v V-1,

Capacidad de Endeudamiento

Razdén Pasivo a Patrimonio.

La-razén del total de obligaciones al patrimonio determina la
capacidad de endeudamiento de una firma. Es muy diffcil dar uma re
gla general para todas las firmas sobre el nivel éptimo de la rela
cién obligaciones a patrimonio. Sin embargo, algunos analistas -
aconsejan que una relacién de uno a ocho puede ser aconsejable, -
Sin embargo, este nivel si bien es conveniente en im caso de coono-
m{a normal no necesariamente ‘s la m4s adecuada en 1ma coyuntura in
flacionaria. ln la situacién jue vive Bolivia cuanto mayor el en-
deudamiento mejor la situacién de las empresas, pues las tasas de =
interés pagaias a los préstamos no son ni la quinta parte de la ta-
sa de inflacién. :

La Tabla VI-3 muestra la relacién voiigaciones a patrimonios -
de las cooperativas. La Cooperativa Integral Cochabamba muestra -
una relacién baja de endeudamiento en todo el perfodo. Tiene mmna -
capacidad mayor de endeudamiento que podria aprovechar para obtener
mds créditos sin afectar en 1o m4s minimo su situvacién financiera.

La C. I. Gran Chaco ha aprovechado su capacidad de endeudamien
to al mdximo en 1982, Pero en 1983 esti endeudada miy por encima -
de su capacidad. La relacién 22,39 representa un nivel demasiado -
alto de endeudamiento., A 198%, la relacidn de obligaciones a patri
monio de 6,52 podria considerarse wn tanto baja, pero estd casi al
l{mite de su capacidad de endeudamiento. 3i bien las circunstan-
cias presentes son propicias para obtener transferencias de ingreso
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a través de un mayor volimen de crédito no se debe olvidar que exis
te un nivel 6ptimo de palanqueo financiero que no es aconsejable -
forzar.

TABLA VI-3
RAZON OBI.IGACIONES A PATRIMONIO DE LAS COOPERATIVAS
' INTEGRALES, 1980 - 1984

COOPERATIVAS 1980 1981 1982 1983 1984

C. I. Cochabamba 3.68 2,43 1,20 1.69 0.85
C. I. Gran Chaco 5.80 8,08 22,39 3.13 6.52
C. I. Santa Cruz 4,00 3.76 2.72 1.64 0.81
Razén Media 4.50 L,76 8.77 2.15 2.73

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

La C. I. Santa Cruz actué también con mucha cautela en compro-
meter su patrimonio con obligaciones excesivas. El nivel mfs alto
de endeudamiento ocurrié en 1980, Podrfa tomar ventaja de esta cir
cunstancia de abundante oferta de créditc refinanciado para ampliar
sus actividades.

Liquidez de Activos

Razén Activo Corriente Activo Total

Esta relacidén mide el nivel de liquidez de los activos. No ne
cesariamente la firma que pose: una proporcién alta de activos 1{-
quidos es la que opera con mayor eficiencia. Algunas veces, la ex-
cesiva liquidez puede estar relacionada a una inadecuada administra
cién. Por otro lado, es muy importante analizar la composicién de
los activos corrientes. '

La Tabla VI-} presenta las razones activo corriente a activo =
total de las tres Cooperativas. La C.I. Cochabamba tuvo invariable
mente ura tendencia a mantener una proporcién alta de los activos =
en forma liquida. Iin 1980, 86 por ciento de los activos eran acti-
vos corrientes. Esta proporcién fué creciente hasta un 99 por cien
to en 1984,

La Cooperativa Gran Chaco comenzé con uma composicién de acti-
vos en la cual la mayor proporcién estaba confovmada por activos no
corrientes. A partir de 1982 la situacién cambia radicalmente, En
el perfodo 1982 - 1984, una alta proporcién de activos estd consti-
tufda ?or activos corrientes, 82 por ciento en 1982 y 99 por ciento
en 1984, .
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TABLA VI - 4
. RAZON ACTIVO CORRIENTE A ACTIVO TOTAL DE LAS
COOPIRATIVAS INTREGRALZS, 19280 - 1084,

~ COOPERATIVAS 1980 1981 1982 1983 1984

C.I. Cochabamba 0.86 0.87 0.95 0.91  0.99
C.I. Gran Chaco  O0.41 0.43 0.82 0.88  0.99
C.I. Santa Cruz G.40 0,45 0.67 0.79 0.99
Razén Media 0.56 0.58 0.81 0.86 0.99

FUENTE: Calculada en base a las TABLAS III-1, IV-1 y V-1,

La C. I. Santa Cruz tenfa un 40 por ciento de sus activos en -
forma de activos corrientes en 1980. La proporcién de los activos
corrientes fué en incremento hasta alcanzar el 99 por ciento en -
1984, Ya se dijo que la alta proporcién de activos corrientes en -
las Cooperativas se explica por el incremento de la cartera de prés
tamos a corte plazo. Ademds en el caso de alpunas de ellas se debe
a que han mmmtenido depdsitos monetarios de sus disponibili-arles pa
ra perciti itereses que no compensan la pérdida de valor por in-
flacién.

Cobertura de Obliraciones

Razbn Activo Total a Pasivo Total

Esta relacién mide el nivel de cobertura de los activos de una
empresa a las acreencias. In el caso. de las Cooperativas dos son ~
los acreedores FENACRE y B.A.B. La relacién 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 situacién fi
nanciera en condiciones adecuadas.

La Tabla VI-5 muestra las razounes activo total a pasivo total
de las Cooperativas. Segiin las cifras de la Tabla, la C.I. Cochabam
ba muestra un nivel mayor de activos por cada peso prestado. A tra
vés del perfodo 1980 - 198/ esta relacién fué mejorando desde 1,27
hasta 2.17 . Las cifras para la Cooperativa Gran Chaco no sipuen -
ningén patrén. Sin embargo, las acreencias estuvieron cubiertas -
por wm nivel adecuado de activos. In el caso de la C.I. Santa Cruz
la tendencia es creciente, como en el caso de la C.I. Cochabamba, -
La relacién alta de activos a pasivos en 198% reflejaria el efecto
del programa del créldito indexado en la solidez financiera de las -
Cooperativas Cochabamba y Santa Cruz. La Cooperativa Gran Chaco no
tenfa aiin ningin crédito indexado al 30 de Septiembre de 198%.
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: TABLA VI-5
'RAZON ACTIVO TOTAL A PASIVO TOTAL DU LAS COOPERATIVAS
INTEGRALES, 1080 ~ 108%

. COOPERATIVA 1980 1981 1982 1985 1984

C.I. Cochabamba 1.27 1.41 1.83 1.59 2.17
C.X. Gran Chaco 1.17 1.12 1.04 1.32 1,15
C.I. Santa Cruz 1.24 1.27 1.37 1.61 2.2}
Razén Media 1.23 1.27 1.41 1.51 1.85

FUENTE: Calculada en base a las TABLAS III~-1, IV-1 y V-1,

Resumen Vv Conclusiones

El andlisis de algunas razones financieras muestra que las Coo
perativas Integrales han ido mejorando en su desempefio financiero -
en el perfodo 1980 - 1984, Sin embargo, la tendencia no fué igual
para las tres cooperativas. La C,I. Cochabamba mostr ¢ un comporta~
miento mds uniforme. La C.I. Gran Chaco tuvo fluctuaciones bruscas.
La C.I. Santa Cruz mostré 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, después de la concesién de un crédito de mediano plazo -
por FENACRE la situacidén de liquidez es éptima. Sin embargo, seri
necesario entrenar a los administradores de las Cooperativas en el
manejo de la liquidez y composicién adecuada de activos.

El anilisis de la capacidad de endeudamiento jndica que las -
Cooperativas de Cochabamba y Santa Cruz no tan sabido utilizar su -
capacidad de endeudamiento. Ellas podrf{an outener un mayor volumen
-de préstamos sin comprometer su solidez financiera. fn cambio la -
Cooperativa Gran Chaco subié a niveles peligrosos sus obligaciones
y al presente estd llegando al lfmite de su endeudamiento.

Las tres cooperativas tienen un alto porcentaje de sus activos
en formu de activo corriente, al presente, Ademis las tres coopera
tivas tienen el respaldo suficiente para sus obligaciones. La C.I.
Cochabamba y la C.I. Santa Cruz ofrecen al presente mejor respaldo
de activo a las acreencias que la C.I. Gran Chaco.

En conclusién, se puede afirmar cue se requiere efectuar proba

blemente pequeiios ajustes en el mane jo de liquidez y del palanqueo
financiero para utilizar al miximo la capacidad de endleudamiento.,
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VII

ANALISIS DE SERVICIOS ACTUALES Y PERSPECTIVAS FUTURAS:
Tatroduccién

Se identifican tres rubros de explotacién a los cuales lac coo
perativas han enfocado sus esfuerzos przro que ofrecen para el futu-
ro desarrollo de éstas perspectivas de ampliacién ilimitada. Estos
rubros son: (1) La comercializacién, (2) La provisién de insunios, -
incluyendo equipo y maquinaria, y artfculos de primera necesidad, y
(3) Intermediacién Financiera., Cada 'ma de estas actividades o ser
vicios tienc posibilidades de integracién tanto horizontal como ver
tical,

El servicio de intermediacién financiera se integra al servicio
de comercializacién y provisién de insumos de diversas maneras. Por
ejemplo, se puede conceder el crédito en insumos ¥y recibir el ravargo
en producto, In este caso se estdn integrando los tres servicios -
para un mismo propésito, apoyar la produccién y contribuyendo a una
meta superior, el bienestar del socio, agricultor. ' La Cooperativa
también puede ofrecer a los socios la posibilidad de colocar sus ex
cedentes en cuentas de ahorro o depésitos a plazo pagando una tasa
de interés. Pero también podrfan ofrecer a los socios la posibili-
dad de comprar bonos para la comercializacién o provisién 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 v que ellos son los inversionistas Yy beneficia~
rios de esta empresa. [l 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 integracién vertical de los servicios que -~
las cooperativas han iniciado ofrece una vasta variedad e sub-acti
vidades todas integradas verticalmente entre si. La comercializa-
cién de un producto puede ir desde el simple acopio y reventa hasta
la transformacién a través de 'm proceso industrial y la exgortacién.
Por ejemplo, en el caso de la leclie, la Cooperativa Integral de Ser
vicios Cochabamba tiene 1la 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, &sta podria pensar en -
una actividad integrada de produccién de mafz, crfa de porcinos, f4
brica de alimentos balanceados y fabricacién de embutidos con miras
al mercado interno y externo. $i as{ ocurriera existirfa una inte-
gracién tanto horizontal entre actividades como integracién verti-
cal de las actividades.,

Las cooperativas parecen haber identificardo perfectamente sus
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actividades, Necesitan ahora individualizar cada actividad median-~
te registros contables que permitan saber qué actividad genera qué
ingresos y cuales los costos imputables a ella.

Este capftulo describe las actividades actuales de cada coope-
rativa explorando posibilidades para ampliacién. Primero se anali-
za las actividades de la C.I. Cochabamba. Iuego se presenta las ac
tividades de la C.I. Gran Chaco. In tercer lugar, se discuten las
actividades de la C.I. Santa Cruz. Finalmente se presenta una sec-
cién de resumen y conclusiones.

Servicios de la Cooperativa Intesral Cochabamba

Comercializacién

La Cooperativa sflo tiene experiencia limitada en el servicio
de comercializacifn., Hasta ahora sélo ha ofrecido el servicio de -
comercializacién de leche y en pequeiia escala ha 1ncur51onado en la
comercializacién de cebada.

Comercializacién Leche. La Cooperativa no se beneficié con es-
te servicio debido al precio politico pagado al procductor por la -
planta procesadora. Il precio incidié en el volumen acopiado de la
leche de tal modo gue la ccoperativa apenas lograba cubrir los cos-
tos directos de operacién. Sin cimbargo, la Cooperativa puede obte-~
ner beneficios de esta actividad tal como ocurrié en el primer se-
mestre del afio 1984, ( Ver TABLA VII - 1 ),

En mi opinién, el error de la Cooperativa consistfa en ofrecer
el servicio durante todo el afio, cuando en realidad debiera dedicar
se a este servicio s6lo en la época de mayor oferta de leche, D1c1em
bre - Mayo, o tal vez Enero - Mayo. In el perfodo indicado existe
una mayor produccién de leche por la abundancia de forrajes. En es
te perf{odo, los agricultores estan dispuestos a aceptar los precios
fijados por P.I.L. Pero, en la época de escasez de forrajes su pro
duccién disminuye y sus costos de produccién no guardan relacién -
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 directamente como leche flufda. Por lo tanto, la Cooperativa
puede prestar un servicio efectivo a sus socios cuando estos no tie
nen otra alternativa que la P,I.L. Lo 1l6gico seria que P.I.L. ten—
ga precios de incentivo en todo periodo, pero esta decisién no de-
pende de la Cooperativa. .

La Cooperativa ticue intraestructura adecuada para continuar -
la intermediacién de venta de leche en la forma indicada obtenieundo
as{ beneficios :tanto para la Cooperativa cono también para los so-
cios. De esta manera, seguird obteniendo también bencficios colate
rales incluy>ndo 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 pequeiia industria de productos l4cteos. El wercado local
ofrece posibilidades interesantes para estos productos. De otro 1
~doy, el Valle Alto tiene posibilidades de incrementar la produccién
de leche, si existieran incentivos adecuados de precios para el pro
ducto. ‘

TABLA VII-1
~COSTO COMERCIALIZACION DE LECHE C. I.

COCHABAMBA, 1933 -~ 108,
(Millones de Pesos Bol.)

Descripcién 1983 - 1984 =
Ventas Leche 38.4 144 .9
Compras Leche 37.2 102.0
Costos Directos 2.8 11.0
Costos Administracién == 2.7 5.7
Utilidad (Pérdida) (~4.3) 26.2

% ¢ Las cifras representan operaciones a Julio.
x¥?: Representan un tercio del total de Costos Adm.
FUENTE: Registros Contables C. I. Cochabamba

Coiiercializacién de Grancs v Tubérculos. La Cooperativa solo
ha intentado promover la produccién de la cebada en base a un con-
venio de comercializacién con la Fdbrica Taquifia. La Comercializa- .
cibén de trigo, mafz y de la papa asi como la industrializacién de -
estos productos abre posibilidades futuras que se deben considerar
-seriamente. Al presente, existe una instalacién de silos que el Mi
nisterio de Industria Comercioc y Turismo construy$ para acopiar tri
g0. Estos silos no estdn utilizados. la Cooperativa podria estu-
diar la factibilidad de alquilar o compar dichas instalaciones.

Referente a la papa, los directores Y gerente han manifestado
‘que la comercializacién de este producto presenta problemas, sin -
embargo este es el momento de encarar los problemas Y encontrar so-
luciones, pues la Cooperativa comenzard a recibir Papa en pago de -
1os créditos indexados., Esta Cooperativa se beneficiarfa macho de -
un cursillo sobre comercializacién de productos agropecuarios.

Suministro de Insumos y Productos

El servicio de suministro de insumos y productos se conoce como
tienda. La tienda de la Cooperativa vende fertilizantes, productos
fitosanitarios y veterinarios, equipo agrfcola v artfculos de prime
ra necesidad. ‘Esta activirdad se ha consolidado en la Cooperativa y
-ha contribufdo significativamente en la generacién de ganancias ope
racionales., Tal como se muestra en la Tabla VII-2, esta actividad
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generé una utilidad de 3b, 20,0 millones en 1983 y 3b. 31.2 millones
a Julio de 1984,
| TABIA VII=2
COSTO SERVICIO TIENDA C.XI. COCHABAMBA, 1983-1984
(Millones de $b.)

Descripcién : 1983 1984 x
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 Administracién = 2,7 5.7
Utilidad (Pérdida) 20.0 31.2

% Las cifras representan operaciones a Julio
X% Representan um tercio de los Costos Adm. totales.
FUENTE : Registros Contables C.I. Cochabamba.

La_Cooperativa ha adquirido cierta experiencia en la importa~
cibn de fertilizantes. [Ista experiencia deberfa ser utilizada pa-
ra importar directamente otros insumos. También han tenido experien
clas en la venta de productos que no son insumos, sino de consumo,
De este modo, parece haber llegado el momento en el zual la Coopera
tiva debiera estudiar la factibilidad de establecer un almacén de -
insumos y productos en la misma poblacién de Punata para venta a so
cios y no socios. La ubicacién actual de la Cooperativa no es ade-
cuada para prestar este servicio en forma masiva y competitiva. El
estudio de factibilidad de ampliacién de este servicio deberfa con-
siderar la posibilidad de venta de bonos a los soclos, como parte -
de financiamiento de esta ampliacién.

Servicio de Crédito

La cooperativa ofrecié el servicio de crédito desde el inicio
de sus actividades. Este servicio fué disefiado en base a subsidios
indirectos tanto a la Cooperativa como a los socios, El subsidio -~
a la Cooperativa consifte en poner a disposicién de la Cooperativa
recursos a tasas de interés subsidiadas para darle oportunidar de -
capturar un spread. Asimismo, la Cooperativa canaliza estos fondos
a los socios a tasas subsidiadas. FEste esquema es viable mientras
subsista la fugnte que proporciona el recurso barato. Pero, cial -
la viabilidad en el largo plazo, cuando no existe mids esta fuente?,
Por ejemplo, las Cooperativas Integrales iniciaron sus actividades
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- de crédito con los recursos del Pruyecto A.I.D, = T - 055 que dispo
nfa de aproxlmadamente de %US 5.5 millones para crédito. Una vez -
desembolsados los 5.5 millones y convertidos a pesos pricticamente
han desaparecido. En la actualidad no representan mds de %US 50 =

.mil,

Después que los fondos del Proyecto indicado fueron 1nsuficien
tes, se recurrié a los fondos del Proyecto PL 480, T{tulo III, pero
tampoco estos fondos son permanentes, Por estas consideraciones, -
las Cooperativas deberfan ir preparando el terreno para su indepen-
dencia financiera., Si van a continuar prestando el servicio de cré
dito este deberd continuar con recursos no subsidiados, sino pagados
a precios del costo de oportunidad del capital.

Saldo Cartera. El saldo de la cartera de préstamos de cor :n v
modiano plazo se presenta en la Tabla VII-3. Como muestra la Tabla,
la cartera neta crecié de 3b. 12,97 millones a $b. 218.11 millones,
en el perfodo 1980 - 1984 (Jullo) La cartera de Julio 1984 es -
16.8 veces mayor que la cartera de fines de 1980. La mayor propor-
cién de esta cartera fué de corto plazo. In 1980, 79.6 por ciento
era cartera de corto plazo y 20.4 por ciento, cartera de mediano -~
pluzo, La cartera de mediano plazo constitufa el 20.4 por ciento -
de la cartera total de 1980. Decrecié en términos absolutos a 3b.
2.26 para 1981 y 1982, pero en témminos relativos decliné rdpidamen
te al 1% por ciento y 5.8 por ciento para 1981 y 1982, respectiva-
mente. Para 1983 y 1984, crecié en términos absolutos y decrecif -
en términos relativos.

TABLA VII-3
SALDO CARTERA C.I. COCHABAMBA, 1980 - 1984,
(Millones de $b.)

Descripcién 1980 1981 1982 1983 1984 =
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 94,2 95.84% 94,45
Cartera Mediano -

Plazo. 2.65 8,26 2.26 6.76 12,11
% del Total 20.43 10,99 5.79 k.16 5.55

=% Cifras al Dalance del 31 de Julio.
FUENTE : Registros Contables C.I, Cochabamba Ltda,

Flujo de Crédito. La Tabla VII-4 nuestra el flujo anual de cré
dito en el perfodo de 1980 - Julio 1984, Como se puede apreciar en
la Tabla, el incremento entre el afio 1980 y 1981 es apenas del 39,8
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por ciento, de 3b. 9.53 millones a $b. 13.32 millones. FEn ese per{io
do, el mimero de préstamos se incrementé en wm 772.8 por ciento. El
tamafio de préstamo bajo de 3b. 92.% miles a $b., 14.8 miles. Esto se
- -explica por el hecho de que en i980 la Cooperativa concedié crédito

para compra de maquinaria y otras inversiones. E1 tamafio de présta-
mo promedio decliné a partir de 1980 a niveles sumamente bajos. Co

mo se dijo en la seccidén anterior la Cooperativa no utilizé toda su

capacidad de endeudamiento para apoyar las necesidades de crédito -

de sus socios a nivel mds adecuado, Muchos de los socios de la Coo

perativa tuvieron que obtener recursos adicionales del B.A.B. para

financiar sus operaciones.

Entre 19381 y 1982, el incremento en el ntimero de préstamos fud
del 29.3 por ciento v 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 situacién entre 1982 y 1983 fué a‘in peor. El incremen-
to en el mimero de prestamos fué del 42 por ciento, en cambio, el -~
porcentaje de incremento en el monto fué 364.3 por ciento. Signifi
ca esto que para satisfacer la demanda de crédito, las Cooperativas
requeriran montos cada vez m&s altos que sus recuperaciones. Como
quiera que el repago de los créditos se efectua con un resago de =
por lo menos nueve meses, el agricultor que obtiene un crédito en -
septiembre u octubre repaga el crédito en mayo o junio del siguien-
te afio,_ con una moneda devaluada en un 300 a 40U por cieénto. Si 1la
Cooperativa obtuvo a su vez en crédito estos recursos no existe -
otro problema que el de buscar algin otro agente financiero que es-
té dispuesto a proporcionar recursos adicionales para satisfacer la
nueva demanda de crédito. Pero, surge la pregunta, de si estari -
por siempre presente este ltimo recurso. Por esto, en esta coyim-
tura, solo puede pensarse en un crédito indexado como la solucién - _
para mantener el capital de préstamo de las Cooperativas de la hiper '
inflacién que confronta el pafs. '

TABLA VII-4
NUMERO, MONT - TAMANO DE PRESTAMOS

Niimero Monto Tamaiio
PO prestanes (hfotenes ) proomedic
(Miles 3b)
1980 103 9.53 92.5
1981 899 13.32 14,8
1982 1.163 ho. 41 34.7
1983 1.651 187.63 113.6
1984 = 302 214 45 710, 1

E Representa el flujo a Julio de 1984,
FUENTE: Datos no publicados C. I. Cochabamba Ltda,
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TARLA VII-5

PROPOSITO DE LOS PRESTAMOS. C.I. COCHABAMBA, 1980-84

(Millones de $b.)

% 1983

% 1384 %

(88.0) 143.28
( 4.2) 9.69

( 6.4) 27.39

{ 1:4) 7.27

(76.4) 104.53  (48.7)
( 5.2) 11.72  ( 5.5)
(14.6) 88.33 (41.2)
( 3.8) 9.90 ( 4.6)

Proﬁdsitos 1980 % 1981 % 1982
Papa y Mafz 8.17 (85.7) 10.58 (79.4) 35.55
Lecheria - - O.44 ( 3.3) 1.70
Fomento Artesanal ‘

y Agricola 1.36  (14.3) 2.30 (17.3) 2.58
Prog. de BEmergencia -~ - - - 0.58
TOTAL : 9.53 (100.0) 13.32 (100.0) 40.41

e e e e e et e e et . S T o o o o o o o o o e e S s e s e e S Sy e i
e e e

= Cifras a Balance de Julio 1984
: Datos no publicados de 1a C. I. Cochabamba, Ltda.



Propésito de los Préstamos. La C. I. Cochabamba apoyé financie
ramente la produccién de papa y mafz, en segundo lugar concedid cré
dito para actividades denominadas de fomento artesanal y apricola,
bajo cuya denominacién se agrupa wa gama diversificada de activida
des agricolas y artesanales, tercero en importancia estuvieron los
créditos para lecherfa, y finalmente los créditos denominados de -
emergencia. Ver Tabla VII-5. .

Como se nmestra en la Tabla VII-5, la mayor proporcién del cré-
dito fué otorsado para papa y mafz, 25.7 por ciento en 1920, En pro
medio se mantiene esta proporcién a través del perfodo. I1 hecho de
que a Julio de 1984 la proporcién haya declinado en relacién a los -
afius anteriores, se explica porque el cultivo de mafz y papa se finan
cia mayormente a partir de septiembre. Los créditos para lecheria -
generalmente se conceden para inversién y son de mediano plazo. In
ningin caso scbrepasa el 5.5 por ciento del crédito total. X1 crédi
to de fomento artesanal y agricola agrupa todo crédito de produccidén
agricola que no sea de papa 6 mafz, mds los créditos para fomento de

~_artesanfa. A fines de Julio de 1984 su importancia relativa es con-

siderable 41.2 por ciento, pero al finalizar el aiio habrid declinado
en proporcién. El programa de emergencia se inicié en 1982 para apo
yar financieramente a los socios que tuvieron percances tales como -~
enfermedad, gastos de educacién u otros. Su importancia relativa -
fué creciendo a partir de 1982,

Morosidad. Al 24 de Noviembre de 1984, 24Y4 préstamos por un
monto de $b. 23.92 millones estaban en mora, 74 6 por ciento del mi-
mero de préqtamos morosos eran préstamos para malz y papa por um mon,
to de 3b. 14.%1 millones. E1 9 por ciento del mimero de préstamos -
morosos por un monto de jb. 1.98 correspondfan a pré&stamos de media
no plazo y 16.4 por ciento del néimero de préstamos morosos por un -
monto de $b. 7.53 millones eran préstamos para fomento agricola y ar
tesanal, Ver Tabla VII-G

TABLA VII-6
- NUMERO Y MONTO PRESTAMOS MOROS0S C, I. COCHABAMBA NOV. / ok
. Nidmero de Monto de
Propésito Préstamo Préstamos % Préstamos %
-(Millones $b) (Millones &b)
Papa y Mafz 182 74.6 1441 60,2
Mediano Plazo 22 9,0 1.98 8.3
Fomento Agricola
y Artesanal 4o 16.4 7.53 31.5
"TOTAL : 244 100.0 23.92  100.0

FUENTE: Datos no publicados C., I. Gran Chaco Ltda.
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“TABLA VII-7
ANTIGUEDAD DE LA CARTTRA MOMOSA C.T. COCHABAMRA 24 /XT/RY4

Nimnero de Monto de
-Edad Préstamos % Préstamo %

b Millones

Pré&stamos Corto Plazo
¥Mafz y Papa

0 - 6 meses 105 58.2 13.56 9%.1
6.1 - 17 " 29 15.9 A48 3.3
17.1 - 30 n 10 5.5 .11 .8
30.1 - 1‘2 " 9 5.0 009 .6
l‘z.l - 5"'" " 8 ""ah 006 .h
58.1 - 66 " 14 7.7 .10 .7
5.5 = T.5 aiios 6 3.3 .01 .1
182 100.0 14.41 100.0
Préstamos ilediano Plazo
0 - 3 meses 4 18.2 1.65 83.3
3.1 - 12 " 2 9.1 .13 . 6.6
12.1 - 2‘.“' n 9 l"o.9 011 5.6
24,1 -~ mis " v 31,8 .09 4.5
. 22 100.0 1.93 100.0
Préstamos Corto Plazo
Fomento Apricola v Artesanal
(4] - 3 meses 15 37.5 1.66 22,0
3.1 - 6 " 24 60.0 5.81 - TT2
6.1 - mds " ! 2.5 0.06 0.8
' Lo 100.0 7.53 100.0

FUENTE : Datos no publicados C, I. Cochabamba Ltda,

TABLA VII - 8
COSTO FINANCIERO C.I. COCHABAMBA, 1983-84
(Millones de  3bs.)

Descripcién ‘ 1983 1984 =
Ingresos Financieros 29.0% 59.79
Co' .0s Financieros 9,07 32.53
Costo Administrativo == 2,70 5.70
Utilidad (Pérdida) 17.27 21.56

% Las cifras se toman a Balance de 31 de Julio.
EE Representan un total de Costos Administrativos.
FUENTE : Registros Contables C,I. Cochabamba Ltda.
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Indice de Morosidai. Para determinar el fndice de morosidad -
'se compar§ el monto en mora al 24 de noviembre con la cartera al ba
lance del 31 de julio. 35i se comparara la cartera morosa de Noviem
bre con la cartera vigente a ese mismo mes, se estarfa subestimando
el fndice de morosidad porque se incluirfan en la cartera vigente -
préstamos recién concedidos. De este modo, el fndice de morosidad
resulté ser el 11 por ciento para la cartera total, El fndice de -
morosidad de los préstamos de corto plazo es el 10.7 por ciento y -
el fndice de morosidad para préstamos de mediano plazo el 16.3 por

ciento.

Edad de la Mora. La cartera con mayor antiguedad de mora resul
+“t6 ser la cartera de préstamos para mafz v papa. Esta cartera tiene
préstamos morosos con mids de 5 afios de antiguedad. 106 préstamos, -
58.2 por ciento de la cartera de corto plazo estaban en mora entre -
-cero y 6 meses, En términos de monto 94.1 por ciento, 35b. 13.50 mi-
llones estaban en mora entre.cero y seis meses, Cuarenta v siete -
préstamos por un mmiZo aproximado de $b. 370 mil estaban con una an-
tiguedad de mis de 17 meses. Estos montos representan um valor insig
nificante en el presente, ®in embargo cuando se concedié el -préstamo
Y en el momento del vencimiento eran sumas considerables. Ver Tabla

V1I-7.

La antiguedad de la morosidad de los préstamos de corto plazo -
para fomento agricola y artesanal parece tener menor madurez, al -
igual que la edad de los préstamos de mediano plazo, pero también de
..berfan tomarse acciones inmediatas para su recuperacién.,

Rentabilidad del Servicio de Crédito., El servicio de crédito -
resulta rentable en las condiciones actuales de subsidio indirecto.
La utilidad obtenida hasta Julio de 1984 de 3b. 2156 millones fué su
perior a la utilidad obtenida en todo el afio 1983. Sin embargo, si
Se toma en cuenta la inflacién ocurrida de Enero a Julio de 1984, -
los 3$b. 21.56 millones representan um valor considerablemente menor
que los 3$b. 17.27 millones. El cambio promedio registrado para el -
Indice de precios de alimentos fué del 603.74 por ciento para Enero-
Julio de 1984, Segmin esto los 3b. 21.56 millones representar{an sé-
lo Sb. 3.57 millones de 19833, Ver Tabla VII-S.

Servicios de Cooperativa Integral Gran Chaco Ltda,

Comercializacidén

La Cooperativa se fundé en base a la comercializacién de la so
ya y el manf, ZEl estudio de factibilidad elaborado para la creacién
de la Cooperativa recomendaba la produccién de sova y man{ para en-
tregar a la fdbrica de aceite de Villamontes. Mediante .la Coopera-
tiva los agricultores reciben beneficios tales como cobrar inmedia-
tamente por la entrega del producto, evitar transportar su producto
hasta la fdbrica por su cuenta y adicionalmente Pueden negociar el
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precio en mejores condiciones.

El volumen de operaciones del servicio de comercializacién de
soya y man{, y el importe de este servicio por aiio, se presenta en
la Tabla VII-9, Como se muestra en ella, 545.3 T.M. de soya v 0.5
T.M. de man{ por un importe de 3b. 3.60 millones se comercializaron
en el ailo agricola 1979 - 1950. Durante el afio 198" se entregaron
2,832,9 T.M. de sova y 2.3 T.}M. de man{ por un importe de b, ~ =
2,056.22 millones. In 1934 el volumen comercializado de soya fué -
de 5.2 veces m&s que en 1980. En cambio, el volumen entregado de -
man{ aument$ un poco mds, 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 su capacidad,

. el incremento en los volumenes comercializardos no fué el que se pro
yecto. La razén para explicar el desface de lc que ocurrié en la -~
realidad y con las proyecciones es probablemente la pol{tica de pre
cios y carencia de liquidez para pagar al contado las entregas. Es
tos dos problemas parece que no tendrdn solucién ni en el corto,.ni
en el mediano plazo, porque ni el Ministerio de Industria Comercio
y Turismo, ni la Corporacién Boliviana de Fomento demuestran interés
en su solucién., Lla Cooperativa deberfa pues explorar la posibilidad-
de fomentar otros cultivos y rubros de explotacién entre sus socios.
Afortunadamente, se ha comprobado que el cultivo del algodén es uma
buena alternativa y ya se ha iniciado un plan piloto para una pro-
duccién comercial.

El Chaco tiene ventajas comparativas también para la produccién
de mafz y cria de porcinos. ZEste es otro rubro integrado de fomento
a la produccién y comercializacién que puede explorarse. La idea bd
sicamente consitirfa en fomentar la produccién de mafz y crfa de cer
dos, simmltédneamente, con miras a la instalacién de wma planta de =~
alimentos balanceados y una fdbrica de embutidos.

TABLA VII - 9
VOLUMENES DE SOYA Y MANI COMERCIADOS, C.TI. GRAN CHACO 1980-84%

Aifio SOYA T.M. MANT T.M, IMPORTE MILLONES ¢b
1980 545.3 0.5 3.60
1981 1.447.1 23.8 z1.19
1982 3.122.2 0.6 67.14
1983 4.,196.7 2.3 219,94
1984 2.832.9 2.8 2.056.22

FUENTE : Datos no publicados C. I. Gran Chaco Ltda.

Aparenteméhte el servicio de comercializacién de los productos
soya y manf, es rentable, sin embargo si se imputa a los costos de
operacién una tercera parte de los costos administrativos, la comer
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clalizacién estarfa operando por debajo de su punto de equilibrio,
para los afios 1983 y 1984, Al presente, no se puede hacer wma afir
macién categérica en este sentido, porque la cooperativa no ha pro-
rrateade los costos indirectos entre cada 'mo de los servicios.,

TABLA VII - 10
COSTOS DEL SEXVICIO COMERCTALTIZACION C.I. GRAN CHACO,
1983 - 1984 (Millones 3b.)

Descripcién 1987 1984
Venta Servicios Comercializacién 9.23 132.06
Costos Servicios Comercializacién 8.61.  114.9%
Costos Administrativos = 2.35  17.48
Utilidal ( Pérdida ) (-1.73) (- 0.26)

% Se imputa un tercio de los Costos Administrativos,
FUENTE : Registros Contables C.X. Gran Chaco Ltda.

Suministro de Insumos v Productos

La Cooperativa ha organizado una tienda de insumos agricolas,
fertilizantes, insecticidas, fimgicidas, semilla de soya e implemen
tos menores, También ha ampliado el servicio para venta de herra—
mientas, productos veterinarios y artfculos de primera necesidad.

El precio fijado para los productos estd por debajo de los pre
cios de mercado. La Cooperativa vende los productos tanto a socios
como a agricultores que no son socios, Esta actividad tiene perspe:
tivas de ampliacién y puede ser fuente de ingresos incrementados sf
la Cooperativa planifica sus actividades. Sin embargo, es necesario
insistir en ima polftica adecuada de precios, manejo de inventarios
y reposicién inmediata de stocks. La poblacién de Yacuiba ofrece a
la Cooperativa la posibilidad de instalar un almacen completo para
proveer el servicio a toda la provincia.

La Tabla VII -~ 11 proporciona los costos de operar esta tienda.
Como muestra la Tabla, la Cooperativa ha obtenido utilidades de este
servicio, a'in imputando a los costos de operacién una tercera parte
de los costos administrativos. La Cooperativa ha contratado los -
servicios de un profesional como Sub-Gerente T4cnico. In mi opinidn
el sub-gerente técnico podr{a encargarse de planificar la ampliacién
de este servicio, No se debe dejar de lado la posibiliriad de que -
esta cooperativa se convierta en la principal proveedora de semilla
.de soya para el Gran Chaco y 3Santa Cruz, en vez de acopiar el produc
to para uma f4brica que no est4 interesada en insentivar la produc-
Cidno »
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A , _ TABLA VII - 11
COSTOS SUMINISTROS DE INSUMOS Y PRODUCTOS, C. I.
GRAN CHACO. 1993 - 1984, (Millones de ub,)

Descripcién 1983 1984
Ventas Tienda 30.17 ‘128.62
Costo Directo 22.29 87.70
Costo Administrativo = 2.35 17.48

- Utilidad ( Pérdida ) 5.53 2344

% Se imputa wmn tercio de los Costos Administrativos.
FULNXTE : Registros Contables C. I. Gran Chaco Ltda.

Servicio de Crédito

Al igual que en las otras cooperativas integrales, se proporcio
né este servicio desde el 1n1c1o de las actividades. de la cooperati-

Va.

Saldo Cartera. La C.I. Gran Chaco mantuvo una cartera relativa
mente baja al cerrar los balances el 30 de septiembre de cada afio, -
$b. 1.37 millones en 1980, 3$b. 4.01 millones en 1981, $b, 1.51 millo
nes en 1982, 3b. 21.71 millones en 1983 y $b. 34,96 en 1984, Los -
saldos de préstamos por cobrar o cartera a fin de gestién fueron to-
dos de corto plazo,

Flujo de Crédito. Tl flujo de crédito fué menor que la cartera
solo en 1980. Esto se explica por el hecho de que la Cooperativa -
cierra el balance de gestién al 30 de Septiembre, cuando se supone -
que todos los créditos han vencido y han sido repagarlos. Te6r1camen
te, al balance de fin de gestién el total de los créditos ya deberfan
estar pagaros, pues los créditos concedidos todos han sido de corto
plazo, con excepcién de la cartera formada al vender la maquinaria -
agricola.

-La Tabla VII ~ 12 proporciona informacién sobre el niimero, mon~-
to y tamaiio de los preftamos. DLurante el periodo el niémero de prés-
tamos crecio’a una Tasa anual del 40.1 por ciento. En el mismo pe-
riodo el monto préstado experimenté um crecimiento anual del 383.3
por cientos £sto significa que para incrementar el servicio en wun -

nivel de %40 por ciento amial hubo necesidad de incrementar el monto
de capital de préstamo a un ritmo promedio anual del 3873. 5 por cien-
to. El tamafio promedio de préstamo.crecié a una tasa promedio anual
del 2%5 por ciento.
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TABLA VIIT - 12
NUMERO, MONTO Y TAMANO DE PRESTAMOS, C. I. GRAN CHACO LTDA.

1980 - 1084
" . Ntmero de Monto de Tamaiio Promedio
A ¥ o Préstamos ?réstamos de P?éstaTos -
(Millones $h) (Miles $b.)
1980 97 1.02 10.5
1981 225 k.97 22.1
1982 276 13.85 . 50.2
1983 : 337 73.50 218.1
1984 37h 556.48 1.487.9

FUENTE : Datos no publicados C. I. Gran Chaco Ltda.

Morosidad. A objeto de determinar la morosidad de la cartera
de préstamos se tomé 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 result§ el 26.63 por ciento. -
Comparado el saldo deudor con el flujo de crédito del ajio agrfcola
1983 - 1984, este Indice bajarfa a 1.67. Sin embargo, parece mdis -
exacto comparar el saldo moroso al 15 de Noviembre a la cartera vi-
gente de Sceptiembre. Si. bien es alto el fndice, esta morosidad no
serfa preocupante en circunstancias normales por el hecho de que el
mayor monto y niéimero de los préstamos morosos tienen una edad de me
nos de 90 dfas. L1 total de préstamos morosos a la fecha indicada
eran 22 por un monto de %b., 9.31 millones. Catorce préstamos por -
$b. 8.60 millones tenfan una antiguedad menor que 90 d{as, y & prés
tamos por $b. 0,71 millones tenfan una morosidad mayor a 18Y dfas.
Esta morosidad con el proceso inflacionario que confronta el pais
es wm perjuicio enorme para las intituciones financieras. Una mane
ra de controlar esta situacién serfa penalizando a los deudores mo—
rosos con multas consistentes en intereses penales que sean ignales
a las tasas de inflacién. En rcalidac el dendor moroso se estd be-
neficiando con el dinero no repagado al nivel de la inflacién.

Rentabilidad decl Servicio de Crédito. I1 servicio de crédito
en las condiciones se =ubsidio indirecto e+ sumamente rentable. Ge
nera utilidades en mayor proporcién que las otras actividades. Ver
Tabla VII-13,

EFl futuro de este servicio dependerd de la disponibilidad per-
manente de los recursos subsidiados, ILos administradores de la Coo
perativa parecen haber comprendido que el crédito indexado beneficia
rd a la cooperativa resgnardando el valor de por lo menos de parte
del capital de préstamos, pero hasta fines de Noviembre de 1984 no
habfan decidido aiin sobre la modalidad de implementacién de este -
crédito,
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TABLA VII - 13
COSTOS DL INTERMEDTACION FINANCIERA, C.T, GRAN CHACO
1683 - 1984

Descripcién 1983 1984
Ingresos Financieros 24 .48 169.24
Costos Directos T 11,36 112.03
Costo de Administracidn 2.35 17.48
Utilidad ( Pérdida ) 10.77 39.73

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

La preocupacifn actual tanto de las Cooperativas como de los -
organismos que coadyuvaron en la organizacién de estas deberia ser
el de fijar metas para ir quitando poco a peco los subsidios indirec
tos hasta alcanzar la meta final de autosuiiciencia real.

Servicios de la Cooperativa Intepral 3anta Cruz

Comercinlizacién

Ya--se dijo anteriormente que la C. I. Santa Cruz establecid pri
mevamnente el servicio de comercializacidén de leche con resultados ne
gativos. En 1981 tratd de fomentar la diversificacién de cultivos -
apoyando financieramente el cultivo del frijol. Si bien se tuvieron
resultados satisfactorios de la cosecha, la comercializacién del pro
ducto tropezd con dificultades Intonces, la Cooperativa decidié -~
dar prioridad a financiar el cultivo del arroz e iniciar el servicio
de la comercializacién de é&ste.

Al presente, cuenta con centros de acopio, secadoras y pelado-
ras que estah trabajando a casi plena capacidad., La ampliacién de -
este servicio rcquerira(necesariamente un estudio para determinar el
tamaiio Sptimo de instalaciones, dados los niveles actuales de opera-
cién y futuros, y tomando en consideracién la capacidad instalada -~
que tienen otras plantas de la zona.

A pesar de que la cooperativa inicié esta actividad sin asis sten
cia técnica y sin previo estudio de factibilidad, durante los tres -
viltimos afios, de 1982 a 1984, la comerc1allzac16n del arroz comenzé
a generar utilidades para la cooperativa. La Tabla VII-14, nos mues
tra \n estado de resultados resumido para esta activided para los -
afios 1983 - 1984, Durante 1983 se comercializé frijol, pero en 1984
's6lo se comercializé arrcz.

La Cooperativa tiene posibilidades de ampliar este servicio., -
Primeramente, se deberfa pensar en consolidar la comercializacién -
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del arroz, frijol y maiz antes de hacer experiencias con otros pro-
ductos. Una vez que se hubiere ganadn la suficiente experiencia en
la comercializacién del arro, mafz y frijol, la Cooperativa podria
ingresar al fomento de papa de invierno. Parece que existen posibi
lidades para este producto. Los directores y gerente manifestaron
su decisién de apoyvar nuevamente la actividad lechera, pero esta de
cisién solo debiera tomarse después de un estudio de factibilidad.

TABLA VII - 1%
COSTO COMERCTALIZACION, C., I, SAN'TA CRUZ, 1983-84
(Millones de 3b)

Descri: <ién 1983 198Lh =
Ventas Comercializacién 23.73 150.00
Costo Directo Comercializacién 13,40 120,00
Costo Administrativo x= L.64% 10,00
Utilidad ( Pérdida ) 5.69 . 20.00

% Cifras al Balance del 31 de Agostﬁ ue 198h,
*¥x Representa el 50 por ciento del Total de Costo Adm,
. FUENTE: Registros Contables C.I. Santa Cruz Norte Ltda.

. . . . ’
Servicios de Maquinaria Arricola

La Cooperativa dispone de trilladoras estacionarias y también
trilladoras que operan con tractor. Las trilladoras estan ubicadas
en los centros de acopio y pueden servir para trillar arroz, mafiz §
frijol indistintamente., Las trilladoras prestan servicio tanto a -
los socios como a agricultores que no son socios. La Tabla VII -15
muestra los costos de operacidn de este servicio. Como se muestra
en la Tabla, la cooperativa no llegd aiin al punto de equilibrio pa~
ra este servicio. A agosto de 1984, el servicio pagé los costos di
rectos de operacién. Sin embargo, existen ain pérdidas operaciona-
les. Se anticipa un resultado positivo al finalizar la gestién -
1984,

TABLA VII - 15

COSTO3 SERVICIO MAQUINARTA, C. I. SANTA CRUZ
1985 - 1984 (iillones de fh)

Descripcién 1983 1984 %
Ingresos Por Servicio 1.25 2,10
Costo Directo del 3ervicio 2.h3 1.21
Costo Adninistrativo == A7 1.00
Utilidadl ( Périida) (-1.67) (<0.11)

¥ Cifras que representan Costos o Incresos al 51/02,0/

x% Representan el 5 por ciento del Costo Administrativo
Total.
FUSNIE ¢ Regristros Coutables C. I. Santa Cruz Ltda.
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Suministros de Insumos y Productos

Este servicio se estd consolidando también en la Cooperativa.
El servicio se presta a través de dos puestos, uno en Montero y el
otro en Puerto Ferndndez. El volumen de ope¢ aciones puede crecer a
medida que la Cooperativa vaya adquiriendo mayor experiencia., Al -
presente esta actividad ya genera utilidades. Ver Tabla VII-15

TABLA VII-16
SERVICIO DE PROVISION D& INSUMOS Y PRODUCTOS
C. I. SANTA CRUZ, 1083 - 1984 (Millones )

Descripcidn 1983 1984 %
Ventas Tienda 17.70 4,00
Costo Directo Tienda 14,56 1.45
Costo Administrativo == A7 1.00
Utilidad ( Pérdida ) 2.67 1.55

x® Representan operaciones al 31 de Agosto,
_ =% Representan el 5 por ciento del Costo Adm. Total
FUENTE : Registrus Contables C, I. Santa Cruz Ltda.

Servicio.de Crédito

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

Saldo Cartera. La Tabla VII-17 muestra los saldos de cartera
al 31 de diciembre de 1980 a 1983, y agosto de 1984, De acuerdo a
la informacién de la Tabla, la cartfera de préstamos de los afios =
1980 y 1981 estaba constituida por préstamos de mediano plazo, -
85.3 por ciento y 74,6 por ciento, respectivamente, A partir de -
1982, la composicidén de la cartera por plazo cambié substancialmen
te. In 1982, 57 por ciento de la cartera fué de corto plazo y so-
1o el 43 por ciento de mediano plazo. Al finalizar el afio 1983, -
79.9 por ciento du la cartera era de corto plazo ¥ 20.1 por ciento
de mediano plazo. A agosto de 1984 fué cancelada la cartera de me~
diano plazo, Este cambio tiene en parte relacién con el cambio de
las actividades de la Cooperativa, pero también con la inflacién =~
que facilita liquidar cualquier crédito. Parejemplo, en 1983 se ha
bfa concedido 267 préstamos de mediano plazo por 1u: monto de gb, -~
39.89 millones. pgy, préstamo no figuré mds al i: lance de 1984, -
0 sea, ya fué cancelado antes del vencimiento. A noviembre de 1984,
la Cooperativa ya formé una cartera indexada de 3b. 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 éxito de las opsraciones futuras al éxito de la recuperacién en
el crédito indexado,
: . TABLA VIXI~-17

SALDO CARTERA, C. I, SANTA CRUZ LTDA., 1980 ~ 1984
(Millones de $b)

Descripcién 1980 1981 1982 1983 1984x=
Total Cartera 9.21 10,06 27.46 200,92 126.81
Cartera Corto Plazo 1.35 2.56 15.66 160,52 126.21
% el Trtal 14,7 25.5 57.60  79.90 100,00
Car .ra Mediano Plazo 7.86 7.50 11.80 40,40 -
% del Total 85.3 4.6 43,0 20,1 .0

% Cifras al Balance del 31 de Agosto,
IFFUENTE : Registros Contables C. I, Santa Cruz Ltda.

Flujo de Crédito., FEl flujo anual de crédito fué ereciendo de
afio a ailo, con excepcién del aiio 1981 que declindé con relaciéu al -
aiio 1980, Esto .se debié a la concesién de un monto considerable -
de crédito de mediano plazo en 1980 por $b. 7.30 millones para ma-
quinaria. El ndnero de créditos también fué incrementidndose de afio
a afio con excepcién de 1981, El tamaiio promedio del préstamo tam—
bién crecié de afio a afio con excepcién de 1981, E1 tamafio promedio
de préstamos en el afio 1983 y 1984 se incrementé a niveles no compa
rable con los afios anteriores por causa de la inflacién, A pesar -

TABLA VII-18
NUMERO, MONTO Y TAMANO DF, PRESTAMOS,. C. I. SANTA CRUZ
1980 -~ 1984

- Nimero de Monto de Tamaiio Prome-
» ANO Pré:t os Préstamos dio Préstamo
. (Millones #b.) (Miles de $h.)
1980 310 10,65 344
1981 201 4,87 24.2
1982 518 29.03 L7.0
1983 629 203,46 - 323.5

% ¢ Cifras a Noviembre,
FUENTE: Datos no publicados C. I. Santa Cruz Ltda.

de que el tamaiio promedio de $b, 2.184,.6 pudiera parecer alto, sin
embargo, comparando este monto con los montos promedios que el -
B.A.B, esti concediendo en la zona es pequeiio, El tamaiio promedio
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. del préstam¢ del B,A.B. para la Agencia de Montero hasta Noviembre
de 1984 fu§ de 25.0 millones. Ver Tabla VTI-18.

Propésito de los Préstamos. La Cooperativa financié el cultivo
del frijol, maiz y principalmente del arroz, Generalmente, financié
el 60 por ciento del costo total de los cultivos, Inicialmente otor
g6 créditos para compra de ganado., También concedié crédito de me-
diano plazo para compra de maquinaria.

Morosidad. Turante los afios 1980, 1981 y 1982, la morosidad de
la Cooperativa hatia subido a niveles inccntrolables, Fn la actuali
dad el {r "ce de morosidad de la Cooperativa es totalmente razonable,
Para un andlisis completo de la cartera de la Cooperativa se presen-
ta un resumen de los rontos concedidos por afio y sus saldos no repa-~
gados desde 1978, Ver Tabla VII-19, De los préstamos otorgados des
de 1978 a 1983 existe un monto no recuperado de $b., 2,2 millones, -
Del préstamo agricola de invierno de 1984 de um 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 tendria ¥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 {ndice de moro-
sidad serfa del 9.9 por ciento. '

TABLA VII-19
---ESTADO DE LOS PRESTAMOS OTORGADOS, C.X. SANTA CRUZ
' 1978 - 1983

. Monto de Mont Monto de

A N O Prestamo nto Préstamo

Original Amortizado en Mora

1978 2.312,456 2.308.733 3.723

1980 10.633.553 10.495,845 137.708
1981 3.861.916 3.861.916 —

1982 29,025,282 28.888,835 136447

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 Crédito. El servicio de crédito pagbé todos los
costos y regeneré una utilidad en 1983, sin embargo, a agosto de =
1984 no habfa alcanzado el punto de equilibrio. Al finalizar el afio
1984, es probable que este resultado sea difererte,
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TABLA VII-20
C0STUS FINANCIEROS, C. I. SANTA CRUZ, 1983-1984.

Descripcién 1983 1984 =
Ingresos Financieros 26.35 10.00
Costos Financieros Directos 15,23 5.60
Costo de Administracién == 535 18.00
Utilidad ( Pérdida ) 5.77 (-3.60)

= ¢ Resultados al 31 de Agosto.
xx : Representa el 40 por ciento del Costo Adm,
FUENTE: Registros Contables C, I, Santa Cruz Norte Ltda.

Edad de la Mora. Por medi6é de la Tabla VII-19 se puede ver que
existe un monto de 3b, 3.7 miles en mora con smifios de antiguedad. $b.
137.7 miles con cuatro afios de antiguedad. $b. 136.4 miles con dos
afios de antiguedad y $b. 1.9 millones con um afio de antiguedad. Fi-
nalmente, $b. 12,56 millones con antiguedad menor a los tres meses,
Si bien la morosidad bajé, sin embargo en esta época de inflacién no
se debia tolerar este nivel de resa;;o en los pagos,

Resumen v Conclusiones

Como conclusién de este capfitulo se puede indicar que las Coope
rativas Integrales han identificado ya las actividades a las cuales
pPueden dedicar sus esfuerzos con resultados positivos, El resultado
positivo tiene dos aspectis: (1) el servicio debe beneficiar a los
socios y (2) la Cooperativa debe ser capaz de prestar servicios recu
perando sus costos integramente, incluyendo el costo de oportunidad,
generar excedentes para mantener el nivel de los servicios y crecer
en términos reales.,

Tres son los servicios que las cooperativas han comenzado a pro
veer con relativo éxito, y que tienen perspectivas futuras para su -
explotacién., La comercializacién de productos agricolas, la provi-
8ién de insumos y productos Y la intermediacién financiera. '

Cada una de las cooperativas tiene ventajas comparativas en su
zona de influencia para operar competitivamente en la prestacién de
estos servicios,

Los servicios de comercializacién, provisién de insumos e inter
mediacién financiera tienen posibilidades amplias de integracién ho-
“rizontal y vertical. Sin embargo, las cooperativas debieran comenzar
a identificar completamente los ingresos generados por cada servicio
Y registrar los costos imputables de la manera mds exacta posible. =
Tal vez al momento no se requiera una contabilidad separada para ca-
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da servicio, pero a medida que vayan creciendo en volunen de opera~
ciones serfa conveniente una contabilidad por servicio.,

El servicio de intermediacién financiera se ha entendido par-
cialmente en las cecoperativas., Proporcionaron crédito, pero no cap
taron recursos por ahorros, con excepcién de las C.I. Santa Cruz vy
Cochabamba, que presentaron saldos en cuenta de ahorro voluntario.

Toda ampliacién de servicio de las Cooperativas deberfa llevar
se a cabo con la participacién y esfuerzo de los socios., LEsto sig-
nifica que las inversiones deberian efectuarse a sor posible con -
las aportaciones de los socios,

In el caso de la Cooperativa Integral de Servicios Cochabamba
Ltda. seria conveniente disefiar la presentacién de &ste en la época
de mayor oferta de leche. En el plazo mds breve posible, la Coope-
rativa deberfa iniciar los estudios de factibilidad de la instala~
cién de una planta de productos ldcteos. Asimismo, deberfa iniciar
el estudio de ampliacién del servicio de provisién de insumos y pro
ductos tomando en consideracién la posibilidad de instalar un alma=-
cen en la poblacién de Punata. -

En relacién a la cartera morosa con una antiguedad mayor a un
aiio, la Cooperativa deberia proceder a castigar los créditos y capi
talizar los aportes de estos socios en favor de la Cooperativa.

La Cooperativa Integral de Servicios Gran Chaco Ltda. tiene -
también otros productos para la comercializacién, tales como, algo-
dén, mafz, porcinos y ademds la posibilidad de establecer almacenes
de insumos y productos en Yacuiba. :

La Cooperativa Integral de Servicios Santa Cruz Norte Ltda, -~
tiene posibilidades reales de ampliar el servicio de comercializacién
del arroz, frijol y mafz., Asimismo, ampliar la actividad de la pro-
visién de insumos y productos,

Las tres cooperativas han generado utilidades ccn el servicio -
de crédito, pero esto no debe engaiiar a nadie, pues lias cooperativas
‘reciben fondos de préstamos en condiciones subsidiadas.. Mientras -
exista la posibilidad de apoyar financieramente a las tres cooperati
vas en las condiciones hasta ahora disefiadas no habri riesgo para su
continuidad., Pero debicra tomairse ya acciones para el momento en -
que no existan mids estos fondos,

En una época de hiper-inflacién no es posible tolerar la moro-
sidad ni por un solo dia. Las cooperativas deberfian establecer el -
pago de intereses penales iguales a la inflacién para aquellos so-
cios que tienen pendientes sus pagos. Ademds deberfa marginarse -
eutomdticamente del < 'rvicio de crédito a todo socio que hubiere =
mantenido una cuenta morosa por mds de 90 dias.
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La morosidad es una transferencia de ingreso adicional, pues la
tasa de interés del crédito es ya subsidiado y muy por debajo de la
tasa de inflacién.
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VIII
AUTOSUFICIENCIA ECONOMICA Y FINANCIERA

Introduccién

Fa_ i definir en forma completa el criterio de autosuficiencia
se hace una distincién entre autosuficiencia financiera y autosufi-
ciencia econémica, Esta distincién se la erectua en base al andli-
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 explfcitos como implicitos
al pagar los recursos productivos, Los costos explicitos son pagos
que se registran contablemente., Pago de mercaderias compradas, de~
sembolsos para sueldos y salarios, pagos de transporte, etc, In -
cambio los costos implicitos son las sumas que podrian ganar los re
cursos aplicados a mejor uso alternativo. Por ejemplo, en el caso
de las cooperativas se utilizan recursos financieros para conceder
crédito a los socios, pero deberfamos preguntarnos, la tasa de inte
rés que pagan estos es la rentabilidad social mejor que se pueda ob
tener de este recurso?, Para tomar otro ejemplo mds sencillo. Las
cooperativas emple: 1 otro recurso como ser trabajo y nos preguntamos
si este--recurso esii siendo pagado por lo menos al nivel de otras -
empresas similares,

Cuando comparamos los ingresos por venta de bienes o servicios
con el costo de los recursos determinamos un beneficio contable. -
En las secciones anteriores se ha efectuado un andlisis de esta na-
turaleza para determinar si las cooperativas alcanzarén una autosu-
fici‘ucia financiera., Sin embargo, es importante determinar si los
ing:resos de las cooperativas estuvieron cubriendo también los costos
irplicitos y obteniendo un beneficio econénico neto. EL beneficio
econfmico neto de uma empresa es igual al beneficio contable menos
lo que podria ganar con el mejor uso alternativo de sus recursos.

Para tratar de determinar si las cooperativas tienen también -
una autosuficiencia ccondémica ademds del beneficio contable, el pre
-sente capftulo analiza primeramente si los salarios del personal =
son iguales a los que pagan en el mercado local por preparacién y. -
experiencia similares. Luego se discute el costo de oportunidad -
del capital y la subv-ncién implicita. ¥n tercer lugar, se analiza
la compensacién a los ‘portes de los socios. FIn cuarto lugar se -
ajusta el estado de resultados de las cooperativas en relacidén a -
los costos implicitos. Finalmente, se 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 similares y con preparacién y experiencias similares,
se obtuvo informacifn sobre salarios pagados al 30 de Octubre de -
1984 en enpresas que tienen posiciones comparables a las de las coo
perativas. Con la informacién obtenida se calculé el promedio de =
salario y se comparé la media de salarios -de la zona con el salario
pagado por las cooperativas. De este modo se llegé a los siguientes
resultados,

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

El nivel de salarios pagados por la C,I., Gran Chaco resulté en
promedio 3 por ciento por debajo del promedio 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, resulté 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 diffcil hacer comparaciones
de salarios a'm para posiciones similares, pues existen diversos cri
terios para determinar el salario en Bolivia. Por ejemplo, un crite
rio de mucha ponderacién en el nivel de salario es la antiguedad, -
De tal modo que un portero con muchos afios de antiguedad tiene un ni
vel de sazlario casi equivalente al del jefe de la oficina., En muchos
casos, una secretaria con muchos afios de servicio tiene un salario -
superior al de un ingeniero agrénomo o licenciado en auditoria. Al
hacer las comparaciones se tomaron en cuenta este tipo de aspectos -
Y se traté de evitar en lo posible que los promedios fueran distor-
cionados por inclusién de casos similares a los seiinlados,

Algo que es importante resaltar cuando se compara los salarios
pPagados a posiciones similares es la alta variacién existente entre
firma y firma. Ya se dijo que esta variacién puede deberse al bono
de antiguedad, pero también puede ser signo de que funciona de algua
na manera un mercado laboral competitivo. La existencia de esta -
competencia puede explicar probablemente el abandono a los cargos =
por ecimpleados de las cooperativas, sobretodo en el caso de la C. I.
Cochabamba.

Costo de Oportunidad de Capital

N\ .

Las tasas de interés cargadas a las cooperativas son subsidia-

das. Iste subsidio es intencionado Y se ha disefiado para capitali-
Zzar a las mismas, Sin embargo, no se debe pensar que el subsidio =~



serd permanente., Para determinar el nivel de subsidio que las coope
rativas estdn recibiendo se deberia determinar el nivel de tasa nomi
nal que iguale a cero la tasa real, La diferencia entre esta tasa ~
de interés y la tasa .de interés cargada a las cooperativas seria el
subsidio real que reciben éstas. Sin embargo, no pareceria muy 16gdi
co tratar de establecer criterios de eficiencia econémica a nivel -
real para las cooperativas en una economfia enteramente distorsionada
por la abundancia de subsidios como es la economia boliviana.

5i sélo suponemos que la tasa de interés pagada a los depésitos
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 de interés cargada a
los préstamos para las cooperativas fué 33 por ciento anual. La ta-
ega de interés al agricultor 43 por ciento anual. la tasa de interés
mlnima para depdsito a plazo fijada por el Banco Central de Bolivia
fué 45 por ciento anual. Ih nivel de subsidio via tasas de interés
fué entonces el 12 por ciento anual.,

Para 1 afio presente se ha fijado la tasa de interés del 100 -
por ciento anual para préstamocs a las cooperativas cuando la tasa de
interés para depésitos a plazo era de 140 por ciento anual. En este
caso la subvencidén fué mayor al 40 por ciento.,

-- Compensacién a los Aportes de los Soucios

Las cooperativas integrales han constitufdo su capital a través
de las aportaciones de los socios. Istas aportaciones son una espe-
cie de ahwt:iros obligados que los socios que obtienen crédito han man
tenido en la cooperativa. En cada Cooperativ: se exigia que el 10 =
pPor ciento del préstamo quedaba como aportacién en la Cooperativa.

Las cooperativas han utilizado cste capital sin retribuir a los
socios una compensacién por el uso de capital., Sélo la C.I. Coclia-
bamba comenzé a pagar un dividendo a las aportaciones,

Si: suponemos que el costo de oportunidad de las aportaciones de
los socios es igual a la tasa de interds pagada a los depésitos a -
pPlazo fijo, la cooperativa estd recibiendo un subsidio de los socios,
Para la determinacién de la autosuficiencia econémica, este costo de
be ser tomado en consideracién. Para efectos de este andlisis se o
presume que el nivel de este subsidio es igual al costo de oportuni-
dad del capital, o sea, la tasa de interés para depésitos a plazo i
Jjo que para el afio agricola de 1983 - 1984, fué del 45 por ciento -
anual.
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Ajuste del Estado de Resultados

Costos Ajustados C.XI. Cochabamba,

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

TABLA VIII - 1
ESTADO DE RESULTADOS AJUSTADO C. I. COCHABAMBA

1983

Descripcién . Millones b,
Ingresos por Servicios 119.19
Ingresos Financieros 29,04
Egresos Por Servicios 93,42
Egresos Financieros 3k,06

___ Gastos Administrativos 35.92
Beneficio Econdmico (-15.17)

FUENTE : Registros Contables C,I. Cochabamba
reajustado a los costos financieros
y salarios.

Como se puede apreciar por el resultado de la Tabla VIIT-1l, 1la
C.I. Cochabamba obtuvo beneficios econémnicos negativos en sus opera
ciones de 1983 a un nivel de $b. 15,17 millones.,

Costos Ajustados C. X. Gran Chaco

Para determinar si esta cooperativa obtuvo beneficios econémi-
cos se reajusta el estado de resultados de la gestién 1983 del si-
—-guiente modo. Salarios en wn 3 por ciento, el costo financiero se
reajusta doblemente: (l) 12 % sobre préstamos por pagar a corto -
rPlazo y (2) 45 2 sobre aportaciones. La siguiente Tabla proporcio

na el estado de resultados reajustado,

Como se miestra en la Tabla VIII - 2, la C, I. Gran Chaco obtu
vo resultados econbmicos negativos en sus operaciones de la gestién
agricola 1983 - 198%,
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TABLA VIIT -2

"ESTADO DE RESULTADOS REAJUSTADO, C. I. GRAN CHACO

1983

Descripcién ‘ Millones $H.
Ingresos Por Servicios : 39.53
Ingresos Financieros 24 48
Egresos Por Servicios 31.82
Egresos Financieros 34.78

- Gastos Administrativos : 725
Beneficio Econémico (-9.84)

FUENTE: Registros Contables C.I. Gran Chaco Ltda.
reajustado en Costos Financieros y salarios.

Costos Ajustados C., I. Santa Cruz Norte

Para la C.I, Santa Cruz se ajustan los costos financieros car-
gando 12 por ciento a la cuenta préstamos por cobrar a corto plazo
y un 45 por ciento de las aportaciones, Ver resultados en la Tabla

TABIA VIIT - 3
ESTADO DE RESULTADOS AJUSTADO, C, Y. SANTA CRUZ

1983
Descripcién Millones de §b
Ingresos Por Servicios Lh7,72
Ingresos Fiancieros 26.35
Egresos Por Servicios 33.21
" Egresos Financieros 62,54
Gastos Administrativos 9.27
Beneficio Econémico ° (-30.9x%)

FUENTE : Registros Contables C.I. Santa Cruz Norte

reajustado en los costos financieros,
A Y

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

Cuando se ajusta el costo de algunos recursos a niveles que PO
drian ser cercanos a su costo alternativo, o su costo de oportiumi-
dad, encontramos que las cooperativas no han obtenido a la gestién
1983 una autosuficiencia econdémica. Sin embargo, tal como se de-
mostré en las secciones anteriores, las cooperativasi registraron -
resultados L2sitivos en sus operaciones,

El costo implfcito mids importante a ser tomado en consideracién
deberfa ser el de la tasa de interds el cual deberia ser imputado -
por lo menos al nivel de la tasa de interés fijada para depésitos a
plazo fijo. 3i las cooperativas estuvieran operando con esta tasa
come referencia para sus costos financieros estarfan probablemente
en condiciones de competir en el mercado financiero para la capta-
cién de sus propios recursos,
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IX
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Conclusiones

El andlisis de las cuentas del activo de las cooperativas, so-
bretodo de la C. X, Cochabamba y C., I. Gran Chaco muestran que ellas
mantuvieron sus disponibilidades en Caja y Bancos a niveles swnamen-—
te altos. Por ejemplo, la C. I. Cochabamba mantenia en Caja y Ban-
cos el 33.5 por ciento de sus activos. La C. I. Gran Chaco tenia el
92.5 por ciento de sus activos en Caja o Bancos. La'C. I, Santa -
Cruz mostré a los balances de fin de gestién un nivel mis adecuado -
de la cuenta Caja y Bancos.

La cartera de préstamos de-las tres cooperativas estuvo consti-
tufda tanto por cartera de corto como de mediano plazo. .a cartera
de mediano plazo fué reduciéndose paulatinamente hasta c o e la -
C. I. Gran Chaco y porcentajes mfnimos, 0.3 por ciento del activo -
en la C, I, Cochabamba y 0.25 por ciento en la C. I. Santa Cruz, -
Esta reduccién de la cartera de mediano plazo es una politica acer—
-tada en este perfodo de hiper-inflacién.

La participacién porcentual de inventarios en el activo total
fué disminuyendo en el perfodo analizado para las tres cooperativas,
Este hecho se debid a un exceso de demanda creada por una politica =~
de precios inadecuada en el caso de las C. I. Gran Chaco y Santa -
Cruz. En el caso de la C, I. Cochabamba probablemente hubo poca -
- preocupacidén por reposicién de los stocks, pues la Cooperativa cori-
taba con la suficiente liquidez para mantener los inventarios a ni-
veles mas altos,

El activo corriente de las tres cooperatiwas ha sido substan-
~cialmente fortalecido por el préstamo a mediano plazo otorgacdo por
FENACRE para iniciar un programa de crédito indexado. La indexacién
del crédito tendri efectos positivos, tales como: (1) mantendri en
parte la pérdida del valor del capital de préstamo, (2) reducird 1la
demanda especulativa por crédito, y (3) abrird nuevas posibilidades
para el servicio de la comercializacién.

La C. I, Cochabamba y Santa Cruz registraron en sus cuentas del
pasivo depdsitos de ahorros volimtarios de montos apreciables dada -
la coyuntura actual de inflacién. Esta es wma evidencia mds de que
es3 posible movilizar recursos de la propia cooperativa para sus ope-
raciones.,

El patrimoﬁio de las tres cooperativas crecié en términos nomism
nales y también reales. Este patrimonio fué aumentado a través de —
un incremento en las aportaciones Y excedentes generados en las ope-
raciones.,
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las tres cooperativas han alcanzado un nivel de autosuficiencia
financiera al haber logrado resultados de operacién positivos. Sin
embargo, no han logrado una autosuficiencia econémica cuando se to-
man en cuenta en sus costos los costos implicitos. La C. I. Cocha-
bamba generé resultados de operacién positivos a partir del afio 1981,
y las C. I, Gran Chaco y 3Santa Cruz a partir de 1983,

El andlisis de las razones corrientes, es decir, la relacién -~
activo corriente a pasivo corriente fué mejorande para las tres coo
perativas. Existen escasas probabilidades de que confronten proble
mas de iliquidez a corto o mediano plazo. la prueba del dcido, o -
sea la relacién activos menos inventarios a pasivo corriente confir
ma, esta aseveracién.

La medida de la capacidad de endeudamiento a través de la rela
cién pasivo total a patrimonio mostré que la C, I. Gran Chaco apro-
veché mejor esta capacidad. Estuvo endeudada a niveles muy altos,-
Al presente, estd practicamente al limite de su endeudamiento. La
C.I. Cochabamba y la C., I. Santa Cruz no utilizaron adecuadamente -
esta capacidad, pues el nivel de sus patrimenios 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 obllga01ones que la C. I. =~
Gran Chaco.

Las Cooperativas Integrales han consolidado la prestacidn de
servicios en tres campos totalmente identificados y con perspecti-
vas de ampliacién. Estos servicios son: (1) el servicio de comer—
cializacién, (2) el servicio de provisién de insumos y productos y
(3) intermediacién financiera.

El servicio de Pool de Maquinaria de la C, I. Gran Chaco no =
funcioné adecuadamente, probablemente por carencia de una apropia-
da administracién. Vendida la maquinaria los resultados financie~
ros mejoraron. lLa C, I. Santa Cruz opera también trilladoras, pero
mis que un pool de maquinaria, esta actividad forma parte del ser-
vicio de comercializacién.

La C. I. Cochabamba comercializé leche con poco éxito hasta el
presente, debido a una pol{tica de precios de desincentivo para el
productor adoptada por el Gobierno. Sin embargo, la comercializa-
cién de este producto generé resultados de operacién positivos en -
el primer semestre del presente aiio, Esto se debié al volumen co-
mercializado en este perioiio,

La C. I.\Gran Chaco ccmercializé principalmente oleaginosas,-
soya y manf. Los resultados de operacién de esta actividad resultan
ser negativos para 1983 y 1984 cuando se imputé a esta actividad una
tercera parte de los costos administrativos de la Cooperativa., In -

76



realidad no se puede precisar qué parte de los costos administrativos
corresponden a cada actividad o servicio.

La C. I. Santa Cruz ha generado la mayor proporcién de sus ingre
s0s a través de la comercilizacién del arroz, Comercializé frijol y

mafz pero en menor escala.

La C. I. Cochabamba demostré agresividad en el manejo de la tien
da, provisién de insumos y productos, habiéndo adoptado una politica
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 crédito generd resultados cperacionales positivos
para las tres cooperativas. Sin embargo, no se¢ debe perder de vista
que el servicio de crédito estd diseiiado 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 representé un 11.0 por ciento de morosidad. i©n el caso de la
C. I. Gran Chaco, si se toman los saldos deudores al 15 de Noviembre
de 1984“y se compara esta cifra con el saldo de cartera del 50 de -
Septiembre del mismo aiio el {ndice de morosidad resulta 26,63 por -
ciento, £l indice de morosidad de la C, I, Santa Cruz a Noviembre -
de 1984 resulté el 9,9 por ciento.

La antiguedad de la mora no es un problema mayor en las coopera
tivas Gran Chaco y Santa Cruz, pero si existen préstamos morosos hags
ta con mds de cinco afios de antiguedad en la C. I. Cochabamba,

Desde un punto de vista simplemente financiero, es decir, consi
derando unicamente los costos explicitos las cooperativas han llega-
do a la autosuficiencia. Sin embargo, desde un punto de vista econd
mico las cooperativas no cubren aim los costos explicitos e implici-
tos., In conclusién, las cooperativas tienen capacidad para cubrir -
Sus costos directos ¢ indirectos en sus operaciones. Pero, si se =
imputa el costo de alpunos recursos a um nivel de su costo de oportu
nidad estas no habrian llegado a;la autosuficiencia econbmica.

Recomendaciones

Las cooperativas podr{an mejorar sus ingresos de un manejo ade-
cuado de sus disponibilidades, sobretodo en un periodo de inflacién
como el presente. Colocar fondos en depésitos de ahorro es lo menos
aconsejable en la presente coyuntura. Es seguramente mas rentable -
incrementar los stocks de las tiendas o mantener liquidez en forma -
de moneda dura.
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La tienda deberfa evitar ventas a crédito, aim a crédito de cor
to plazo. Todo crédito e insumos deber{a en lo posible indexarse al
precio del mismo por el hecho de que la mayor proporcién de insumos
son importados y sus precios fluctilan de acuerdo a la cotizacién del

dbélar del mercado paralelo,

La cartera de préstamos de corto plazo deberfia estar indexada -
en su totalidad. Los créditos de mediano plazo suprimirse totalmen-
te. La Ynica posibilidad de otorgar préstamos de mediano plazo a =~
los socios seria a través de los préstamos de refinanciamiento del -

Banco Cent'-al de Bolivia,

Las recuperaciones del crédito y pazo de intereses, as{ como el
producto de las ventas, como otros ingresos percibidos deberian con-
- vertirse en algin activo liquido que mantenga su valor,

Es de primordial importancia organizar, en el plazo mds breve
posible, un cursillo sobre manejo de liquidez, inventarios y composi
cién de activos para los administradores, gerentes, contadores y al-
gunos miembros del directorio de las tres cooperativas. En este cur
sillo se podrian discutir 1os métodos mfs adecuados para defender a
las cooperativas de la inflacién. ’

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

La ampliacién de las actividades de 1las cooperativas debe estar
sujeta a las aportaciones de 1los socios en todos los servicios., Por
ejemplo, los socios deberfan tener aportaciones para participar de
las ventajas que ofrece la tienda, al igual que mantienen sus aportes
para participar del crédito. Para que los socios tengan un incenti-
VO para invertir en las cooperativas seris, niacesario, sin embargo, -
di. tribuir las utilidades entre los socios inversionistas,

Es importante que las cooperativas aprandan a utilizar el meca-
nismo del palanqueo financiero para aprovechar las oportunidades de
crédito que se ofrece para diversas actividades. Por ejemplo, al -
presente seria conveniente que todas las cooperativas participen del
progrima de importacién de maquinaria agricola a través dec un proyec
to d?l Banc§ Central de Dolivia y el Danco Interamericano de Desarro
1o (B.I.D.) . .

Is importante también estudiar al plazo mds breve posible algim
mecanismo de compensacién del valor de las apcrtaciones de los socios.
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Se podria sugerir el mecanismo de revalorizacién de activos, distri-
bucién de excedentes, etc., Una vez revalorizadas, las aportaciones
deberian devengar un interés, a ser posible la tasa de interés debe~
ria ser igual a la tasa fijada por el Banco Central para depositos a
plazo.

-

Los tres servicios que las cooperativas estdn presentando pare-
cen los mds adecuados. Sin emlurgo, las cooperativas deberian explo
rar constantemente nuevas oportunidades para ampliacién mejoramientc
e integracién de estos servicios, S6lo para dar algunos ejemplos: -
la C,I. Cochabamba importé en mds de uvna oportunidad fertilizantes =
pero no ha incusrionado en otros rubros de importacién,

En un pafs como Bolivia en el cual existe la posibilidad de ob-
tener divisas al precio oficial para importacién de insumos producti
" wvos, las cooperativas deberfan estar en primera linea pam tomar ven-
taja de este hecho. Las tres cooperativas parecen tener condiciones
y ventajas sobre otras empresas privadas para establecer los almace-
nes mis completos de insumos y productos ubicados en Montero, Punata
¥y Yacuiba, para ofrecer el servicio de intermediacién de productos a
los socios y no socios. Légicamente se requiere un estudio previo y
un plan de implementacién.

El servicio de la intermediacién financiera en las cooperativas
es incompleta, Una institucién ro puede tener una sola ventanilla -
de entrega de crédito. Requiere completar con la ventanilla de cap-
tacién de ahorros., Las C. I. Cochabamba y Santa Cruz han demostrado
que es posible la captacién de ahorros. De alguna manera, es més im
portante la captacién de ahorros de los socios en la cooperativa pa-
ra dedicar estos recursos a la ampliacién de actividades que esperar
un crédito extermo,

Es importante insistir en la importancia de las tasas de inte-
rés para mantener el equilibrio en el mercado financiero. Las tasas
de interés son como sefiales que nos indican cuando es conveniente -
ahorrar y cuando consumir. 3i las tasas de interés son bajas, enton
ces nadie estd interesado en ahorrar, pero si elevamos éstas, los =
que tienen excedentes habrdn recibido la sefial que les indicard que
es el momento de ahorrar.

La morosidad en las cooperativas debe eliminarse completamente
sobretodo en esta ztapa de inflacién. La cooperativas deberfan to-
mar medidas drdsticas ~on los socios que tienen préstamos no pagados,
Por ejemplo, un prestatario que no hubiere pagado en el vencimiento,
deber{a recibir un aviso y un plazo de wuna semana para regularizar -
su crédito. A partir de ese plazo deberfan fijarse intereses pena-~

les a nivel de la tasa de inflacién.

En el caso de los préstamos morosos con antiguedad mayor que -
90 dfas se deberfa proceder a compensar parte de la deuda con las =
aportaciones y tomar la accién del cobro legal,
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En el momento actual, las cooperativas requieren uniformar sus
métodos de contabilidad para contabilizar el crédito indexado. Asi
mismo seria de mucha utilidad disefar wna asistencia técnica e co-
mercializacidén y procesamiento de productos ea los cuales las coc.-
perativas estin involucradas.,

Finalmente, se debe insistir en el hecho de que las cooperati-
vas son empresas que generin sus propios recursos mediante la pres-
tacién de servicios. La continuidad y mejoramiento en la calidad -
de los servicios actuales depende de una administracién eficiente,
pero también del apoyo de los socios que seidn los beneficiarios de
los excedentes que hubieren de las operaciones.

80



