





L'enquesta enviada contenia les preguntes:

Volem un Fons Social per invertir en Economia Social i Solidaria?

Amb aquesta enquesta, volem esbrinar fins quin punt esteu o estarieu disposats a participar en el capital social de les entitats
d'Economia Social i Solidaria (a partir d'ara ESS). L'ESS I'integren entitats que presenten un compromis social i ambiental amb
el seu entorn. La gestié democratica és un altre dels seus pilars. Les cooperatives, les societats laborals, les associacions,
certes fundacions, les mutualitats, aixi com empreses d'insercié i centres especials de treball, en son els seus integrants.
Només li caldra 3 minuts per contestar-la.

1. Ens pot indicar el seu sexe? *
~ Dona
Home

Altre

2. En quin grup d'edat esta? *
17 o menys
18-20

2129
30-39
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6. Deixin's-ho preguntar-li d'un altre manera. Per cada 100 euros d'estalvi que té, quants euros
estaria disposat/da a invertir en capital d'una entitat de 'Economia Social i Sollidaria? *

La inversié en capital social d'entitats de I'ESS es pot realitzar dirt mitjangant I'adq 6 de participaci i accions
de les societats o bé mitjangant instruments que agrupen el capital de diferents inversors, com els fons d' Inverslé oles
plataformes de participaci6 col-lectiva o crowdfunding.

7. Si fes una aportacié de capital a una entitat, quina férmula preferiria utilitzar?

) Fer aportacions directes a les entitats, comprant participacions o accions.
) Fent aportacions a fons d'inversié per I'ESS.
Fer-ho mitjangant plataformes de crowdfunding (amb modalitat de capital o equity crowdfunding).

Qualsevol de les anteriors opcions em seria valida.

8. Si ha contestat l'opcié de fer aportacions directament a les entitats. Per que?

Perque em dona més confianga.
~) Perque prefereixo evitar intermediaris.

) Altres

Especifiqueu, si heu contestat Altres.

9. Si ha contestat que prefereix invertir mitjan¢ant un Fons d'Inversié. Per qué?

") Perque estic acostumat/da a treballar amb aquest tipus d'instrument financer.
Perque em dona més confianga

Altres

Especifiqueu, si heu contestat Altres.

10. Si ha contestat d'invertir mitjancant una plataforma de crowdfunding. Per que?

Perque és una férmula transparent i rapida.

) Altres

Especifiqueu, si heu contestat Altres.

Moltes gracies per la seva participaci6.

ENVIA

© Universitat de Barcelona

La mostra final obtinguda va ser de: 135 respostes. El tractament es va
realitzat mitjancant I'exploracié amb SPSS.
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8.3. RESULTATS DE L'ENQUESTA

Els resultats principals de I'enquesta son els segiients:

Sexe 53% HOMES
47% DONES
Grup d'edat 40-491- 36%

[
[50-59]-30%
[30-39]-15%
[60-....]-15%
[21-29]-4%

Franja d'ingressos

36%: 20.001-30.000
25%: 30.001-40.000
14%: 40.001-50.000
8%: 50.001-60.000

7%:15.000-20.000

5%:70.000-....

2%: <15.000

3%: 60.000-70.000

Ja socis d'alguna entitat d'ESS

SI: 61%
NO: 39%

Volums d'inversid preferits

promig: 1.336€
maxim: 20.000€
Quants no invertirien: 7

Percentatge d'inversio respecte l'estalvi total

31%

Tipus d'instrument preferit

es pot triar una o una i la resposta de
qualsevol de les anteriors:

36% directes

16% fons d'inversio

9% crowdequity

35% qualsevol de les anteriors.

Raons per la preferéencia d'inversions directes

71% confianga
59% evitar intermediaris
19% altres

Raons per la preferéencia de fons d'inversio

68% confianca
59% altres
54% costum

Raons per la preferencia de crowdequities

100% transparéncia i velocitat
25% altres
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Si agafemn nomeés els ja socis, el promig a invertir puja 200€ fins els
1539€ i el percentatge de 'estalvi passaria al 40%. En canvi el canal d'in-
versi6 no canvia massa.

Cridal'atenci6 l'alta preferéncia per les inversions directes i en canvi la
baixa pels crowdequity que no deixa de ser una manera d'inversi6 directe.

8.4. CONCLUSIONS

Anualment els enquestats estan disposats a invertir 1.336€ any, les per-
sones ja socies 1.539€. El 419% dels enquestats manifesten que triarien
qualsevol dels instruments disponibles, pero el que té més preferéncia
és la inversi6 directe amb un 42%. Si considerem que el crowd-equity és
també una inversio directe el percentatge de directe és aclaparador: 52%
quedant només un 20% en fons d'inversio, que possiblement tinguin al-
tres destinataris (inversors institucionals, etc). Cal destacar també que la
inversi6 directe és valorada per tres vegades més gent que la de crowd-
equity, el que, donat la similitud dels dos conceptes, pot donar a enten-
dre dues coses diferents: la primera, que no es coneix o no s'esta habituat
en el sector a 1as d'instruments de financament online i per tant pot
generar certa desconfianca, i en segon lloc que la gent només esta inte-
ressada a invertir en entitats amb les quals ja té algun lligam personal. El
que esta molt bé perd redueix les possibilitats de financament en capital
per a projectes de cooperatives de treball o altres no enfocades a donar
resposta a necessitats d'usuaris particulars. Sigui com sigui la confianca
en l'operador, en el cas de crowdequity és molt important.
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L'economia social i solidaria (ESS) inclou un ampli ventall d'entitats i
empreses, amb diferents formats juridics i organitzatius, que treballen
per la produccié de béns i serveis tot tenint com a punt de referéncia
les persones i el seu benefici social. L'ESS suposa I'exercici d'activitats
empresarials més enlla dels principis estrictament economics. La seva
realitat i els seus principis d'actuaci6 es basen en la democracia, la soli-
daritat, I'etica, la igualtat, etc.

L'objectiu darrer d'aquest estudi és el de verificar la idoneitat de crear
instruments d'oferta de capital i financament hibrid per a I'ESS que per-
meti al sector créixer de manera proporcional al favorable context soci-
al, politic i econdmic en qué ens trobem. Per avaluar aquesta idoneitat
analitzem l'estructura de financament de 1'ESS a la ciutat de Barcelona
de I'any 2017 tot calculant un balanc de situacié de les entitats objecte
de l'estudi i posteriorment analitzant les possibilitats de crear instru-
ments de capital, atenint-nos a la legalitat actual i a les bones practiques
d'arreu.

Les entitats estudiades han estat les empreses d'inserci6 (EI) els cen-
tres especials de treball (CET), les societats laborals i les cooperatives.
Hem descartat de I'analisi les societats que no utilitzen férmules de ca-
pital, és a dir, les fundacions i les associacions. Abans pero deixarem dit
que malgrat que aquest tipus d'entitats no poden rebre inversions en
forma de capital, si que en poden rebre en forma d'instruments de fi-
nancament hibrids, per exemple, amb l'emissi6 de titols participatius.

El balanc agregat de les entitats de 1'ESS a Barcelona amaga compor-
taments diferencials entre les entitats que l'integren. Aixi i tot s'observa
una estructura de recursos propis insuficient per permetre un major di-
namisme i creixement del sector. Pel que fa al sector cooperatiu, tot i no
disposar de les dades d'un nombre elevat de cooperatives, els resultats
son coherents amb les dades obtingudes per informes del sector.

La capitalitzaci6 és condicié necessaria per poder afrontar entorns
economics desfavorables i possibles pujades del cost del diner, aixi com
per fer créixer les empreses d'ESS existents i encara més per potenciar
I'emprenedoria social i collectiva, per la qual cosa, cal replantejar les
férmules de captacié de recursos financers mantenint tot obrint una
nova etapa en la qual, ja coberta la necessitat de financament alié espe-
cialment amb la consolidaci6 de les entitats de finances étiques a casa
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nostra, es faci un pas endavant en la generacié d'eines orientades a la
capitalitzaci6 i 'ampliacié dels recursos propis.

Les comparacions amb les ratios d'endeutament de les Pimes catala-
nes (cal recordar que la majoria del sector ESS és Pime) demostren que el
conjunt del sector esta menys endeutat que I'ESS. L'excés d'endeutament
afecta especialment els CET i les EI per la dependéncia que tenen amb les
administracions pabliques. Aquesta ratio és millor en societats laborals
i cooperatives pero segueixen sent superiors que el conjunt de les pimes.
Aix0 ens permet afirmar que cal millorar els engranatges economics i
financers doncs séon pilars per generar un sector fort i durador.

Les cooperatives son societats de capital variable i per tant tenen fle-
xibilitat en la captaci6 tot ampliant les aportacions dels socis actuals o
de nous. El rol del soci collaborador és una via d'entrada de nou capital a
la que cal parar atencié. La normativa cooperativa estableix prou limits
legals en drets politics i economics per no desvirtuar el sentit cooperatiu
amb la incorporacié d'aquesta tipologia de soci encara poc utilitzada. En
les societats laborals les ampliacions han de mantenir la proporci6 del
51% del capital en mans dels treballadors, per la resta segueix la norma-
tiva de societats laborals o anonimes segons el cas. Una limitaci6 simi-
lar ens trobem amb les EI, amb la diferéncia que aquest 51% del capital
no ha d'estar sempre en mans de les persones treballadores siné d'una
institucié promotora sense afany de lucre. El cas és que les entitats pro-
motores solen destinar el minim capital social imprescindible el que de
retruc comporta possibilitats escasses d'entrada de socis de capital. Una
via possible per resoldre aquest problema és ampliar capital contra be-
neficis passats que, com veiem als balancos, normalment s'aturen a la
partida de reserves o excedents d'exercicis anteriors. Aquesta transfor-
maci6 permetria 'augment de capital també a partir de socis no promo-
tors sense afany de lucres sense oblidar que no hi ha restriccions a 1'en-
trada de nous socis promotors sense afany de lucre. Cal tenir finalment
en compte que les empreses d'insercié només poden repartir el 20% dels
resultats. Per la resta, en funci6 de la seva férmula juridica funcionen
com les cooperatives o les societats limitades. Finalment ens trobem en
el cas dels CETS que poden funcionar amb qualsevol forma juridica sen-
se cap altra limitaci6 respecte al seu capital social.

En general, com és 10gic, el marc normatiu, en relacié amb les dinami-
ques de captaci6 de capital i formes de retribuci6 d'aquest, afavoreix les
empreses de 1'ESS que usen societats anonimes o limitades.

L'altre gran possibilitat per crear fons propis és la dels instruments
hibrids que poden ser registrats comptablement com a patrimoni net
i per tant millorar les possibilitats de financament empresarial sense
augmentar els nivells d'endeutament. Aquesta opci6, accessible tant pels
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mateixos socis com a tercers, es converteix en una molt bona opci6 per
cobrir els projectes de creixement empresarial i, en aquest cas, sén dis-
ponibles també per fundacions i associacions.

Els mercats financers disposen de diferents féormules per poder in-
vertir en fons propis de forma collectiva. S6n férmules no bancaries que
permeten augmentar les possibilitats de manteniment i creixement de
les empreses sense crear deute. Hem treballat sobre les potencialitats de
les institucions d'inversi6 collectiva del capital risc i les plataformes de
crowdfunding, concretament l'equity crowdfunding. Aquestes formules es
podrien adaptar pel financament de 1'ESS tot i que en el cas del capital
risc existeixen certes barreres d'entrada per crear estructures d'inversio
collectiva, sobretot pel que fa a la necessitat de capitals minims. La crea-
ci6 de plataformes de financament participatiu també exigeixen de ca-
pitals minims per6 molt inferiors als de la inversi6 collectiva. Per tant,
cal treballar en I'adaptaci6 dels instruments existents en els mercats fi-
nancers per fer-los més accessibles a les necessitats de 1'ESS. En aquest
sentit, calen canvis en les normatives corresponents per desplegar un
ecosistema més favorable al sector mitjancant politiques més actives de
foment de la inversi6 en el capital del sector. En aquest sentit, les bones
practiques observades arreu del mén abonen la creacié de les alterna-
tives de financament collectiu i les administracions ptabliques ho han
afavorit. A més, en paisos com Franca, l'existéncia d'una xarxa territorial
consolidada que és la base de I'eéxit de les experiéncies de France Active
0 CIGALES, entre d'altres. La promoci6 dels plans d'estalvi solidari, cas
Frances o Quebeques, o la creacié de fons des del cor de I'ESS, com els
fons cooperatius a Italia, sén algunes de les alternatives existents en eco-
nomies que son referents per 'ESS.

Hem finalitzat 1'estudi amb una enquesta per detectar quina pre-
feréncia presenta el ptblic proper a 1'ESS pel que fa a instruments per
invertir en fons propis. Hem observat que la preferéencia és la inversio
directa, sense intermediaris, per tant entrant de manera directa com a
socis. No obstant la inversi6 directa impedeix la participaci6 en projec-
tes dels quals I'inversor no pot o no té interes a participar per no ser-
ne usuari o consumidor, és a dir per exemple cooperatives de treball o
projectes de serveis empresarials i més a més limita les possibilitats de
dirigir estalvi excedent a territoris on hi ha major escassetat. La utilit-
zaci6 de les plataformes de financament participatiu tenen la qualitat
de permetre salvar aquests casos sense deixar de ser una inversio6 direc-
ta. En canvi, aquest no sembla el parer dels enquestats, que releguen les
plataformes de crowd-equity a la cua de les seves preferéncies. Caldria
doncs fer una analisi més aprofundida d'aquesta aparent contradicci6.
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En definitiva, creiem que cal fomentar una cultura alternativa de fi-
nancament amb el reforcament dels instruments per generar fons pro-
pis donades les necessitats actuals del sector. Cal potenciar especialment
aquells que més directament estimulen la participacié de la ciutadania
per tal d'adrecar-nos al pablic de I'ESS i potser els instruments de capi-
tal social en un segon terme per a sectors d'inversié més tradicionals o
per a inversors qualificats i institucions. Vista la bona predisposicié del
public de I'ESS a invertir en el sector, creiem que aquesta via és previa
al desenvolupament d'instruments que atreguin inversors més tradicio-
nals. Cal també treballar en un marc regulador més propici afegint a les
politiques de suport al financament via préstec (linies de liquiditat, o de
garantia) altres linies que facilitin la via participacions en fons propis,
explorant fins i tot incentius fiscals que s'apliquen a altres sectors de les
pimes. Uns incentius fiscals que tenen un doble sentit: en primer lloc per
canalitzar inversi6 cap a un sector orientat a la millora del benestar so-
cial per damunt de qualsevol altra consideraci6 i en segon lloc per com-
pensar les menors possibilitats de retorn econdomic vinculades, no pas a
una mai demostrada menor rendibilitat del sector, sin6 a una opcio6 per
la reinversié d'una major part dels resultats economics en el fi social i
per la no distribucié de dividends d'una part substancial del sector.
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