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PRESENTACIÓ

La Fundació Finances Ètiques ha promogut l’elaboració d’aquest estudi 
en el marc del desenvolupament d’un dels seus objectius socials: el de la 
promoció de l’economia social i solidària (ESS en endavant). La nostra 
pròpia especificitat en aquesta vocació, en tant que promotors de Fiare 
Banca Etica i com a part del propi grup Banca Etica, és la d’afavorir els 
processos d’articulació ciutadana en la creació de circuits financers ètics 
que permetin l’ús del diner com a motor de transformació social.

En aquest sentit, la principal eina que hem promogut és Fiare Banca 
Etica. Entitat bancària regulada, cooperativa i sense afany de lucre in-
corporada al Grup Banca Etica present a Itàlia i a l’Estat Espanyol. Però al 
llarg del camí, des de la nostra creació, hem estat partícips de la creació 
d’altres espais d’articulació ciutadana entorn a projectes de finances èti-
ques, en particular relacionats amb el dret al crèdit per part de persones 
en risc d’exclusió social i amb el finançament de nous projectes de l’ESS. 
Fins ara sempre a l'entorn un instrument: el crèdit.

En els darrers anys hem anat constatant una paradoxa que ens ha 
portat a pensar en altres instruments de finançament a més del crèdit. 
Per una banda, hem copsat un interès creixent per l’economia social i 
col·lectiva des del punt de vista de l’oferta que es manifesta des de di-
verses vessants: l'interès a crear nova empresa (emprenedoria social i 
col·lectiva), l'interès de les administracions públiques per afavorir-ho, 
l'interès de la ciutadania a participar com a persones sòcies, usuaris i/o 
clients dels projectes d’ESS. Veiem també (i protagonitzem!) com el sector 
segueix articulant instruments financers per finançar aquestes noves 
alternatives i predisposició ciutadana a aportar estalvi, temps i compro-
mís en aquestes eines. Tot i així, per altra banda, i malgrat que és evident 
el creixement de l’ESS, no ens sembla que estiguem aprofitant prou les 
oportunitats de la creixent notorietat del sector, de l’interès ciutadà que 
desperta, i de la disponibilitat de recursos financers ètics. Sabem que són 
moltes les preguntes que ens hem de fer en tot això, la primera si aques-
ta percepció és real o no. Però independentment d’això, sempre serà útil 
preguntar-nos si el finançament disponible per al creixement de l’ESS és 
l’adequat quan al nostre país les entitats financeres ètiques disposen de 
recursos excedents no utilitzats i si hi ha vida més enllà dels tradicionals 
instruments de crèdit. A Europa i al món, com veurem a l’estudi, aquests 
altres instruments proliferen sobretot en el camp de les empreses tec-
nològiques i pel que ens interessa a nosaltres també en el camp de les 
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empreses socials: fons d’impacte social, crowd-equity, venture capital, etc. 
Seran útils també a casa nostra i per a l’economia social i solidària?

Aquest estudi vol respondre a aquestes preguntes. I hem trobat dues 
companyes de viatge que ens han volgut ajudar a respondre-les, l’Ajun-
tament de Barcelona i la Universitat de Barcelona. Per això, la mostra 
de l’ESS que estudiarem és la que es desenvolupa en aquesta ciutat. Una 
ciutat, per altra banda, densa des del punt de vista de l'ESS i per tant un 
laboratori viu i proper que ens pot permetre contrastar les nostres hipò-
tesis. Volem doncs agrair tant a l’Ajuntament com a la Universitat, i en 
particular en aquest cas a la professora Cristina Poblet, la seva complici-
tat i els esforços que han dedicat.

Jordi Ibáñez
Director

Fundació Finances Ètiques
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1.1. JUSTIFICACIÓ

La Fundació Finances Ètiques, promotora d’aquest estudi, es va crear 
l’any 2002 per fomentar les finances ètiques. Com a membre del Grup 
Banca Etica, els seus principis inspiradors es recullen als estatuts de Ban-
ca Popolare Ètica, al seu codi ètic i al seu manifest de les finances ètiques 
(Fiare Banca Etica, 2014). En base a aquests principis, la Fundació treballa 
per aconseguir els següents objectius:

1. Fomentar l’impuls, el desenvolupament i la creació d’iniciatives 
socials d’inversió i estalvi ètic i responsable.

2. Cooperar i educar en l’ús responsable dels diners i el respecte als 
valors ètics implicats en l’activitat econòmica teixint aliances amb 
altres actors nacionals i internacionals que promouen una econo-
mia més justa i solidària.

3. Promoure la formació, la investigació, la sensibilització, la difusió i 
la publicació en l’àrea de les finances ètiques i solidàries i de l’eco-
nomia alternativa, valoritzant de manera especial les pràctiques 
del Grup Banca Ètica.

4. Cercar, dissenyar i facilitar vies i instruments d’accés al capital i als 
serveis financers per a les entitats del Tercer Sector, les entitats de 
l’economia solidària o nova economia i molt especialment per a 
persones en risc d’exclusió financera i social.

És en base als dos darrers objectius que es justifica la realització 
d’aquest estudi. L’experiència acumulada per la Xarxa Fiare Banca Ètica, 
que canalitza crèdits de l’ESS des de l’any 2007 a tota Espanya, així com 
les dades obtingudes dels informes anuals tant de les entitats de finan-
ces ètiques (Fets, 2018), com del propi sector de l'ESS (Seira, 2019) mostren 
que les necessitats de finançament dels projectes es cobreixen majorità-
riament amb instruments de crèdit. Aquests instruments de deute són 
majoritàriament bancaris (Comos, Valiñani i Gómez, 2014). D’aquesta 
manera, es detecta la manca d’instruments de finançament de capital en 
el sector. Els instruments convencionals de capital, que utilitza el sector 
mercantil convencional, com els fons d’inversió, les xarxes de bussiness 
angels o les plataformes de crowd-equity no s’han plantejat en l’àmbit de 
l’ESS i això dificulta les possibilitats de creixement del sector en un con-
text on per altra banda veiem un interès creixent de la ciutadania, espe-
cialment la vinculada amb l’economia social i solidària que es manifesta 
en un excés de liquiditat en les entitats financeres ètiques del territori i 
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de les administracions públiques que articulen instruments pel foment 
de l’emprenedoria social (Salinas, F. i Osorio, L., 2012).

És en aquest doble context que es planteja aquesta recerca.

1.2. OBJECTIUS I CONTINGUT

1.2.1. OBJECTIU GENERAL

L’objectiu darrer d’aquest estudi és el de verificar la idoneïtat de crear 
instruments d’oferta de capital i finançament híbrid per a l’ESS que per-
meti al sector créixer de manera proporcional al favorable context soci-
al, polític i econòmic en que ens trobem.

1.2.2. OBJECTIUS INTERMEDIS

Per avaluar aquesta idoneïtat desenvolupem dues línies de treball, que 
corresponen a la segona i la tercera part de l’estudi, respectivament;

• Idoneïtat des del punt de vista de l’estructura de finançament de la 
ESS a Barcelona.

• Idoneïtat des del punt de vista de les possibilitats de crear instru-
ments de capital, atenent a la legalitat actual, a les fórmules possi-
bles tècnicament i a les bones pràctiques d’arreu.

1.2.3. CONTINGUT DE L’ESTUDI

En el primer bloc de la diagnosi de la demanda comencem amb la de-
limitació de les entitats que estudiem, per fer seguidament l’anàlisi de 
la seva evolució recent a Catalunya i Barcelona. Tot i que l’ESS integra 
figures com les fundacions, les associacions i les mútues, en aquest bloc, 
en el que analitzem l'estat del nivell de  capitalització de les empreses de 
l'ESS només analitzem cooperatives, les societats laborals, les empreses 
d’inserció i els centres especials de treball.

Amb tota la informació dels balanços recollits obtenim un balanç 
agregat per grups d’entitats analitzades. Desprès els sumem tots i ob-
tenim un balanç agregat del sector de l’ESS a Barcelona per l’any 2017. 
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Aquest ens proporciona una visió de la situació econòmic-financera del 
sector. A més el càlcul de les ràtios d’endeutament ens avisen de les ne-
cessitats de capital que té el mateix.

Pel que fa al bloc corresponent a maneres de cobrir aquestes necessi-
tats de capital es comença amb les formes legals per captar capital que 
tenen les cooperatives i les societats limitades de l'ESS i amb les possibles 
estratègies de desinversió aplicables al sector, un aspecte aquest darrer, 
cabdal si ens plantegem la possibilitat de captar inversors socials. En se-
gon lloc, fem un desplegament específic de possibles fórmules d'oferta 
de capital aplicables a l'ESS: els fons de capital risc, les plataformes de 
finançament participatiu, el capital pacient i altres tendències a nivell 
internacional. La recopilació de bones pràctiques existents actualment 
arreu del món per respondre a la demanda de capital suposa la següent 
etapa de l’estudi. El desplegament dels instruments que utilitza la Unió 
Europea per finançar l’economia social ens ocupa el següent esgraó de la 
nostre recerca i ens permetrà veure si la creació d’aquests instruments es 
pot veure afavorida per la política de la UE en relació a la ESS. I finalitza-
rem amb una enquesta a un grup de persones prosumidores de l’econo-
mia solidària per estudiar la seva propensió a la inversió solidària, per 
tenir una primera estimació del interès que aquestes poden mostrar a 
participar d'estratègies de capitalització del sector.

Tanquem l’estudi amb les conclusions, donant algunes pistes sobre 
camins a seguir per crear instruments de finançament de capital, a par-
tir de la situació observada, els instruments analitzats i les normatives 
existents.

La perspectiva de gènere es farà visible en algunes de les estadístiques 
utilitzades i en part del discurs d’aquest projecte.

1.2.4. METODOLOGIA

Per l’elaboració d’aquest estudi, hem comptat amb:

• La recopilació d’una mostra dels balanços i els comptes de resul-
tats de les entitats analitzades.

• La consulta de dades estadístiques i d’estudis diversos.
• La realització d’una enquesta a proconsumidors de l’ESS.
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  1.2.5. EQUIP DE TREBALL

 Aquest estudi ha estat coordinat per la Dra. M. Cristina Poblet Farrés, 
professora del Departament d’Economia i ex vicedegana de la Facultat 
d’Economia i Empresa de la Universitat de Barcelona i ha comptat amb 
la	col·	laboració	dels	professors	i	professores	Mercè	Costa	Cuberta	i	Jordi	
Melé-Carné del Departament d’Economia i el professor Máximo Losilla 
Ramírez del Departament d’Empresa.

A	més	s’ha	comptat	amb	 la	 col·	laboració	professional	del	 Sr.	Miquel	
Miró, de Coop Finance, com a expert consultor en el finançament de l’eco-
nomia	social	i	solidària,	fundador	de	Gicoop,	col·	laborador	de	Fundació	
Fiare i de Fiare Banca Etica, ex-director de la Fundació Seira. Finalment 
l’estudi ha estat enriquit també amb les aportacions de la mateixa Fun-
dació Finances Ètiques i en particular del seu director, el Sr. Jordi Ibáñez.
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2.1. INTRODUCCIÓ

L’economia social i solidària inclou un ampli ventall d’entitats i empre-
ses, amb diferents formats jurídics i organitzatius, que treballen per la 
producció de bens i serveis tot tenint com a punt de referència les perso-
nes i el seu benefici social. L’ESS suposa l’exercici d’activitats empresari-
als més enllà dels principis estrictament econòmics. La seva realitat i els 
seus principis d’actuació es basen en la democràcia, la solidaritat, l’ètica, 
la igualtat, etc.

La part de l’ESS que analitzarem en el present estudi és la que formal-
ment es coneix com a economia social degut a la facilitat amb la que se la 
pot delimitar fins i tot des del punt de vista legal. El concepte d’economia 
solidària, efectivament, engloba també altres pràctiques econòmiques 
no necessàriament vinculades a les formes jurídiques de l’economia 
social que resulten de difícil identificació i quantificació. De manera 
que prenem l’economia social, com a mostra analítica de l’ESS. Per altra 
banda, les fonts a les que accedim per a l’elaboració d’aquest estudi uti-
litzen genèricament el concepte d’ESS de vegades per referir-se només a 
l’economia social. En resum, per no oblidar l’existència d’aquestes altres 
pràctiques i per facilitar la lectura d’aquest informe optem per utilitzar 
generalment la denominació d’ESS excepte en els casos on la font es refe-
reix exclusivament a economia social.

El reconeixement normatiu de l’economia social es va produir, a Es-
panya, amb l’aprovació de la Ley 5/2011, del 29 de març, de l’Economia 
social, on es defineixen i orienten a les entitats i empreses que s’hi em-
marquen. Part dels països del nostre entorn disposa de les seves lleis re-
guladores de l’ESS, com en els casos de Portugal i França. El cas francès, 
amb una llei aprovada l’any 2014, que inclou el dret dels treballadors a 
ser informats en el cas de que l’empresa sigui venuda o disposicions que 
faciliten la transmissió d’empreses als seus treballadors, reconeix l’ESS 
com una forma d’emprendre innovadora i sostenible tot dirigint més 
fons cap a aquestes empreses. Aquest convenciment dels potencials de 
l’ESS els va portar a elaborar un Pacte pel creixement de l’ESS (Ministère 
de la Transition écologique et solidaire, 2018). 

La crisi econòmic-financera iniciada al 2008 ha suposat un reforça-
ment del paper de l’ESS com a factor de desenvolupament econòmic, 
social i humà. Multitud d’institucions de caràcter internacional reco-
neixen el seu potencial per generar riquesa, estabilitat social o cohesió 
social, entre d’altres. Un actor rellevant és la Unió Europea, creadora de 
documents significats com l’informe “Social enterprises and the social 
economy going forward” (GECES, 2016) o les resolucions del Consell de la 
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Unió Europea agrupades en un document titulat “The promotion of the 
social economy as a key driver of economic and social development in 
Europe” (Consell de la Unió Europea, 2015).

Així mateix, l’ONU, mitjançant la creació d’un grup de treball per po-
tenciar l’ESS, considera a l’ESS com una “promesa considerable per acon-
seguir els objectius econòmics, socials i mediambientals així com els 
enfocaments integrats inherents al concepte de desenvolupament sos-
tenible” (ONU, 2014). Concretament, l’ONU reconeix que el gran potencial 
de l’ESS recau en la capacitat de millorar vuit grans reptes mundials:

• La transició de l’economia informal al treball decent
• Fer ecològiques l’economia i la societat
• El desenvolupament econòmic local
• Ciutats i assentaments urbans sostenibles
• Benestar i empoderament de les dones
• Seguretat alimentària i empoderament dels petits agricultors
• Cobertura sanitària universal
• Finances solidàries

En aquest sentit, l’ESS es posiciona com un actor rellevant per aconse-
guir els Objectius del Desenvolupament Sostenibles (d’ara en endavant 
ODS) establerts en l’Agenda 2030 (ONU, 2015).

Finalment, la Organització Internacional del Treball, en la declaració 
sobre justícia social per a una globalització equitativa (OIT,2008) reco-
neixia que “les empreses productives, rendibles i sostenibles, juntament 
amb una economia social sòlida i un sector públic viable, són fonamen-
tals per al desenvolupament econòmic i oportunitats d’ocupació soste-
nibles”.

En aquesta primera etapa de l’estudi, dimensionarem l’abast de l’ESS a 
Catalunya i farem menció específica a la ciutat de Barcelona tot presen-
tant els diferents aspectes de la seva recent evolució quantitativa per fer 
una aproximació al sector.
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2.2. DELIMITACIÓ DE L’ESTUDI:  
ENTITATS ANALITZADES

El gruix de les entitats d’economia social són les cooperatives, les mútu-
es, les societats laborals, les fundacions i les associacions que porten a 
terme activitat econòmica, les empreses d’inserció i els centres especials 
de treball.

Per tal adreçar correctament l’objectiu d’aquest estudi, hem descar-
tat l’anàlisi de les societats que no utilitzen fórmules de capital, és a dir 
les fundacions i les associacions. Abans però deixarem dit que malgrat 
aquest tipus d’entitats no poden rebre inversions en forma de capital, 
sí en poden rebre en forma d’instruments de finançament híbrids, per 
exemple, amb l’emissió de títols participatius. Deixarem aquest aspec-
te de banda, entre d’altres coses perquè sí s’estan utilitzant instruments 
d’aquesta tipologia ja en associacions i fundacions, i per tant, des del 
punt de vista de recerca, no hem cregut necessari aprofundir en aques-
tes figures.

A continuació fem una presentació genèrica de cadascuna de la resta 
d’entitats que sí analitzarem.

En primer lloc, les cooperatives. Per simplificar i explicar breument 
les podem dividir en dos tipus, les que estan orientades principalment 
a millorar la posició del consumidor final (les cooperatives d’habitatge, 
les de consum, etc.) i les que milloren la posició dels productors impli-
cats a l’empresa (les de treball o les de servei). Les unes i les altres poden 
barrejar-se i també, depenent de la tipologia del soci que s’agrupa, poden 
ser cooperatives de persones físiques o jurídiques en alguns casos inclús 
amb la possible participació d’administracions. El tret més identificatiu 
és que la cooperativa és una societat constituïda per persones, i no pas 
per aportacions de capital, per tant cada soci té un vot encara que hi ha 
fórmules de ponderació del vot en funció de la tipologia de socis.

Les societats laborals, sí són societats de capital, no obstant, el seu ob-
jectiu, igual que en les cooperatives de treball, és promoure una ocupació 
en les millors condicions possibles. La garantia d’aquesta missió és que 
per mantenir el règim de societat laboral, cal que el 51% del capital soci-
al estigui en mans dels treballadors.

Hi ha dues tipologies d’empreses d’ESS que poden prendre qualsevol 
forma jurídica i que queden definides per dues normatives diferents. Per 
una banda les empreses d’inserció laboral (a partir d’ara EI); el seu objec-
te social és la integració laboral de persones amb risc d’exclusió laboral 
tal com indica l’art. 4 de la Ley 44/2007, de 13 de desembre. Per garantir 
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aquest objectiu cal que el 51% del capital estigui en mans d’una entitat 
no lucrativa que tingui el mateix objectiu en els seus estatuts socials. Per 
la seva banda, els Centres Especials de Treball (CET d’ara en endavant) 
ocupen a persones amb diversitat funcional, tal com estableix l’art. 6 del 
Real Decreto 2273/1985, de 4 de desembre, pel que s’aprova el reglament 
dels centres especials de treball. Com a mínim el 70% dels seus treballa-
dors ha de tenir un grau mínim de discapacitat reconeguda del 33%. Els 
CET poden ser promoguts pel sector públic o pel sector privat, tant per 
part de persones físiques com jurídiques. 

2.3. EVOLUCIÓ RECENT I CONTEXT ACTUAL 
DE L’ESS A CATALUNYA I ESPANYA

L’anàlisi de l’evolució de les cooperatives i les societats laborals el realit-
zem a partir de les dades oficials del Ministerio de Trabajo, Migraciones y 
Seguridad Social (MITRAMISS) en les seves estadístiques sobre Economia 
Social. Les dades corresponents a les EI i els CET són les obtingudes del 
Departament de treball, afers socials i famílies (TSF).

2.3.1. EL SECTOR COOPERATIU I LES SOCIETATS LABORALS

A l’any 2017, el sector cooperatiu i les societats laborals catalanes suposa-
ven, respectivament, un 21% i un 8,4% del pes del cooperativisme i les so-
cietats laborals a Espanya (Gràfics 2.1 i 2.2). La importància relativa de les 
societats cooperatives catalanes ha estat molt estable des de l’any 2007 
fins al 2017. El pes del nombre de treballadors del cooperativisme català 
dins de l’espanyol ha anat incrementant fins arribar a un 14,9% l’any 
2017. A diferència del sector cooperatiu, les dades relatives a les societats 
laborals presenten un perfil amb petites fluctuacions i una situació fi-
nal on el pes del nombre de treballadors és superior al pes del nombre 
d’entitats.



21DADES DE L'ESS, EVOLUCIÓ I MOSTRA DE L'ESTUDI

GRÀFIC 2.1 

Pes del sector cooperatiu català respecte l’espanyol
Font: MITRAMISS

GRÀFIC 2.2 

Pes de les societats laborals catalanes respecte les espanyoles
Font: MITRAMISS
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Respecte la situació a Catalunya, l’evolució del nombre existent de 
cooperatives i societats laborals presenta similituds però també dife-
rències destacables en els darrers deu anys. Si bé el nombre d'empreses 
s'ha reduït en ambdós casos, les societats laborals han patit  un decrei-
xement constant i permanent mentre que les cooperatives han viscut 
alts i baixos: pateixen un decreixement fins l’any 2011, amb una petita 
remuntada fins al 2013, una sobtada caiguda el 2014, per tornar a créixer 
fins a dia d’avui (Gràfic 2.3).

GRÀFIC 2.3 

Evolució de les cooperatives i les societats laborals a Catalunya
Font: MITRAMISS

Respecte a les informacions disponibles de les societats laborals, cal 
advertir de les divergències existents entre les dades del MITRAMISS i les 
del TSF, aquestes últimes corresponen al registre de les entitats al do-
nar-se d’alta en aquest departament. 

Segons aquestes informacions, el nombre de societats laborals re-
gistrades a Catalunya, a gener del 2018 era de 4.857 (OTMP, 2018) mentre 
que les dades del MITRAMISS indiquen que a finals del 2017 hi havia ac-
tives 774 societats laborals. Alguns autors (Bel, P. i Lejarriaga P., G., 2018) 
assenyalen que aquesta diferència pot deure's a que el MITRAMISS hagi 
actualitzat en el registre la pèrdua de la qualificació laboral de moltes 
SSLs i SAL i en canvi l'OTMP, per la raó que sigui, no. Aquesta divergència 
s’arrossega també en el total de societats laborals existents a la ciutat de 
Barcelona.
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Així mateix, pel que fa a l'ocupació en el mateix període de temps, ve-
iem (Gràfic 2.4) com les societats laborals han disminuït llocs de treball 
de manera proporcional a la reducció d'empreses, mentre que les coo-
peratives han generat un saldo positiu de llocs de treball remuntant el 
saldo negatiu 2007-2011 amb un saldo positiu superior a partir de 2012.

GRÀFIC 2.4 

Evolució del nombre de treballadors en les cooperatives  
i les societats laborals a Catalunya
Font: MITRAMISS

Així mateix, si agrupem les dues dades, podem trobar la dimensió mit-
jana, o nombre de treballadors per empresa, de les dues tipologies d’enti-
tats al llarg d’aquest període (Gràfic 2.5). En el sector cooperatiu s’observa 
un primer període de creixement suau fins l’any 2013 en què el nombre 
de treballadors estava entre 7 i 8. A partir d’aquest any es produeix un 
salt o augment de la dimensió mitjana, doncs es passa a una mitjana 
de 10 treballadors per cooperativa, i es manté aquest creixement suau 
però continu fruit d’un augment del nombre de treballadors superior al 
creixement del nombre d’entitats.

Pel que fa a les societats laborals, el nombre de treballadors per em-
presa presenta una lleugera davallada en els primers tres anys del perío-
de analitzat amb un parell d’anys dubitatius i un creixement permanent 
i suau a partir del 2012. 
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GRÀFIC 2.5 

Evolució de la dimensió mitjana, en termes d’ocupació,  
de les cooperatives i les societats laborals a Catalunya
Font: MITRAMISS

Pel que fa a les dades geogràfiques d’aquests dos sectors, a l’any 2017 
la distribució de les cooperatives a Catalunya és la següent (Gràfic 2.6):

GRÀFIC 2.6 

Distribució de  
les cooperatives catalanes  
per províncies a l’any 2017
Font: MITRAMISS

A l’any 2017 la distribució de les 
societats laborals a Catalunya és la 
següent (Gràfic 2.7):

GRÀFIC 2.7 

Distribució de les societats  
laborals catalanes  
per províncies a l’any 2017
Font: MITRAMISS
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Un altre visió del sector de les cooperatives i les societats laborals la 
proporciona les dades de les entitats constituïdes. Durant els darrers 10 
anys s’han constituït cooperatives i societats laborals en una mitjana 
anual de 129 cooperatives a Catalunya, 39 a Barcelona, i 81 societats la-
borals a Catalunya, 24 a Barcelona. L’evolució de les dades presenta un 
punt d’inflexió a l’any 2009, moment en el qual les societats laborals es 
desplomen definitivament tan globalment a Catalunya com a la ciutat 
de Barcelona (Gràfics 2.8 i 2.9).

GRÀFIC 2.8 

Constitució de cooperatives i societats laborals a Catalunya
Font: MITRAMISS

GRÀFIC 2.9 

Constitució de cooperatives i societats laborals a la ciutat de Barcelona
Font: MITRAMISS
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Pel que fa a la importància de la ciutat de Barcelona en aquesta evolu-
ció, cal ressaltar l’augment del ritme de creació tan de cooperatives com 
de societats laborals a la capital catalana des del 2015. Concretament, i 
per l’any 2017, el 50% de les societats laborals i el 36,6% de les cooperati-
ves que s’obren a Catalunya ho fan a la ciutat de Barcelona (Gràfic 2.10).

GRÀFIC 2.10 

Constitució de cooperatives i societats laborals a la ciutat de Barcelona
Font: MITRAMISS
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2.3.2. LES EMPRESES D’INSERCIÓ I ELS CENTRES ESPECIALS 
DE TREBALL 

Pel que fa a aquesta categoria d’entitats, les dades estadístiques no estan 
disponible ni de forma sistemàtica ni amb caràcter temporal. El balanç 
social editat pel TSF ens proporciona les següents xifres bàsiques de les 
empreses d’inserció (Taula 2.1 i Gràfic 2.11): 

TAULA 2.1. 

Evolució del nombre d‘empreses d’inserció i el nombre de treballadors/
res a Catalunya, el barcelonès i la ciutat de Barcelona

ANY
EI  

CATALUNYA
EI  

BARCELONÈS
EI  

BARCELONA
NOMBRE DE 

TREBALLADORS HOMES DONES
TREBALLADORS 

/ EMPRESA

2007 39 - - 918 439 479 23,54

2008 45 - - 1175 - - -

2009 48 - - 1412 - - -

2010 51 - - 1714 - - -

2011 56 20 nd 1808 885 923 32,29

2012 55 23 nd 1707 882 825 31,04

2013 59 24 nd 1922 966 956 32,58

2014 60 24 nd 2092 1122 970 34,87

2015 63 24 nd 2479 1334 1145 39,35

2016 57 21 nd 2693 1488 1205 47,25

2017 60 21 13 3167 1729 1438 52,78
Font: TSF



DADES DE L'ESS, EVOLUCIÓ I MOSTRA DE L'ESTUDI28

GRÀFIC 2.11 

Empreses d’inserció a Catalunya i nombre de treballadors ocupats  
per empresa
Font: TSF

El Gràfic 2.11 mostra que en termes generals el nombre d’EI aug-
menta durant el període analitzat, excepte els anys 2012 i 2016. Així 
mateix creix de forma sostinguda, excepte el 2012, el nombre de treba-
lladors ocupats. Aquesta evolució està íntimament lligada a l’evolució 
de les subvencions rebudes pel sector. L’any 2012 coincideix amb la 
caiguda de les subvencions i ajuts rebuts, la qual cosa es va reflectir 
en les xifres de contractació (Gràfic 2.12).
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GRÀFIC 2.12 

Evolució dels ingressos de les empreses d’inserció catalanes  
i de les subvencions i ajuts rebuts
Font: TSF

Finalment, i pel que fa als CET, les dades disponibles (setembre del 
2018) indiquen que el nombre de CET que actuaven a finals del 2017 a 
Catalunya era de 205. A la demarcació de la ciutat de Barcelona treba-
llaven 54 dels quals 19 depenen de fundacions i associacions i 35 són 
societats anònimes, limitades o cooperatives. D’aquests 35 centres, 5 
tenen la seu i el seu centre de decisió fora de Catalunya. En definitiva, 
per obtenir el balanç agregat de l’ES a la ciutat de Barcelona conside-
rarem els 30 CET que són societats mercantils i que tenen la seva seu 
a Catalunya.
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2.4. L’ESS A BARCELONA: OBTENCIÓ  
DE LA MOSTRA

Un cop observades les dinàmiques de l’evolució recent de les coopera-
tives, les societats laborals, les EI i els CET a Catalunya i Barcelona, ens 
queda detectar les entitats que conformen l’ESS a la ciutat de Barcelona 
que constitueix l'univers objecte de la nostra anàlisi financera. 

A la Taula 2.2 tenim resumides les dades del nombre d’entitats actives 
i de les que s’ha disposat d’informació per calcular el balanç agregat.

TAULA 2.2 

Entitats de l’ES de la ciutat de Barcelona existents i analitzades 

ENTITATS DE L’ES A L’ANY 2017 POBLACIÓ ANALITZADES

Cooperatives 914 48

treball 721 42

agràries 2 1

habitatge 29 1

consum 32 2

educatives 20 1

integral 21 1

altres 89 -

Societats laborals n.d. 88

SAL   11

SLL   77

Centres especials de treball (ni associacions ni fundacions)** 30 30

Empreses d’inserció*** 13 18

TOTAL 1.138* 184

*Nombre aproximat. **Només s’han analitzat les societats mercantils amb seu a Catalunya. ***S’han afegit 5 
entitats rellevants situades al Barcelonès. n.d. Les societats laborals poden estar a l’entorn de 181.

Font: Elaboració pròpia
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Respecte aquesta taula cal fer les següents precisions. 

Pel que fa a les dades de la població:

• El nombre de cooperatives, 914, correspon a la informació propor-
cionada pel TSF sobre el nombre de cooperatives registrades a la 
ciutat de Barcelona fins el 31 de desembre del 2017.

• No és possible saber amb certesa el nombre de societats laborals 
existents a la ciutat de Barcelona degut a la gran divergència entre 
les fonts consultades que ja hem esmentat abans. Així, segons el 
TSF, les societats laborals registrades només a la ciutat de Barcelo-
na fins el 31 de desembre del 2017 és de 1025, mentre el MITRAMISS, 
a partir de les cotitzacions a la seguretat social de totes les societats 
laborals (limitades i anònimes), a 31 de desembre del 2017, indica 
que el nombre total de la província és de 590. Per aquest motiu in-
diquem com a no disponible (n.d.) aquesta dada.

• La informació corresponent al nombre de CET i EI també és la pro-
porcionada pel TSF. 

Pel que fa a les entitats analitzades (la mostra):

• Tenim un gran escull en les dades de les cooperatives, doncs no 
s’ha pogut disposar dels comptes registrats al TSF. Només hem po-
gut disposar de dues fonts: la de la base de dades del SABI1 corres-
ponent a les cooperatives que han presentat els seus comptes al 
registre mercantil, la qual cosa no és obligatòria per part d’aques-
tes entitats, i les obtingudes directament de petites cooperatives. 
Totes elles s’han tractat de forma anònima.

• Pel que fa a les societats laborals, tota la informació disponible és 
l’obtinguda pel SABI. Aquesta informació correspon a les societats 
que havien presentat els comptes de l’any 2017 (consultada el maig 
del 2019). Concretament, 11 societats anònimes laborals i 77 soci-
etats limitades laborals tenien actualitzats els comptes al registre 
mercantil en aquesta data. Si fem una comparació, a nivell de la 
província de Barcelona, entre les dades disponibles al SABI i les que 
proporciona el MITRAMISS, podem fer una aproximació molt sim-

1	 El	SABI	és	una	base	de	dades	elaborada	per	INFORMA	D&B	en	col·laboració	amb	el	
Bureau Van Dijk, que treballa amb els comptes anuals de més d’un milió d’empreses 
espanyoles i portugueses. S’actualitza periòdicament, i la seva gran font d’informació 
és el Registre Mercantil.
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ple del nombre de societats laboral de la ciutat de Barcelona. Se-
gons les informacions del MITRAMISS hi ha 590 societats laborals 
a la província de Barcelona a finals del 2017. Amb la informació de 
les empreses que tenen actualitzats els comptes del 2017, i que que-
den recollides al SABI, a nivell de la província de Barcelona, en tro-
bem 286, un 48,47%. Si apliquem la mateixa proporció per la ciutat 
de Barcelona, ens donaria que a Barcelona podríen haver-hi unes 
181 societats laborals. I aquesta és la xifra que li afegim al resum 
del total de la població d’entitats de l’ES, que és de 1.138 entitats, 
aproximadament.

• Pel que fa als CET i les IE, disposem del cent per cent de la informa-
ció de les entitats a la ciutat de Barcelona.
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3.1. INTRODUCCIÓ

Iniciem la recollida de les dades econòmic-financeres de les entitats ana-
litzades per obtenir el balanç i el compte de pèrdues i guanys agregats 
de l’ESS de la ciutat de Barcelona. Analitzem la informació que propor-
cionen, reflexionem sobre la situació que reflecteixen i calculem el fons 
de maniobra, i les ràtios de solvència i d’endeutament per concretar en 
quina situació financera es troba el sector i, per tant, plantejar estratègi-
es de capitalització i finançament del mateix.

El balanç agregat del sector de l’ESS l’obtindrem de la suma dels balan-
ços agregats de cadascuna de les quatre categories d’entitats estudiades. 
És a dir, les empreses d’inserció, els centres especials de treball, les socie-
tats laborals i el sector cooperatiu.

Les fonts d’informació utilitzades per poder quantificar els balanços 
han estat dues:

• Les proporcionades pel TSF
• Les del Registre Mercantil, obtingudes per la base de dades SABI, 

que proporcionen la informació dels comptes anuals.

3.2. EL BALANÇ DE LES EMPRESES 
D’INSERCIÓ

Segons la llei 27/20021,article 3.1., “Té la consideració d’empresa d’inserció 
aquella que sigui qualificada com a tal, que porti a terme qualsevol acti-
vitat econòmica de producció de béns o de prestació de serveis i l’objecte 
social de la qual tingui com a finalitat primordial la integració sociola-
boral de persones en situació o greu risc d’exclusió social”. Al ser inicia-
tives que combinen la lògica empresarial amb la integració i formació 
sociolaboral de persones amb risc d’exclusió social, poden organitzar-se 
com societats mercantils, societats laborals o cooperatives. 

El nombre d'EI (empreses d'inserció) existents a la ciutat de Barcelona 
a finals del 2017 era 13, de les quals dues en règim de cooperativa i la 

1  Llei 27/2002 de 20 de desembre sobre mesures legislatives per a regular les empre-
ses d’inserció sociolaboral.
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resta com a societats limitades. Les entitats promotores d’aquestes enti-
tats són majoritàriament fundacions. En la confecció de l’estudi també 
s’han considerat cinc entitats situades prop de la ciutat degut a la seva 
rellevància. Aquestes són:

ENTITAT MUNICIPI

ANDROMINES EINES ASSOLIDES EMPRESA D’INSERCIO SL MONTCADA I REIXAC

RECIBAIX EMPRESA D’INSERCIO SL CORNELLA DE LLOBREGAT

ROBA AMIGA EMPRESA D’INSERCIO SL SANT ADRIA DE BESOS

ENGRUNES RECUPERACIO I MANTENIMENT EMPRESA D’INSERCIO SL MONTCADA I REIXAC

FORMACIO I TREBALL EMPRESA D’INSERCIO SL SANT ADRIA DE BESOS

En definitiva, per l’elaboració del balanç agregat de les EI hem consi-
derat 18 entitats. Segons la seva tipologia jurídica 16 són societats limi-
tades i 2 són cooperatives. Els balanços els agrupem fent la distinció de 
les dades segons aquestes dues categories. De l’agregació dels balanços 
individuals obtenim els balanços de les Taules 3.1 i 3.2. S’ha presentat la 
informació global i la corresponent a les EI que són societats limitades 
(SL) i les EI que són cooperatives. El primer balanç presenta la participa-
ció relativa de les partides del balanç segons el tipus de societat (Taula 
3.1) i el segon balanç presenta el pes relatiu de les partides dins del ba-
lanç (Taula 3.2).

Al primer balanç també hem calculat la dimensió mitjana, en termes 
d’actiu o passiu, de les entitats segons la seva tipologia jurídica. Les em-
preses que s’organitzen com societats limitades són, de mitjana, la mei-
tat més petites que les que són cooperatives, és a dir tenen un actiu de 
841.169 euros i 1.700.285 euros respectivament. Cal matisar que dins de 
les dades de les cooperatives n'hi ha una de grans dimensions que aug-
menta la mitjana del mateix. 



39OBTENCIÓ DEL BALANÇ AGREGAT

TAULA 3.1 

Balanç de situació de les EI. Participació relativa segons tipologia jurídica

  SOCIETATS LIMITADES COOPERATIVES TOTAL 

Nº empreses 16 88,9% mitjana 2 11,1% mitjana 18 100,0%

Actiu no corrent 3.291.521 88,8% 205.720 413.573 11,2% 206.787 3.705.095 100,0%

Immobilitzat immaterial 103.767 94,9% 6.485 5.610 5,1% 2.805 109.378 100,0%

Immobilitzat material 2.902.473 92,0% 181.405 254.051 8,0% 127.025 3.156.524 100,0%

Altres actius fixes 285.281 65,0% 17.830 153.912 35,0% 76.956 439.193 100,0%

Actiu corrent 10.167.181 77,3% 635.449 2.986.996 22,7% 1.493.498 13.154.177 100,0%

Existències 668.104 89,4% 41.756 79.630 10,6% 39.815 747.734 100,0%

Deutors 8.643.427 77,9% 540.214 2.451.448 22,1% 1.225.724 11.094.875 100,0%

Actius líquids  
(inclou tresoreria) 855.650 65,2% 53.478 455.918 34,8% 227.959 1.311.568 100,0%

Total actiu 13.458.702 79,8% 841.169 3.400.570 20,2% 1.700.285 16.859.272 100,0%

Patrimoni net 2.773.616 69,8% 173.351 1.197.703 30,2% 598.851 3.971.318 100,0%

Capital 621.573 77,8% 38.848 177.366 22,2% 88.683 798.939 100,0%

Altres partides 2.152.042 67,8% 134.503 1.020.337 32,2% 510.168 3.172.379 100,0%

Passiu no corrent 2.238.499 78,9% 139.906 600.391 21,1% 300.196 2.838.890 100,0%

Creditors a llarg termini 1.400.202 100,0% 87.513 n.d.   n.d. 1.400.202 100,0%

Altres passius no corrents 70.292 100,0% 4.393 n.d.   n.d. 70.292 100,0%

Provisions 36.075 100,0% 2.255 n.d.   n.d. 36.075 100,0%

Passiu corrent 8.446.588 84,1% 527.912 1.602.476 15,9% 801.238 10.049.064 100,0%

Deutes financers 625.938 100,0% 39.121 n.d.   n.d. 625.938 100,0%

Creditors comercials 87.187 100,0% 5.449 n.d.   n.d. 87.187 100,0%

Altres passius líquids 5.899.265 100,0% 368.704 n.d.   n.d. 5.899.265 100,0%

Total passiu  
i capital propi 13.458.702 79,8% 841.169 3.400.570 20,2% 1.700.285 16.859.272 100,0%

Una altra visió ens la proporciona la Taula 3.2, on tenim el pes relatiu 
de les partides d’actiu i passiu dins de cadascuna de les tipologies d’enti-
tats. Pel que fa a l’actiu cal destacar les dades corresponents als deutors 
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que suposen el 65,8% de tot l’actiu agregat. Pel que fa al passiu, veiem que 
el patrimoni net suposa un 23,6% dels recursos totals.

TAULA 3.2 

Balanç de situació de les EI. Participació relativa de les partides  
d’actiu i passiu

  SOCIETATS LIMITADES COOPERATIVES TOTAL 

Nº empreses 16 2 18

Actiu no corrent 3.291.521 24,5% 413.573 12,2% 3.705.095 22,0%

Immobilitzat immaterial 103.767 0,8% 5.610 0,2% 109.378 0,6%

Immobilitzat material 2.902.473 21,6% 254.051 7,5% 3.156.524 18,7%

Altres actius fixes 285.281 2,1% 153.912 4,5% 439.193 2,6%

Actiu corrent 10.167.181 75,5% 2.986.996 87,8% 13.154.177 78,0%

Existències 668.104 5,0% 79.630 2,3% 747.734 4,4%

Deutors 8.643.427 64,2% 2.451.448 72,1% 11.094.875 65,8%

Actius líquids  
(inclou tresoreria) 855.650 6,4% 455.918 13,4% 1.311.568 7,8%

Total actiu 13.458.702 100,0% 3.400.570 100,0% 16.859.272 100,0%

Patrimoni net 2.773.616 20,6% 1.197.703 35,2% 3.971.318 23,6%

Capital 621.573 4,6% 177.366 5,2% 798.939 4,7%

Altres partides 2.152.042 16,0% 1.020.337 30,0% 3.172.379 18,8%

Passiu no corrent 2.238.499 16,6% 600.391 17,7% 2.838.890 16,8%

Creditors a llarg termini 1.400.202 10,4% nd   1.400.202 8,3%

Altres passius no corrents 70.292 0,5% nd   70.292 0,4%

Provisions 36.075 0,3% nd   36.075 0,2%

Passiu corrent 8.446.588 62,8% 1.602.476 47,1% 10.049.064 59,6%

Deutes financers 625.938 4,7% nd   625.938 3,7%

Creditors comercials 87.187 0,6% nd   87.187 0,5%

Altres passius líquids 5.899.265 43,8% nd   5.899.265 35,0%

Total passiu i capital propi 13.458.702 100,0% 3.400.570 100,0% 16.859.272 100,0%
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La informació d’aquests balanços indica una clara dependència de 
finançament aliè respecte el total del balanç. Concretament, les empre-
ses amb la forma jurídica de societat limitada tenen un finançament de 
l’actiu amb patrimoni net de solament un 20,6%. S’ha de tenir en compte 
que els nivells òptims estan al voltant del 50%, percentatge que queda 
molt llunyà. A les cooperatives el pes del finançament de l’actiu amb pa-
trimoni net es troba al voltant del 35,2%, encara lluny del valor òptim.

El passiu corrent també presenta una xifra especialment elevada a les 
societats limitades, la dels altres passius líquids. Aquests representen el 
43,8% del finançament total. Malauradament no disposem de la compo-
sició del passiu corrent i no corrent del sector cooperatiu.

Analitzant el fons de maniobra i les ràtios de solvència i d’endeu-
tament del conjunt de les empreses d’inserció podem arribar a les se-
güents conclusions (Taula 3.3):

TAULA 3.3

Ràtios de les empreses d’inserció

2017

Fons de maniobra 18%

Ràtio de solvència 1,30

Ràtio d’endeutament 76%

Pel que veiem les empreses disposen de prou fons de maniobra per 
cobrir els venciments del passiu a curt termini. En quant a la ràtio de 
solvència constatem que, si la proporció òptima és normalment el 1,5, 
les EI, amb l'1,3, estan per sota. En aquests casos, per evitar riscos cal apu-
jar actius o disminuir passius, les alternatives són dos: captar nou capi-
tal o convertir deute en capital. Quant a la ràtio d’endeutament, podem 
concloure que les empreses d’inserció estan sobreendeutades. El que ens 
retorna a la conclusió anterior: si bé, a curt termini no hi ha problema 
de liquiditat (disponibilitat de prou fons de maniobra) a llarg termini 
existeix un desequilibri i sobretot un cost d’oportunitat de no disposar 
de nous capitals. 
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3.3. EL BALANÇ DELS CENTRES ESPECIALS 
DE TREBALL

Regulats pel Reial decret 2273/19852, els CET són empreses que asseguren 
un treball remunerat a les persones amb discapacitat tot garantint la 
seva integració laboral. Per tant, realitzen una doble tasca productiva i 
social. Gairebé tot el personal treballador dels CET tenen discapacitats, 
excepte la plantilla de personal no discapacitat imprescindible per des-
envolupar la seva activitat. 

Respecte els CET cal recordar que analitzem els que són societats mer-
cantils i cooperatives. A la ciutat de Barcelona, a finals del 2017, hi ope-
raven 53 CET, d’aquests 47 tenien la seu a Barcelona i 6 la tenien fóra de 
Catalunya. Així mateix, d’aquests 47 CET, 17 eren fundacions. En definiti-
va, treballem amb la informació de 30 entitats, la distribució de les quals, 
segons la seva personalitat jurídica és la següent; 3 societats anònimes, 
17 societats limitades i 10 cooperatives. A la resta d’Espanya el perfil dels 
CET és el d’empresa petita amb la forma jurídica de societat limitada (Ge-
lashvili, V. et al, 2016).

El balanç agregat dels CET es presenta agrupat segons el seu règim ju-
rídic. Presentem dos balanços: el primer mostra la participació relativa 
de les partides del balanç segons la tipologia jurídica de l’entitat (Taula 
3.4) i el segon el pes relatiu de les partides i masses patrimonials dins del 
balanç tot mantenint la distinció del tipus de societat mercantil (Taula 
3.5).

A la Taula 3.3 podem analitzar la dimensió mitjana de les entitats se-
gons la seva tipologia jurídica, i veiem que les societats anònimes són les 
més petites, en termes de volum d’actiu, amb 928.558 euros. Les segueixen 
les societats limitades, amb 1.189.221 euros, i finalment les cooperatives 
com a entitats més grans amb 2.053.113 euros d’actiu de mitjana. Així 
mateix, el volum d’actiu més gran correspon al sector cooperatiu en un 
47,2%, tot i que representen un 33,4% del nombre d’entitats. El segueixen 
molt de prop les societats limitades, amb un 46,4% i de forma minori-
tària les societats anònimes, amb un 6,4%. 

2 Reial decret 2273/1985, de 4 de desembre, que regula els centres especials de Treball.
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TAULA 3.5

Balanç de situació dels CET. Participació relativa de les partides  
d’actiu i passiu 

  SOCIETATS 
ANÒNIMES

SOCIETATS 
LIMITADES COOPERATIVES TOTAL

Nº empreses 3 17 10 30

Actiu no corrent 1.681.224 60,4% 5.663.664 28,0% 4.413.216 21,5% 11.758.103 27,0%

Immobilitzat immaterial 1.367.756 49,1% 35.828 0,2% 165.710 0,8% 1.569.293 3,6%

Immobilitzat material 285.922 10,3% 1.460.315 7,2% 3.090.379 15,1% 4.836.616 11,1%

Altres actius fixes 27.546 1,0% 4.167.520 20,6% 1.157.127 5,6% 5.352.193 12,3%

Actiu corrent 1.104.450 39,6% 14.553.091 72,0% 16.117.913 78,5% 31.775.454 73,0%

Existències 191.721 6,9% 27.320 0,1% 1.633.973 8,0% 1.853.014 4,3%

Deutors 777.325 27,9% 8.217.117 40,6% 10.962.053 53,4% 19.956.495 45,8%

Actius líquids  
(inclou tresoreria) 135.404 4,9% 6.308.654 31,2% 3.521.887 17,2% 9.965.945 22,9%

Total actiu 2.785.673 100,0% 20.216.755 100,0% 20.531.129 100,0% 43.533.557 100,0%

Patrimoni net 928.013 33,3% 6.220.035 30,8% 4.769.019 23,2% 11.917.066 27,4%

Capital 139.534 5,0% 440.139 2,2% 1.714.669 8,4% 2.294.341 5,3%

Altres partides 788.479 28,3% 5.779.897 28,6% 3.054.350 14,9% 9.622.725 22,1%

Passiu no corrent 874.407 31,4% 4.151.302 20,5% 2.885.658 14,1% 7.911.367 18,2%

Creditors a llarg termini 651.093 23,4% 4.096.794 20,3% 2.281.866 11,1% 7.029.753 16,1%

Altres passius no corrents 223.036 8,0% 32.391 0,2% 549.095 2,7% 804.522 1,8%

Provisions 278 0,0% 22.117 0,1% 54.697 0,3% 77.092 0,2%

Passiu corrent 983.254 35,3% 9.845.417 48,7% 12.876.452 62,7% 23.705.124 54,5%

Deutes financers 362.401 13,0% 3.837.459 19,0% 8.251.222 40,2% 12.451.082 28,6%

Creditors comercials 620.853 22,3% 5.389.840 26,7% 4.365.305 21,3% 10.375.998 23,8%

Altres passius líquids nd   618.119 3,1% 259.926 1,3% 878.045 2,0%

Total passiu i capital propi 2.785.673 100,0% 20.216.755 100,0% 20.531.129 100,0% 43.533.557 100,0%
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En aquest balanç observem una situació millor que l’obtinguda per 
les EI pel que fa al percentatge d‘actiu finançat amb patrimoni net. Així, 
aquesta proporció és del 27,4% quan a les EI era del 23,6%. Distingint per 
forma jurídica trobem que en les societats anònimes aquest valor és del 
33,3%, en les limitades és del 30,8% i en les cooperatives el 23,2%. És a dir, 
a les societats no cooperatives les dades són sensiblement millors.

Així mateix, una altra vegada trobem un valor elevat de la partida 
de deutors respecte el total de l’actiu (46%), que va del 27,9% a les soci-
etats anònimes fins al 53,4% a les cooperatives, passant pel 40,6% a les 
societats limitades. Aquests valors són excessivament alts, la qual cosa 
expressa un problema de gestió dels cobraments que repercuteix negati-
vament en la tresoreria i en la situació financera de les entitats. Hi ha un 
termini de cobrament excessivament llarg. Aquesta situació no és soste-
nible a llarg termini.

A les cooperatives, i una mica menys a les societats limitades, el valor 
dels deutes a curt termini és excessivament elevat, el que pot portar a 
situacions tenses de liquiditat.

Analitzant el fons de maniobra i les ràtios de solvència i d’endeuta-
ment del conjunt dels CET arribem a les següents conclusions (Taula 3.6.):

TAULA 3.6

Ràtios dels CET

2017

Fons de maniobra 18%

Ràtio de solvència 1,37

Ràtio d’endeutament 72%

Com en el cas de les EI, el 18% del passiu a llarg termini permet finan-
çar l’actiu a curt termini, és a dir, en condicions normals les empreses 
disposen de prou recursos per cobrir els venciments del passiu a curt 
termini. La ràtio de solvència està per sota de l’òptim (1,5), malgrat que la 
situació és una mica millor que en el cas de les EI. Amb aquestes ràtios és 
igualment recomanable disminuir passius, les alternatives són dos: cap-
tar nou capital o convertir deute en capital. En relació a l’endeutament, 
podem concloure que els CET també estan sobre-endeutats. El que ens re-
torna a les conclusions que fèiem per les EI: si bé a curt termini no hi ha 
problema de liquiditat, a llarg termini existeix un desequilibri i sobretot 
un cost d’oportunitat de no disposar de nous capitals. 
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Així doncs, aquestes xifres ens porten a la crida de cerca de capital. 
S’ha d’aconseguir una estructura patrimonial més equilibrada. Si no es 
treballa en aquesta direcció poden aparèixer seriosos problemes finan-
cers a llarg termini, però sobretot el pes de l'endeutament és un llastre 
per escometre projectes nous d’inversió que podrien palanquejar noves 
dinàmiques de creixement.

3.4. EL BALANÇ DE LES SOCIETATS 
LABORALS

Les societats laborals estan regulades per la llei 45/20153. Segons aquesta 
norma per que una societat pugui ser qualificada de societat laboral cal 
que la majoria del seu capital estigui en mans dels treballadors/es que 
tinguin una relació laboral indefinida. A més, cap dels socis pot tenir 
una participació a la societat superior al 33,3%. 

Tal com s’ha indicat a l’apartat 2.3, no disposem d’una font estadística 
fiable per saber amb exactitud el nombre de societats laborals existents 
a la ciutat de Barcelona a finals del 2017. L’aproximació que hem realit-
zat és la que ens proporciona la base de dades del SABI. Segons aquesta,  
l’any 2017 hi havia 88 societats laborals actives, 11 de les quals societats 
anònimes laborals (SAL) i 77 societats limitades laborals (SLL). De l’agre-
gació de les 88 societats laborals obtenim dos balanços, el que presenta 
la participació relativa de les partides del balanç segons el tipus de soci-
etat (Taula 3.7) i el del pes relatiu de les partides dins del balanç, per cada 
categoria de societat (Taula 3.8). 

Respecte les dimensions mitjanes d’aquest sector observem una di-
ferència substancial entre les SAL i les SLL, les SAL són 3,5 vegades més 
grans que les SLL tot i que només suposen un 33,8% dels actius de les 
societats laborals. Les partides d’actiu més significatives corresponen als 
deutors i les existències en les SLL i a l’immobilitzat material en les SAL.

3  Llei 45/2015 de 14 d’octubre de societats laborals i participades. 
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TAULA 3.7

Balanç de situació de les societats laborals. Participació relativa segons 
tipologia jurídica

  SOCIETATS LIMITADES COOPERATIVES TOTAL 

Nº empreses 77 87,5% mitjana 11 12,5% mitjana 88 100,0%

Actiu no corrent 4.471.120 49,6% 58.066 4.547.191 50,4% 413.381 9.018.311 100,0%

Immobilitzat immaterial 283.968 17,2% 3.688 1.367.877 82,8% 124.352 1.651.845 100,0%

Immobilitzat material 2.532.449 46,5% 32.889 2.908.614 53,5% 264.419 5.441.063 100,0%

Altres actius fixes 1.654.704 85,9% 21.490 270.700 14,1% 24.609 1.925.403 100,0%

Actiu corrent 15.082.539 73,5% 195.877 5.436.920 26,5% 494.265 20.519.459 100,0%

Existències 3.178.084 64,6% 41.274 1.744.266 35,4% 158.570 4.922.350 100,0%

Deutors 6.359.304 73,2% 82.588 2.333.741 26,8% 212.158 8.693.046 100,0%

Actius líquids  
(inclou tresoreria) 5.544.691 80,3% 72.009 1.358.913 19,7% 123.538 6.903.604 100,0%

Total actiu 19.553.660 66,2% 253.944 9.984.111 33,8% 907.646 29.537.771 100,0%

Patrimoni net 8.294.967 70,3% 107.727 3.510.929 29,7% 319.175 11.805.896 100,0%

Capital 4.338.475 79,8% 56.344 1.096.169 20,2% 99.652 5.434.644 100,0%

Altres partides 3.956.492 62,1% 51.383 2.414.760 37,9% 219.524 6.371.252 100,0%

Passiu no corrent 2.540.431 42,8% 32.993 3.392.079 57,2% 308.371 5.932.510 100,0%

Creditors a llarg termini 2.383.394 43,1% 30.953 3.146.855 56,9% 286.078 5.530.249 100,0%

Altres passius no corrents 157.037 39,0% 2.039 245.224 61,0% 22.293 402.261 100,0%

Provisions 9.983 100,0% 130 n.d. n.d. 9.983 100,0%

Passiu corrent 8.718.262 73,9% 113.224 3.081.103 26,1% 280.100 11.799.365 100,0%

Deutes financers 1.415.906 60,1% 18.388 940.359 39,9% 85.487 2.356.265 100,0%

Creditors comercials 2.264.569 77,1% 29.410 671.161 22,9% 61.015 2.935.730 100,0%

Altres passius líquids 5.037.787 77,4% 65.426 1.469.583 22,6% 133.598 6.507.370 100,0%

Total passiu  
i capital propi 19.553.660 66,2% 253.944 9.984.111 33,8% 907.646 29.537.771 100,0%
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TAULA 3.8

Balanç de situació de les societats laborals. Participació relativa  
de les partides d’actiu i passiu

  SOCIETATS LIMITADES COOPERATIVES TOTAL 

Nº empreses 77 11 88

Actiu no corrent 4.471.120 22,9% 4.547.191 45,5% 9.018.311 30,5%

Immobilitzat immaterial 283.968 1,5% 1.367.877 13,7% 1.651.845 5,6%

Immobilitzat material 2.532.449 13,0% 2.908.614 29,1% 5.441.063 18,4%

Altres actius fixes 1.654.704 8,5% 270.700 2,7% 1.925.403 6,5%

Actiu corrent 15.082.539 77,1% 5.436.920 54,5% 20.519.459 69,5%

Existències 3.178.084 16,3% 1.744.266 17,5% 4.922.350 16,7%

Deutors 6.359.304 32,5% 2.333.741 23,4% 8.693.046 29,4%

Actius líquids (inclou 
tresoreria) 5.544.691 28,4% 1.358.913 13,6% 6.903.604 23,4%

Total actiu 19.553.660 100,0% 9.984.111 100,0% 29.537.771 100,0%

Patrimoni net 8.294.967 42,4% 3.510.929 35,2% 11.805.896 40,0%

Capital 4.338.475 22,2% 1.096.169 11,0% 5.434.644 18,4%

Altres partides 3.956.492 20,2% 2.414.760 24,2% 6.371.252 21,6%

Passiu no corrent 2.540.431 13,0% 3.392.079 34,0% 5.932.510 20,1%

Creditors a llarg termini 2.383.394 12,2% 3.146.855 31,5% 5.530.249 18,7%

Altres passius no corrents 157.037 0,8% 245.224 2,5% 402.261 1,4%

Provisions 9.983 0,1% 0 0,0% 9.983 0,0%

Passiu corrent 8.718.262 44,6% 3.081.103 30,9% 11.799.365 39,9%

Deutes financers 1.415.906 7,2% 940.359 9,4% 2.356.265 8,0%

Creditors comercials 2.264.569 11,6% 671.161 6,7% 2.935.730 9,9%

Altres passius líquids 5.037.787 25,8% 1.469.583 14,7% 6.507.370 22,0%

Total passiu i capital propi 19.553.660 100,0% 9.984.111 100,0% 29.537.771 100,0%
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A les societats laborals no existeix tanta distància respecte l’òptim de 
finançament de l’actiu amb patrimoni propi. En aquest cas, les societats 
limitades laborals es troben al 42,2% i les societats anònimes laborals al 
35,2%.

Respecte l’estructura financera hi ha factors que les distingeixen de 
la resta dels casos analitzats fins ara. Excepte l’epígraf d’altres passius 
líquids en les societats limitades laborals, que arriba al 25,6%, no hi ha 
altres partides que suposin problemes greus en un futur més o menys 
llunyà. Si que és cert que les SAL els caldria una injecció de capital per 
poder equilibrar la seva estructura financera.

Analitzant el fons de maniobra i les ràtios de solvència i d’endeuta-
ment del conjunt de les societats laborals podem arribar a les següents 
conclusions (Taula 3.9):

TAULA 3.9

Ràtios de les societats laborals

2017

Fons de maniobra 29%

Ràtio de solvència 1,66

Ràtio d’endeutament 60%

Per les dades de la taula anterior veiem que a curt termini, les empre-
ses disposen de recursos més que suficients per cobrir els venciments del 
passiu a curt termini. Per altra banda, les societats laborals tenen una rà-
tio de solvència de 1,66, per tant ens trobem la situació contrària a les EI i 
els CET; hi ha possibilitats, amb els recursos propis que hi ha, d’augmen-
tar el finançament extern per palanquejar el creixement. Finalment, ve-
iem com les societats laborals tenen un nivell d’endeutament adequat. 
Per tot plegat ens trobem en la situació de possibilitats d’augmentar el 
finançament extern sense fer perillar l’equilibri patrimonial i al mateix 
temps aprofitar recursos propis i actius que poden estar ociosos.
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3.5. EL BALANÇ DE LES COOPERATIVES

Les entitats més significatives i importants dins de l’ESS són les coope-
ratives. Les cooperatives catalanes estan regulades per la Llei 12/20154.

Com s’ha indicat a l’apartat 2.3, el nombre de cooperatives que s’ha 
analitzat és de 48 tot i que a la ciutat de Barcelona hi havia al voltant 
de 914 cooperatives a finals del 2017. La composició de les 48 cooperati-
ves analitzades és la següent: 2 de consum, 1 integral, 1 d’ensenyament, 
1 agrària, 1 d’habitatge i les 42 restants són cooperatives de treball asso-
ciat. 

Aquesta mostra suposa un 5,25% de la població total de la ciutat de 
Barcelona, per la qual cosa no es pot desenvolupar una estimació ulte-
rior doncs no seria fiable. Tot i així, amb les entitats analitzades podem 
fer algunes valoracions respecte les dades obtingudes del balanç, la seva 
dimensió, etc. 

Del total de les 48 cooperatives analitzades hem fet tres agrupacions 
segons el valor dels seus ingressos d’explotació. Aquesta segmentació 
ens permet treure certes conclusions segons si estem parlant de coope-
ratives petites (primer segment), cooperatives mitjanes (segon segment) 
i cooperatives grans (tercer segment). La distribució d’aquesta mostra, 
segons els seus ingressos, queda reflectida a la Taula 3.10. Un 45,8% de les 
cooperatives	 estudiades	 tenen	uns	 ingressos	d’explotació	 que	 oscil·len	
dels menys de 600.000 euros i el definim com a segment de cooperatives 
petites. Un 47,9% es troba en els segment d’ingressos dels 600.000 fins 
als 45.000.000 euros o cooperatives mitjanes. Finalment, un 6,3% de les 
cooperatives es troben en el segment de cooperatives grans o molt grans 
(de 45.000.000 euros cap amunt).

 

4  Llei 12/2015 del 19 de juliol de cooperatives.
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TAULA 3.10

Distribució de la mostra de cooperatives segons els seus ingressos

MOSTRA COOPERATIVES BCN

Ingressos d’explotació (en milers d’euros) nombre d’entitats % % acumulat

Primer segment 
Cooperatives 
petites

<6 1 2,08%

45,8%

6-60 4 8,33%

60 - 150 5 10,42%

150 - 300 8 16,67%

300 - 600 4 8,33%

Segon segment
Cooperatives 
mitjanes

600 - 1.500 10 20,83%

47,9%

1.500 - 6.000 8 16,67%

6.000 - 12.000 5 10,42%

12.000 - 30.000 0 0,00%

30.000 - 45.000 0 0,00%

Tercer segment
Cooperatives 
grans

45.000 - 60.000 0 0,00%

6,3%
60.000 - 90.000 2 4,17%

90.000 - 180.000 1 2,08%

>180.000 0 0,00%

TOTAL 48 100,00% 100,00%

Font: elaboració pròpia

De cadascun dels segments d’ingressos tenim els balanços agregats. 
Així mateix obtenim els balanços amb la participació relativa de cada 
segment de cooperatives dins dels sector (Taula 3.11) i el balanç amb la 
participació relativa de les partides d’actiu i passiu (Taula 3.12)
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Analitzant el fons de maniobra i les ràtios de solvència i d’endeuta-
ment del conjunt de cooperatives en funcionament a Barcelona podem 
arribar a les següents conclusions (Taula 3.13):

TAULA 3.13

Ràtios de les cooperatives

2017

Fons de maniobra 22%

Ràtio de solvència 1,6

Ràtio d’endeutament 58%

Com en els casos anteriors, en el sector cooperatiu el 22% del passiu 
a llarg termini permet finançar l’actiu a curt termini, és a dir, en con-
dicions normals les empreses disposen de prou recursos per cobrir els 
venciments del passiu a curt termini. Cal tenir en compte però, que les 
cooperatives, entitats de capital variable, han de menester una ràtio de 
liquiditat superior per tal de poder fer front als reemborsaments de ca-
pital	que	els	seus	socis	poden	eventualment	sol·licitar.	

La ràtio de solvència està per damunt de l’òptim (1.5), el que significa 
que recursos propis ociosos es podrien activar tot ampliant l’endeuta-
ment per créixer a ritmes més elevats. I finalment, el nivell d’endeuta-
ment és acceptable i, per tant, amb el mateix capital podrien assumir un 
nivell de deute més elevat sense posar en dificultat la tresoreria.
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3.6. EL BALANÇ AGREGAT DE LES ENTITATS 
DE L’ESS 

Totes les dades obtingudes i agrupades en un sol balanç queden recolli-
des en les següents taules. La Taula 3.14, amb els valors absoluts mostra 
un sector amb moltes diferències entre les entitats. 

TAULA 3.14

Balanç agregat de l’economia social. Valors absoluts

EI CET
SOCIETATS 
LABORALS COOPERATIVES

AGREGAT 
ECONOMIA 

SOCIAL
Nombre d’entitats 18 30 88 48 184

Actiu no corrent 3.705.095 11.758.103 9.018.311 112.084.115 136.565.623

Immobilitzat immaterial 109.378 1.569.293 1.651.845 5.453.050 8.783.566

Immobilitzat material 3.156.524 4.836.616 5.441.063 73.217.197 86.651.400

Altres actius fixes 439.193 5.352.193 1.925.403 33.415.177 41.131.967

Actiu corrent 13.154.177 31.775.454 20.519.459 159.538.027 224.987.118

Existències 747.734 1.853.014 4.922.350 56.997.455 64.520.552
Deutors 11.094.875 19.956.495 8.693.046 58.522.384 98.266.800
Actius líquids  
(inclou tresoreria) 1.311.568 9.965.945 6.903.604 63.074.885 81.256.001

Total Actiu 16.859.272 43.533.557 29.537.771 271.622.142 361.552.742

Patrimoni net 3.971.318 11.917.066 11.805.896 102.829.522 130.523.802

Capital 798.939 2.294.341 5.434.644 37.475.248 46.003.173

Altres partides 3.172.379 9.622.725 6.371.252 65.354.273 84.520.630

Passiu no corrent 2.838.890 7.911.367 5.932.510 68.155.367 84.838.134

Creditors a llarg termini 1.400.202 7.029.753 5.530.249 47.233.356 61.193.560

Altres passius no corrents 70.292 804.522 402.261 20.336.603 21.613.678

Provisions 36.075 77.092 9.983 4.064.483 4.187.633

Passiu corrent 10.049.064 23.705.124 11.799.365 100.635.811 146.189.364

Deutes financers 625.938 12.451.082 2.356.265 39.637.802 55.071.086

Creditors comercials 87.187 10.375.998 2.935.730 25.612.126 39.011.040

Altres passius líquids 5.899.265 878.045 6.507.370 34.332.950 47.617.629

Total passiu i capital propi 16.859.272 43.533.557 29.537.771 271.622.142 361.552.742
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La participació relativa de les diferents categories d’entitats és a la 
Taula 3.15.

TAULA 3.15

Balanç agregat de l’economia social. Participació relativa de les entitats

  EI CET
SOCIETATS 
LABORALS COOPERATIVES

AGREGAT 
ECONOMIA 

SOCIAL

Nº d’entitats 18 30 88 48 184

Actiu no corrent 2,7% 8,6% 6,6% 82,1% 100,0%

Actiu corrent 5,8% 14,1% 9,1% 70,9% 100,0%

Total Actiu 4,7% 12,0% 8,2% 75,1% 100,0%

Patrimoni net 3,0% 9,1% 9,0% 78,8% 100,0%

Passiu no corrent 3,3% 9,3% 7,0% 80,3% 100,0%

Passiu corrent 6,9% 16,2% 8,1% 68,8% 100,0%

Total passiu i capital propi 4,7% 12,0% 8,2% 75,1% 100,0%

L’anàlisi de la participació de les masses patrimonials respecte el va-
lor total del passiu o l’actiu l’observem a la Taula 3.16.

TAULA 3.16

Balanç agregat de l’economia social.  
Pes relatiu de les masses patrimonials

  EI CET
SOCIETATS 
LABORALS COOPERATIVES

AGREGAT 
ECONOMIA 

SOCIAL

Nº d’entitats 18 30 88 48 184

Actiu no corrent 22,0% 27,0% 30,5% 41,3% 37,8%

Actiu corrent 78,0% 73,0% 69,5% 58,7% 62,2%

Total Actiu 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Patrimoni net 23,6% 27,4% 40,0% 37,9% 36,1%

Passiu no corrent 16,8% 18,2% 20,1% 25,1% 23,5%

Passiu corrent 59,6% 54,5% 39,9% 37,0% 40,4%

Total passiu i capital propi 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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Pel que fa a l’estructura de finançament de les entitats de l’ESS des-
taquem que en termes agregats tenen un patrimoni net que suposa un 
36,1% del passiu. La majoria d’aquest passiu no exigible són recursos 
propis. Existeixen subvencions de capital que es troben a Altres partides 
d’aquest patrimoni net, però excepte en les EI i els CET no són rellevants. 
Aquest nivell de capitalització és molt baix, només cal comparar-lo amb 
el que tenien les Pimes catalanes l’any 2017, un 51,8% (Pimec, 2019). Res-
pecte les cooperatives, cal destacar un petit augment d’aquesta capitalit-
zació si ho comparem amb les dades obtingudes d’un estudi sobre les co-
operatives de treball de Catalunya pels anys 2009 i 2010, on els recursos 
propis representaven el 31% de l’actiu total (Fundació Seira, 2012). 

Per tant, els nivells d’endeutament són elevats, tot i que hi ha dife-
rències substancials entre els EI i els CET respecte les societats laborals i 
les cooperatives, que estan sensiblement més capitalitzades. El total de 
passiu exigible és del 63,9%, quan les dades de l’exigible de les Pimes a la 
demarcació de Barcelona pel 2017 era del 48% (Pimec, 2019).

Així mateix, de l’anàlisi de la proporció entre el deute a curt i a llarg 
termini observem que les entitats estan més finançades a curt que a 
llarg termini, i aquesta no és bona notícia doncs les bones pràctiques 
financeres recomanen tenir major proporció d’endeutament a llarg.

Pel que fa al cost de l’endeutament, si el mesurem en termes del per-
centatge de les despeses financeres respecte les vendes, la dada agregada 
puja al 0,83%, però amaga diferències entre entitats (Taula 3.17). A l’any 
2007 aquesta despesa financera representava el 1,02% en les cooperati-
ves de treball (Fundació Seira, 2012).

TAULA 3.17

Participació de les despeses financeres en les vendes de l’ESS. Any 2017

EI CET SLL SAL TOTAL 
LABORALS COOPERATIVES ECONOMIA 

SOCIAL

0,33% 1,19% 0,43% 1,12% 0,61% 0,86% 0,83%
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Finalment, agrupem les dades obtingudes anteriorment per catego-
ries d’entitats i afegim les calculades de forma agregada per tota l’ESS 
(Taula 3.18). 

TAULA 3.18

Resum de les ràtios de l’ESS. Any 2017

EI CET
SOCIETATS 
LABORALS COOPERATIVES

TOTAL 
ECONOMIA 

SOCIAL

Fons de maniobra 18% 18% 29% 22% 21%

Ràtio de solvència 1,30 1,37 1,66 1,60 1,56

Ràtio d’endeutament 76% 72% 60% 58% 63%

A la ràtio d’endeutament s’observen diferències substancials entre les 
categories d’entitats de l’ESS (Taula 3.19), des del 76% més alarmant de les 
18 entitats que integren les EI fins el 58% de les 47 cooperatives, les mi-
llors posicionades en aquesta ràtio. Aquesta dada s’aproxima a la corres-
ponent de les cooperatives de treball de Catalunya obtingudes pel darrer 
estudi de la Fundació Seira (Fundació Seira, 2019). 

Del recull de ràtios d’endeutament també hem calculat el mateix se-
gons la categoria mercantil de l’entitat (Taula 3.15) ja que dins de les EI 
i els CET hi tenim cooperatives, societats anònimes i societats laborals. 
Altra vegada les millors dades corresponen a les cooperatives, tot i que 
dins dels CET el pitjor comportament correspon a les cooperatives amb 
un 76,77% de les 10 cooperatives que l’integren. En contrapartida, les co-
operatives més petites disposen d’una ràtio d’endeutament més petit, un 
27,23%. 
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TAULA 3.19

Les ràtios d’endeutament de les entitats de l’ESS a Barcelona. Any 2017

EI CET
Societats 
Laborals

Cooperatives 
petites

Cooperatives 
mitjanes

Cooperatives 
grans

nombre  
d’entitats

Ràtio global 
segons 

categoria 
mercantil 

(mitjana 
ponderada)

Cooperatives 64,78 
(2)

76,77 
(10)   27,23 (21)* 68,07 (23) 52,93 (3) 59 54,12

SA   66,69 
(3)         3 66,69

SL 79,39 
(16)

69,23 
(17)         33 74,16

SAL     64,83 (11)       11 64,83

SLL     57,68 (77)       77 57,68

Ràtio global 
segons 
entitats

76,44 
(18)

72,55 
(30) 60,03 (88) 58,16 (47) 183 63,2

*S’ha hagut de treure del càlcul les dades d’una cooperativa que presentava una ràtio 
atípica. 

Per finalitzar aquesta comparativa, afegim al total de ràtios de l’ESS 
a Barcelona la ràtio calculada per l’Agència Tributària Espanyola (AEAT, 
2019) a partir de l’impost de societats de les societats no financeres ca-
talanes del 2017 i la corresponent a les Pimes catalanes de l’informe es-
mentat de la Pimec (Taula 3.20). Aquesta ràtio ens completa un dibuix en 
que constatem que el conjunt de la ESS i totes les seves formes jurídiques 
diverses estan més endeutades que el conjunt de les Pimes , i encara amb 
més detall, les EI i els CET estan més endeutats que el conjunt de les ESS i 
les societats laborals i les cooperatives menys, tot essent les cooperatives 
les menys endeutades del sector. 
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TAULA 3.20

Comparativa de ràtios d’endeutament. Any 2017
Font: Elaboració pròpia

3.8. EL COMPTE DE PÈRDUES I GUANYS  
DE LES ENTITATS DE L’ESS 

Les dades corresponents al compte de pèrdues i guanys agregat de l’ESS 
afegeixen informació addicional del sector (Taula 3.21). A l’igual que en 
el balanç agregat hi detectem situacions divergents segons la tipologia 
d’entitats. A nivell agregat hi trobem resultats negatius en l’àmbit de les 
empreses d’inserció i beneficis a la resta d’entitats. 
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TAULA 3.21

Pèrdues i guanys de l’economia social a la ciutat de Barcelona. Any 2017

EI CET TOTAL 
LABORALS COOPERATIVES

TOTAL 
ECONOMIA 

SOCIAL

Import net xifra  
de negocis 29.955.465 44.936.810 42.620.724 313.026.377 430.539.376

Altres ingressos 5.709.679 10.578.611 nd 15.019.113 nd

TOTAL Ingressos 
d’explotació 35.665.144 55.515.421 43.841.753 328.045.490 463.067.808

Proveïments -7.872.115 -12.845.644 -17.817.034 -110.546.597 -149.081.390

Despeses de personal -18.307.232 -33.869.135 -17.267.012 -163.506.081 -232.949.461

Dotacions per 
amortitzacions -827.787 -976.444 -624.014 -6.966.031 -9.394.276

Altres despeses 
d’explotació -8.580.047 -7.489.042 -7.622.171 -41.425.375 -65.116.635

Resultat d’explotació 
(EBIT) 77.964 335.156 1.045.580 5.601.406 7.060.105

Ingressos financers 41.709 27.807 85.453 1.065.722 1.220.691

Despeses financeres -98.233 -532.722 -260.334 -2.699.649 -3.590.938

Resultat financer -56.524 -504.915 -174.881 -1.633.927 -2.370.247

Resultats ordinaris abans 
impostos 21.440 -169.759 870.699 3.967.478 4.689.858

Imposts societats -36.414 84.752 -242.883 -720.161 -914.706

Resultat Activitats 
Ordinàries -14.974 -85.007 627.816 3.247.317 3.775.153

Ingressos extraordinaris nd 1.006.602 30.613 nd nd

Despeses extraordinàries nd -7.100 nd nd nd

Resultats activitats 
extraordinàries -1.622 999.501 30.613 35.171 1.063.663

Resultat de l’exercici -16.596 914.494 658.429 3.282.488 4.838.816
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Algunes ràtios rellevants (Taula 3.22) del sector indiquen uns resul-
tats positius però molt reduïts. Per exemple, els resultats de l’exercici so-
bre els ingressos d’explotació són de l’1%. Així mateix, les rendibilitats 
econòmiques i financeres continuen essent molt baixes si les comparem 
amb les de les Pimes catalanes, que pel mateix període eren el 5,8% i el 
9,4% respectivament. 

TAULA 3.22 

Ràtios rellevants de l’economia social. Any 2017

EI CET SOCIETATS 
LABORALS COOPERATIVES

TOTAL 
ECONOMIA 

SOCIAL

Resultats de l’exercici 
sobre ingressos 
d’explotació -0,05% 1,65% 1,50% 1,00% 1,04%

Rendibilitat econòmica 0,71% 0,84% 3,83% 2,49% 2,32%

Rendibilitat financera 0,54% -1,42% 7,38% 3,86% 3,59%

3.9. CONCLUSIONS

El balanç agregat de les entitats de l’ESS a Barcelona amaga comporta-
ments diferencials entre les entitats que l’integren. Tot i així s’observa 
una falta generalitzada de capital i de recursos propis per cobrir les po-
tencials necessitats de creixement del sector. Pel que fa al sector coope-
ratiu, tot i no disposar de les dades d’un nombre elevat de cooperatives, 
els resultats són coherents amb les dades obtingudes en els informes 
realitzats pel la Fundació Seira.

La capitalització és condició necessària per poder afrontar entorns 
econòmics desfavorables i possibles pujades del cost del diner, per la 
qual cosa cal replantejar les fórmules de captació de recursos financers 
tot prioritzant la capitalització respecte el finançament aliè.

Les comparacions realitzades amb les Pimes catalanes, competidores 
directes de l’ESS, no proporcionen dades encoratjadores, ans el contrari, 
per la qual cosa cal millorar els engranatges econòmics i financers que 
funcionen actualment al sector i que són els pilars per generar un sector 
fort i durador. 
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3.10. ANNEX:  
RÀTIOS I DEFINICIONS UTILITZADES

Fons de maniobra: (Actiu Corrent-Passiu Corrent) / Actiu

Ràtio de solvència: Actiu / (Passiu corrent i no corrent) 

Ràtio d’endeutament: (Passiu corrent i no corrent) / Actiu

Rendibilitat econòmica: (Resultat abans d’impostos + Despeses financeres) / Actiu real 
(Actiu menys provisions)

Rendibilitat financera: Resultat abans d’impostos / Patrimoni net
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4.1. INTRODUCCIÓ

Un cop feta la valoració de la situació econòmica de les entitats d’ESS a 
la ciutat de Barcelona, i per tant el potencial de demanda de capital, ens 
toca analitzar les possibilitats de cobertura d’aquesta necessitat de fons 
propis.

La segona part d’aquest estudi analitza les possibilitats normatives 
i tècniques existents per augmentar el capital i els fons propis de les 
entitats objecte del nostre treball, és a dir, les cooperatives, les societats 
laborals, les empreses d’inserció, la majoria de les quals són societats li-
mitades, i els CET amb forma jurídica pròpia. Per tant, analitzarem les 
possibilitats de créixer tot creant capital i quasi capital i no pas deute, i 
així ampliar les opcions de creixement adequats i necessaris per conso-
lidar el sector a llarg termini. 

Les empreses necessiten de recursos econòmics per dur a terme la 
seva activitat econòmica. Segons el seu origen podem distingir entre:

• El finançament propi o patrimoni net, que prové d’aquells recur-
sos en forma de capital que aporten els socis més els que genera la 
pròpia empresa a partir dels excedents de la seva pròpia activitat 
(beneficis nets no distribuïts i reserves). Obviarem les subvencions 
de capital tot i formar part dels recursos propis. 

• El finançament extern, que prové d’actors externs en forma de deute. 

A efectes de la present recerca ens interessa l’anàlisi de possibilitats 
relatives al creixement dels recursos propis via aportacions de capital 
o quasi capital de socis. És a dir, els recursos propis no provinents dels 
excedents de l’activitat (capitalització contra reserves) ni de subvencions 
de capital. Aquests recursos poden provenir usualment de dues maneres 
diferents: 

• Per fòrmules d’augment de capital: per l’augment de les aportaci-
ons dels socis existents o per l’entrada de nous socis amb capital 
nou o via transformació de crèdit en capital.

• Per l’emissió de títols i préstecs participatius. Una fòrmula que 
comptablement es registra com a passiu extern però que a efectes 
de càlcul de solvència computa com a recursos propis. 

Cal recordar que en les societats cooperatives les aportacions dels so-
cis només podran ser considerades fons propis si la societat te el dret 
incondicional a rebutjar-ne el reemborsament i la remuneració és dis-
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crecional (a criteri de la cooperativa). També poden ser catalogats com 
a instrument financer compost i per tant ser fons propi quan inclou, 
almenys, un component de patrimoni net i un component de passiu fi-
nancer. Es considera que inclouen un component de passiu financer les 
aportacions del socis amb dret a reemborsament en cas de baixa i les que 
tenen associada una remuneració obligatòria (Norma segona, apartat 
1.1.2.2. de l’Orden EHA/3360/2010, de 21 de diciembre, por la que se aprueban 
las normas sobre los aspectos contables de las sociedades cooperatives). 

4.2. LA LLEI DE COOPERATIVES CATALANA  
I LA REGULACIÓ DE LES DIFERENTS 
FÓRMULES DE FINANÇAMENT 

Ara analitzem els elements de la llei de cooperatives que poden incidir 
sobre els tipus de finançament de les mateixes. 

4.2.1. EL FINANÇAMENT VIA CAPITAL

Un dels elements definits en la llei i que pot afectar a les dinàmiques 
de finançament de les cooperatives prové dels tipus de socis que poden 
tenir. Segons l’article 23, els estatuts de la cooperativa poden establir les 
figures	dels	socis	comuns,	de	treball,	els	col·laboradors	i	els	temporals.	Tal	
com	està	regulat,	el	soci	col·laborador	obre	la	porta	a	l’entrada	de	capital	
extern. Aquesta és una figura de nova creació que intenta incentivar l’en-
trada de finançament.

Característiques i condicions del soci col·laborador

Segons l’article 26.1. “Els estatuts socials poden regular la possibilitat que 
la	cooperativa	tingui	socis	col·laboradors,	que,	sense	dur	a	terme	l’activi-
tat	cooperativitzada	principal,	puguin	col·laborar	d’alguna	manera	en	la	
consecució	de	l’objecte	social	de	la	cooperativa.	La	col·laboració	pot	con-
sistir en la participació en activitats de caràcter auxiliar, secundari, ac-
cessori o complementari a l’activitat cooperativitzada principal o només 
en l’aportació de capital”.
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L’articulat	26.3.	indica	que	“Poden	ésser	socis	col·laboradors	les	perso-
nes físiques o jurídiques, públiques o privades, i també, si el contingut 
de la vinculació amb la cooperativa ho permet, les comunitats de béns i 
les herències jacents”.

Així mateix, recordem altres punt rellevants pel nostre anàlisi. Les 
condicions	 de	 les	 aportacions	 dels	 socis	 col·laboradors	 al	 capital,	 que	
es comptabilitzen separadament de la resta de socis, són les que deter-
minen els estatuts o l’acord de l’assemblea. En tot cas, no se’ls pot obligar 
a subscriure noves aportacions al capital social ni incrementar les que 
se’ls va exigir de subscriure en adquirir la condició de soci (article 26.5). 
Aquesta mesura vol dotar de flexibilitat a aquesta figura.

A més a més, i pel que fa a altres drets, els que només aporten capital, 
poden estar privats del dret de vot. Si gaudeixen del dret de vot poden 
formar part del òrgans socials, però en cap cas ocupar la presidència (ar-
ticle 26.6. i 26.7).

Per tant, ja veiem que la redacció dels estatuts és una qüestió cabdal 
per	definir	la	figura	del	soci	col·laborador.	

Implicacions econòmiques associades al soci col·laborador

Els	socis	col·laboradors	que	només	aporten	capital	poden	rebre	l’interès	
pactat (art.74) i participar en la distribució dels excedents o assumir les 
pèrdues. Concretament, els estatuts poden atribuir fins a un 45% dels ex-
cedents anuals, un cop dotats els fons obligatoris, a la distribució entre 
els	socis	col·laboradors,	proporcionalment	al	capital	que	hagin	desem-
borsat. En aquest cas, s’han de fer càrrec de les pèrdues de l’exercici en la 
mateixa proporció fins al límit de la seva aportació.

Segons l’article 74.1. “Els estatuts socials han d’establir si les aporta-
cions al capital social poden donar interès. En cas afirmatiu, els criteris 
de determinació dels tipus d’interès han d’ésser fixats, per a les aportaci-
ons obligatòries, pels estatuts socials o per l’assemblea general i, per a les 
aportacions voluntàries, per l’acord d’admissió. L’interès no pot excedir 
en cap cas de sis punts el tipus d’interès legal del diner”.

Transmissió i reemborsament de les participacions 

Les possibilitats de transmetre o reemborsar les participacions són un 
aspecte	molt	 important	per	accedir	a	 la	condició	de	soci	col·laborador.	
De fet, és un dels factors més rellevants per atreure a possibles inversors, 
on l’opció de desinvertir o desfer la inversió és tan o més important que 
la d’invertir. En aquest sentit, la normativa de la llei proporciona una di-
nàmica desinversora dificultosa però coherent amb l’esperit cooperatiu. 
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L’article	 31	 contempla	 la	 baixa	 voluntària.	 “El	 soci	 pot	 sol·licitar	 la	
baixa de la cooperativa en qualsevol moment, de conformitat amb els 
estatuts socials...” Els estatuts poden fixar un termini de preavís que no 
podrà ser superior als sis mesos, que marca la llei, així com establir un 
període mínim de permanència que no pot superar els cinc anys.

Respecte aquesta baixa voluntària, i pel que fa als seus efectes econò-
mics, segons l’article 35.1. “En produir-se la baixa d’un soci, aquest té dret 
al reemborsament de les seves aportacions, voluntàries i obligatòries, al 
capital social, ...i, si escau, a la part individualitzada dels fons de reserva 
voluntaris, sens perjudici del que aquesta llei i els estatuts socials esta-
bleixin per a les aportacions el reemborsament de les quals pugui ésser 
refusat incondicionalment pel consell rector”. És a dir, les aportacions 
obligatòries i voluntàries que constitueixen el capital social poden ésser: 

a) Aportacions amb dret de reemborsament en cas de baixa. 
b) Aportacions el reemborsament de les quals pugui ésser refusat 

incondicionalment pel consell rector en cas de baixa. Un dels mo-
tius per refusar el reemborsament és que en un exercici econòmic 
l’import de la devolució de les aportacions superi el percentatge 
de capital social que s’hi estableix, els nous reemborsaments estan 
condicionats a l’acord favorable del consell rector. 

Finalment, és possible la transmissió de les aportacions (article 75), 
on es diu que les aportacions només es poden transmetre: 

a) Per actes inter vivos entre socis, en els termes fixats pels estatuts 
socials. 

b) Per successió mortis causa. 

Un altre figura a considerar és la del soci temporal. Malgrat que la con-
dició de soci, del tipus que sigui, té caràcter indefinit, si els estatuts ho 
preveuen i regulen es pot donar la categoria de soci temporal, de manera 
que es poden establir vincles socials de durada determinada, que no po-
drà excedir els cinc anys i caldrà acordar en el moment de l’admissió (art 
27). Un cop transcorregut el període màxim de 5 anys el soci temporal, 
pot	sol·licitar	la	baixa	i	té	dret	a	la	liquidació	de	les	seves	aportacions	al	
capital social, que hauran de ser reemborsades immediatament o en el 
termini màxim d’un any.

Segons actors rellevants de l’entorn de l’ESS com la Fundació Seira, les 
possibilitats de millora del passiu de les cooperatives per la via de l’am-
pliació	del	capital	és	molt	gran	doncs	aquesta	figura	del	soci	col·labora-
dor encara no ha estat prou utilitzada (Fundació Seira, 2014). 
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4.2.2. ALTRES FORMES DE FINANÇAMENT 

Les lleis sobre cooperatives, ja sigui l’estatal o les de les comunitats au-
tònomes de que en disposen, incorporen instruments per flexibilitzar la 
captació de recursos financers més enllà del capital. 

A les cooperatives catalanes, segons l’article 43 apartat 2e, és l’assem-
blea general qui té la competència de decidir sobre “l’emissió d’obliga-
cions, títols participatius o altres formes de finançament mitjançant 
emissions de valors negociables”. Concretament, l’article 77 parla de 
l'emissió de participacions especials de deute subordinat, dels títols par-
ticipatius i de les obligacions.

En termes generals, i segons queda definit a l’Orden EHA/3360/2010, 
de 21 de diciembre, por la que se aprueban las normas sobre los aspectos con-
tables de las sociedades cooperativas, dins del patrimoni net s’inclouran 
aquells fons subordinats amb venciment a la liquidació de la coopera-
tiva que reuneixen les següents característiques: nomes existeix obliga-
ció de reemborsament en el moment de la liquidació de la cooperativa i 
que no portin associat una remuneració obligatòria (Norma cinquena). 
“D’aquesta manera, aquests fons subordinats amb venciment a la liqui-
dació tenen dues característiques que els apropa, des del punt de vista 
econòmic, al capital social comptabilitzat com a fons propi: la funció de 
finançament permanent (no exigible) i el lloc subordinat que ocupa en 
la prelació de cobrament”. Quan aquestes participacions no compleixen 
aquests requisits, es consideren passiu financer i no fons propis.

El deute subordinat

“L’assemblea general pot autoritzar l’emissió de participacions especials 
amb caràcter de deute subordinat, per a captar recursos financers dels 
socis o de terceres persones i fixar-ne les condicions d’emissió. Aquestes 
participacions especials són lliurement transmissibles i s’han d’ajustar 
a la normativa reguladora del mercat de valors” (art 77.1). 

Obligacions subordinades són les que es troben al final de la prelació 
del deute d’una empresa, darrere dels creditors comuns. 

Els títols participatius

Una de les característiques essencials d’aquest tipus de deute és que la 
seva retribució consisteix en una participació dels resultats o en la par-
ticipació en l’evolució de l’activitat econòmica de la cooperativa, tal com 
estableix l’article 77.2: “L’assemblea general pot autoritzar l’emissió de 
títols participatius com una forma de finançament voluntari dels socis 
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o de terceres persones no sòcies, títols que poden tenir la consideració 
de valors mobiliaris i que donen dret a la remuneració que s’estableixi 
en el moment de l’emissió que, en qualsevol cas, ha d’estar en funció de 
l’evolució de l’activitat de la cooperativa. És permès incorporar-hi un in-
terès fix”. 

Un altre característica d’aquests títols és la corresponent als drets po-
lítics doncs tal com indica l’article 77.3. “L’acord d’emissió de títols parti-
cipatius pot establir el dret d’assistència dels titulars que no són socis de 
la cooperativa a l’assemblea general i al consell rector, amb veu i sense 
vot. La regulació de l’emissió del títol participatiu s’ha d’atenir a la legis-
lació vigent en matèria financera”. 

Si no s’estableix en l’acord d’emissió cap limitació sobre la transmis-
sió dels títols, aquests han de considerar-se lliurement transmissibles. 

L’actual llei catalana no estableix termini de venciment de les emissi-
ons. Sí que ho feia l’antiga llei del 1992 on els terminis estaven entre els 
tres i els vint-i-cinc anys (article 60.4.3).

Aquests tipus de títol es considera una variant o modalitat coopera-
tiva dels préstecs participatius doncs la normativa identifica el préstec 
participatiu com aquell que té per retribució una participació dels be-
neficis o en una participació de l’evolució de l’activitat econòmica del 
prestatari. “La consideració de que els títols participatius són préstecs 
participatius instrumentats mitjançant valors mobiliaris ens indica la 
normativa a la que estaran subjectes” (Rocafort, 2010) i aquestes són les 
pròpies de la llei de cooperatives, així com la normativa reguladora del 
mercat de valors i de les societats de capital.1

Els préstecs participatius i els títols participatius són formes híbri-
des de finançament doncs comparteixen característiques pròpies de les 
accions i de les obligacions. A més els títols participatius presenten un 
avantatge en front els préstecs, doncs al ser qualificats com a valors mo-
biliaris en la llei de cooperatives, tenen major facilitat de negociació (Bel 
i Fernández, 2001).

Pel que fa als préstecs participatius, aquests estan definits i identifi-
cats en l’article 20 del Reial Decret Llei 7/1996 de 7 de juny, sobre mesures 
urgents de caràcter fiscal i de foment i liberalització de l’activitat econò-
mica i per la Llei 10/1996 de 18 de desembre, de mesures fiscals urgents. 

1 Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto re-
fundido de la Ley del Mercado de Valores.
 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundi-
do de la Ley de Sociedades de Capital.
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Els préstecs participatius tenen, com a mínim les següents característi-
ques (Fundació Seira, 2012):

• Són uns préstecs on el prestador rep una retribució variable en 
funció de l’evolució de l’activitat de l’empresa. Aquest criteri pot 
ser el benefici net, el patrimoni total, etc. A més es pot acordar un 
interès fix.

• El prestatari només podrà amortitzar anticipadament el préstec 
participatiu si aquesta amortització es compensa amb una ampli-
ació dels seus fons propis del mateix import (que no podrà prove-
nir d’una actualització d’actius).

• Té com a característica principal el fet de ser considerat patrimoni 
net als efectes de reducció de capital i liquidació de societats.2 En 
canvi, en ordre de la prelació de crèdits, aquests se situen desprès 
dels creditors comuns i abans del capital social.

Aquests tipus de préstecs es consideren adequats per dotar a les coope-
ratives de capacitat per afrontar nous projectes fora dels circuits bancaris.

Les obligacions

La cooperativa pot emetre obligacions que s’hauran de sotmetre a la le-
gislació corresponent, tal com indica l’article 77.4 “La cooperativa, per 
acord de l’assemblea general, pot emetre obligacions el règim de les 
quals s’ha de sotmetre a la legislació aplicable a la matèria”.

La Llei 5/2015, de 27 d’abril de 2015, de foment del finançament em-
presarial ha incorporat canvis en l’emissió d’obligacions. Aquesta nor-
ma modifica la Llei del mercat de valors i la Llei de societats de capital, 
a la vegada que deroga la Llei 211/1964 de 24 de desembre que regulava 
l’emissió d’obligacions per emissors diferents de les societats de capital.

Les obligacions són valors negociables que representen una part d’un 
crèdit concedit a la societat. Es tracte de títols que poden ser nominatius 
o al portador, que donen dret a rebre uns interessos i arribat el moment 
de l’amortització dona dret a recuperar tota la inversió. Els inversors po-
den ser tan els socis com tercers.

Hi ha diferent tipus d’obligacions. I entre d’altres, ens interessa desta-
car aquelles que són valors híbrids i que es construeixen amb trets pro-

2  Disposició addicional tercera de la Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma y adapta-
ción de la legislación mercantil en materia contable para su armonización internacio-
nal con base en la normativa de la Unión Europea.
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pis de les obligacions i de les accions. Aquest és el cas de les obligacions 
amb participació dels beneficis (obligacions participatives), les obliga-
cions convertibles en accions, o les obligacions amb warrants o drets de 
subscripció preferent.

També existeixen les obligacions preferents, que són emeses a per-
petuïtat, amb pagaments periòdics (fixes o variables) establerts inicial-
ment. Aquesta rendibilitat no està garantida ja que està subjecte a l’exis-
tència de beneficis distribuïbles. El dret de rescabalament d’aquestes 
obligacions es situa darrera de tots els creditors, inclús els subordinats.

Cal esmentar que existeix llibertat d’emissió de valors, amb les res-
triccions de que l’emissor ha d’estar vàlidament constituït d’acord amb 
la legislació vigent i que els valors emesos hauran de respectar el règim 
jurídic al que estan sotmesos i, en els casos en els que l’emissor estigui 
obligat	a	elaborar	un	fulletó,	la	col·locació	s’haurà	d’ajustar	a	les	condi-
cions recollides en el mateix. Els valors seran lliurament transmissibles 
(article 33 Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se 
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores). El registre 
previ i la publicació del fulletó, aprovat per la CNMV s’haurà de realitzar 
o bé quan es realitzi una oferta publica de venda o subscripció de valors 
o bé l’admissió a negociació de valors en un mercat secundari oficial. 
Existeixen excepcions a aquesta obligació de publicar el fulletó (art 34).

4.3. LA LLEI DE SOCIETATS LABORAL  
I LA REGULACIÓ DE LES DIFERENTS 
FÓRMULES DE FINANÇAMENT

4.3.1. EL FINANÇAMENT VIA CAPITAL

Les societats laborals estan regulades per la Llei 44/2015, de 14 d’octu-
bre, de Societats Laborals i Participades, que substitueix a l’anterior Llei 
4/1997 de Societats Laborals. Són societats mercantils, anònimes o limi-
tades3, on la majoria del capital social és propietat dels treballadors que 

3 Al ser societats de capital, els hi són d’aplicació les normes relatives a les societats 
anònimes i limitades.
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presten serveis retribuïts de forma personal i directe, en virtut d’una re-
lació laboral amb temps indefinit. A més a més, cap dels socis pot ser 
titular d’accions o participacions que representin més d’una tercera part 
del capital social. Hi ha l’excepció del soci, entitat pública o majoritària-
ment pública, o una entitat no lucrativa o de l’economia social, la parti-
cipació de la qual pot arribar al 50% del capital social.

De la lectura de l’article 5, sobre el capital social, les classes d’accions 
i	de	participacions,	s’obté	que	existeixen	tres	grans	col·lectius	dins	d’uns	
societat laboral; 

• els socis treballadors, que presten serveis retribuïts de forma per-
sonal i directe, mitjançant un contracte a temps indefinit (anome-
nats classe laboral)

• els socis de la classe general, que són socis que (anomenats classe 
general):

– bé no mantenen relació laboral amb la societat, 
– si la mantenen no és una relació indefinida.

• els treballadors no socis.

Segons l’article 11, les ampliacions de capital, amb emissió de noves 
accions o creació de noves participacions socials, haurà de respectar la 
proporció existent entre les dues classes de socis que pot tenir la societat. 

En definitiva, la llei no dona massa opcions per estimular l’entrada 
de possibles inversors, en el sentit capitalista del concepte, excepte en 
la figura de soci de classe general. Cal anar a buscar a la normativa que 
regula les societats de capital per copsar altres possibles estratègies d’en-
trada en el capital social.

La normativa que regula les societats mercantils és el Real Decreto Le-
gislatiu 1/2010, de 2 de juliol, de la Llei de Societats de Capital, que ens 
recorda, en el seu article 295, les modalitats d’augment de capital social:

• per creació de noves participacions o emissió de noves accions. 
• per l’augment del valor de les aportacions anteriors.

En tots dos casos, aquest augment pot realitzar-se amb aportacions 
dineràries o no dineràries (finques, habitatges, etc.), inclosa l’aportació 
de crèdits contra la societat, o amb càrrec a beneficis o reserves del dar-
rer balanç aprovat.

Una figura normativa que s’utilitza per animar als possibles inver-
sors en una ampliació de capital, cercar capital-risc, etc. és mitjançant 
l’emissió de participacions socials i accions que atribueixen drets dife-
rents (article 94). En aquest sentit es consideren com accions o partici-
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pacions privilegiades, tot i que la norma no les denomina explícitament 
d’aquesta manera. Aquest privilegi pot existir des de la constitució d’una 
societat, en aquest cas, ja estan previstes en els estatuts de la societat, en 
cas contrari, cal la modificació dels estatuts amb la seva corresponent 
aprovació.

4.3.2. ALTRES FORMES DE FINANÇAMENT

La novetat més rellevant respecte aquest tipus de finançament l’incor-
pora la Llei 5/2015 de foment de finançament empresarial que dona via 
lliure a l’emissió d’obligacions a les societats de responsabilitat limitada. 
La Llei 211/1964 de 24 de desembre, que ho impedia, queda definitiva-
ment derogada amb aquesta darrera llei si bé introdueix una sèrie de 
salvaguardes per evitar l’endeutament excessiu. Concretament, les socie-
tats limitades podran emetre i garantir emissions d’obligacions simples 
fins el doble dels seus recursos propis. Mentre s’elimina el límit quanti-
tatiu de l’emissió d’obligacions per les societats anònimes no cotitzades.

4.4. TAULA RESUM DE FORMES  
DE CAPTACIÓ DE FINANÇAMENT

Presentem a continuació un quadro resum amb totes les figures exis-
tents per complementar el finançament aliè de les entittats analitzades 
de l'ESS. Afegim les principals característiques de cadascuna i la llei so-
bre la que es basen per tal que el lector en pugui obtenir major detall.
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ENTITAT INSTRUMENTS DE FINANÇAMENT NO BANCARI LLEI/NORMA

Cooperatives

Capital
Les aportacions 
dels socis son 
fons propis 
en la mesura 
que la societat 
tingui el dret 
incondicional a 
rebutjar-ne el 
reemborsament 
i la remuneració 
sigui 
discrecional.

Aportacions 
obligatòries 
dels socis 
comuns

Són les aportacions inicials i totes 
aquelles que aprovi l’assemblea 
amb 2/3 dels vots, que en determi-
narà la quantia i les condicions per 
desemborsar-les (art.71).

Llei 12/2015,  
del 9 de 
juliol, de 
cooperatives   
Pla General  
Comptable 
Orden 
EHA/3360/2010 

Aportacions 
voluntàries 
dels socis 
comuns

Són les aprovades per l’assemblea 
però que no obliguen la totalitat de 
les persones sòcies i també tota 
aquella aportació al capital social 
que excedeixi l’aportació obligatò-
ria per a ésser soci, en el moment 
de la incorporació (art. 73).

Aportacions 
dels socis col-
laboradors

Es comptabilitzen a part de les 
dels socis treballadors i estan 
determinades pels estatuts o els 
acords d’assemblea. No se'ls pot 
obligar a subscriure noves aporta-
cions (art. 26).

Aportacions 
dels socis 
temporals

L’aportació obligatòria al capital 
d’un soci temporal no pot excedir 
el 50% de l’exigida a la resta de 
socis (art. 27).

Híbrids/ 
patrimoni net

Fons 
subordinats

Quan només existeixi obligació de 
reemborsament en cas de liquida-
ció de la cooperativa és a dir son 
perpetus sense una remuneració 
obligatòria.

Títols 
participatius

Sols si els títols participatius són a 
perpetuïtat i la remuneració no és 
obligatòria.

Deute  
no bancari

Títols 
participatius

Si no son perpetus i la remunera-
ció és fixa, variable (en funció del 
resultat de la cooperativa) o mixta.

Obligacions

L’assemblea general és l'encar-
regada de decidir sobre l'emissió 
d'obligacions  i aquesta s'ha d'ajus-
tar a la normativa reguladora del 
mercat de valors (art 77).

Préstecs 
participatius

El prestador  rep una retribució 
variable en funció de l'activitat de 
l'empresa. És un deute subordinat.
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ENTITAT INSTRUMENTS DE FINANÇAMENT NO BANCARI LLEI/NORMA

Societats 
laborals

Capital

Noves  
accions (SAL) 
o participa-
cions (SLL)

Més del 50%  del capital ha de 
pertànyer als socis treballadors 
(art 1). Cap soci pot tenir més d'un 
terç del capital social. Per tant, 
tota ampliació de capital haurà 
de respectar les proporcions 
existents entre accions de classe 
laboral i classe general (art 11).

Ley 44/2015,  
de 14 de 
octubre, de 
Sociedades 
Laborales y 
Participadas.

Resolución de 
5 de marzo de 
2019, del ICAC

Ley 5/2015,  
de 27 de abril, 
de fomento de 
la financiación 
empresarial.

Augment 
del valor de 
les accions 
o partici-
pacions ja 
existents 

Híbrids/ 
patrimoni net

Obligacions 
convertibles 
(SAL) amb 
component 
de patrimoni 
net

Només les poden emetre les SAL

Deute  
no bancari

Obligacions, 
obligacions 
convertibles 
(SAL)

El finançament no bancari en 
les societats de responsabilitat 
limitada son menors que en les 
anònimes. Per exemple, l'import 
de les emissions d'obligacions no 
podrà ser superior al doble dels 
seus recursos propi, amb certes 
excepcions.  A més no es poden 
emetre obligacions convertibles 
en participacions (art 45)

Empreses 
d'inserció

Per les EI que son cooperatives i SLL i SAL se'ls aplica les normes  
de les cooperatives i societats laborals indicades anteriorment.
Article 4 Requisits per a les empreses d'inserció 1. Les empreses 
d'inserció, a més de complir el que estableix l'article 3, han de 
complir els requisits següents:
b) Ésser promogudes i participades per una o diverses entitats 
promotores, d'acord amb el que estableix l'article 5. Aquesta 
participació ha d'ésser almenys d'un 51% del capital social en el cas 
de societats mercantils. En el cas de societats laborals, és aplicable 
la normativa específica reguladora d'aquest tipus de societats. En 
el cas que l'empresa d'inserció sigui una cooperativa que tingui 
legalment reconeguda la condició d'iniciativa social, no cal que hi 
hagi una entitat promotora.

Ley 27/2002, 
de 20 de  
diciembre, de 
Medidas  
Legislativas 
para Regular 
las Empresas 
de Inserción 
Sociolaboral. 

CET Pels CET que son cooperatives i SLL i SAL se'ls aplica les normes  
de les cooperatives i societats laborals indicades anteriorment.
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4.5. CONCLUSIONS

Les normatives vigents sobre cooperatives i societats laborals permeten 
que els fons propis d’aquestes societats augmentin tot millorant els ratis 
d’endeutament de les mateixes i maximitzant les possibilitats de creixe-
ment. 

En les cooperatives, aquesta millora pot provenir per la creació de 
capital amb categoria de fons propi amb les ampliacions de les aporta-
cions	dels	socis	actuals	o	de	nous.	En	aquest	cas,	la	creació	del	soci	col·la-
borador es converteix en el paradigma d’aquesta aposta per flexibilitzar 
aquest instrument. En la normativa espanyola de les societats laborals i 
participades és la figura del soci de classe general la que assumeix aquest 
rol. Tot i així, les dinàmiques per poder captar capital depenen no sola-
ment de l’existència de figures jurídiques que les suportin sinó també de 
les dinàmiques inversores o desinversores associades.

En aquest sentit, les societats laborals tenen unes dinàmiques de cap-
tació de capital més desenvolupades. La restricció de fons que cal consi-
derar és el manteniment de la proporció majoritària del capital en mans 
dels treballadors per ser catalogada com a societat laboral.

L’altre gran possibilitat per crear fons propis és la dels instruments 
híbrids que poden ser registrats comptablement com a patrimoni net 
i per tant millorar les possibilitats de finançament empresarial sense 
augmentar els nivells d’endeutament. Aquesta opció, accessible tan pels 
propis socis com a tercers, es converteix en una molt bona opció per co-
brir els projectes de creixement empresarial. En aquest sentit, el que es-
tan fent algunes grans cooperatives, moltes d’elles de crèdit, és emetre 
noves	aportacions	no	reemborsables,	sense	dret	a	vot,	per	ser	col·locades	
entre els socis actuals, sempre que existeixin un nombre elevat dels ma-
teixos (International Co-operative Alliance, 2016). Aquesta estratègia té 
sentit en la mesura que una empresa exitosa, tan si és cooperativa com 
si no, mai li faltaran inversors, tan interns com externs disposats a parti-
cipar en emissions d’instruments de deute o capital inclús si aquests no 
donen dret sobre el funcionament de l’empresa. 

Finalment, les opcions de transformació d’empreses, que es troben 
en situacions de crisi o per jubilació dels propietaris, en cooperatives o 
societats laborals, continuen estant orfes d’instruments específics i ade-
quats. Les dificultats associades a aquesta transició són encara majors 
quan l’empresa es troba en procés concursal (Vargas, 2017). 
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5.1. INTRODUCCIÓ

“La necessitat d’un ecosistema financer més ambiciós i coherent és un 
dels elements clau per fomentar l’economia social europea”. Amb aques-
ta claredat s’expressa el document de l’Intergrup d’Economia Social del 
Parlament Europeu1 denominat “Futuro de la Política Europea para la 
Economía Social: Hacia un Plan de Acción”. Representa un autèntic full 
de ruta i de compromís per l’economia social, a la que defineix com un 
“model empresarial clau pel futur d’Europa. (Social Economy Europe, 
2018). 

Aquest mateix document, dins de la mesura número set, per “Cons-
truir un ecosistema financer per les empreses i entitats d’Economia So-
cial” defineix dues grans accions:

• Adaptar els instruments financers existents a la diversitat de for-
mes empresarials de l’Economia Social (acció 22).

• Reforçar els intermediaris financers de l’Economia Social (acció 
23).

Dins de l’acció 22 es planteja la necessitat d’una elevada diversitat 
d’instruments degut a la gran diversitat del sector, tant pel que fa a ti-
pologia d’entitats com pels seus projectes i necessitats de finançament. 
Proposa incorporar la Economia Social dins del Programa InvestEU, en-
tre d’altres. 

L’acció 23 proposa “Reformar la Directiva de la UE relativa a les empre-
ses	d’inversió	col·lectiva	en	valors	mobiliaris	(OICVM)	per	autoritzar	als	
inversors a utilitzar instruments de finançament adaptats als models 
de negoci de l’Economia Social (cooperatives, mutualitats, associacions, 
fundacions, empreses socials, etc.)”. I també, “ Adaptar la legislació de la 
Unió Europea d’inversions de capital per afavorir les inversions directes 
de particulars en empreses i organitzacions de l’economia social”.

L’objectiu de totes aquestes polítiques és ampliar l’espectre d’instru-
ments útils per al finançament de l’ESS. Al nostre territori aquesta am-
pliació encara no s’ha fet prou efectiva i a la pràctica el sector només 

1 L’Intergrup d’Economia Social és un òrgan informal del Parlament Europeu que 
es considera molt rellevant per incloure la mirada de l’Economia Social en les tasques 
legislatives i prescriptives del Parlament Europeu i per aconseguir un diàleg perma-
nent entre les institucions de la Unió Europea, els seus estats membres i els actors de 
l’economia social.
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compta amb eines de crèdit del sistema financer, tot relegant a caràcter 
testimonial i sense cap tipus de suport organitzat qualsevol altre meca-
nisme de finançament. L’objectiu d’aquest estudi és, un cop constatada 
la necessitat de complementar el finançament bancari amb altres eines 
financeres, apuntar algunes línies de treball que en aquesta direcció es 
podrien anar entomant. 

Els productes genèrics de la inversió social

Existeixen, a grans trets, tres categories de productes potencialment ap-
tes per la inversió social; el deute, el capital i el quasi-capital:

• El deute, és la fórmula més freqüent d’inversió, i com és de tots 
conegut, l’inversor presta diners a l’entitat a canvi d’uns interessos. 
L’ESS capta deute principalment a través d’entitats bancàries i, de 
manera més informal, de persones i/o organitzacions sòcies.

• El capital, on l’inversor rep una participació de l’entitat. Aquesta 
participació suposa propietat i per tant implicacions en la gover-
nança de les mateixes. L’ESS capta capital social normalment no-
més de les persones que participen de l’activitat cooperativitzada 
en el cas de cooperatives, dels treballadors socis en societats labo-
rals o d’institucions no lucratives en el cas dels CET i EI. 

• El quasi-capital, que ha sorgit com a fórmula factible degut a les 
dificultats de creixement del capital tradicional. No és ni un ins-
trument de deute ni un de capital. Algunes entitats d’ESS han prac-
ticat la captació de finançament híbrid en alguns casos. Normal-
ment amb molt d’èxit però també amb molt d’esforç i sense suport 
jurídic donant com a resultat operacions que a la pràctica tenen 
naturalesa pròpiament de deute i amb poca liquiditat.

Tot centrant-nos en instruments de capital o quasi-capital es po-
den identificar una sèrie de característiques genèriques definitòries 
d’aquests instruments: (European Commission, 2016):

• L’inversor posseeix una proporció del capital de la organització on 
ha invertit.

• Es pot proveir capital risc en l’inici o en etapes més avançades de 
les organitzacions.

• No és un instrument tan freqüent com el deute degut a les implica-
cions en la governança i les possibles limitacions estructurals.
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• En l’opció del “quasi capital”, els inversors reben pagaments vari-
ables i la retribució i el risc van lligats, d’una u altra manera als 
resultats de l’empresa.

• La inversió pot anar acompanyada de suport addicional.

Pel que fa als possibles inversors, ens podem trobar amb:

• els de caràcter institucional,
• els inversors individuals,
• les administracions o agències públiques.

Pel que fa al format de les estructures on es vehicula aquest capital, 
podem parlar de:

• les inversions directes,
• les inversions intermediades i
• les fórmules de mercat informals, proporcionades pels recursos de 

les famílies i amics (les anomenades FFF, friends and family fun-
ding).

Deixarem de banda les formes directes o les FFF que són les més im-
portants en aquest moment en l'ESS per centrar-nos en la resta de for-
mes que no existeixen i que amb aquest estudi volem obrir el debat so-
bre la seva necessitat o aplicabilitat al sector. 

Primerament analitzarem tres formes més convencionals que s'uti-
litzen a altres mercats (capital risc, crowdequity i capital pacient) i des-
prés passarem a una pròpia del sector (els employee buy out). Acabarem 
el capítol presentant algnes tendències a nivell internacional i amb les 
conclusions.
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5.2. FORMES CONVENCIONALS  
APLICABLES A L’ESS

La crisis econòmica ha suposat la proliferació de nous mecanismes de 
finançament alternatius al finançament bancari. En aquest punt de l’es-
tudi analitzem dues opcions que ens proporcionen els mercats, per veu-
re si poden ser factibles per cobrir les demandes de capital de les entitats 
de l’ES. Analitzarem les fórmules corresponents a:

• El capital risc (CR),
• els “equity crowfunding“.

El CR ocupa un lloc destacat i del mateix s’espera un impacte signifi-
catiu al desenvolupament empresarial, sobretot de les mitjanes i peti-
tes empreses que pateixen una especial dificultat per finançar-se mit-
jançant els mercats de valors o l’emissió de deute. (Recondo, R. 2017). Del 
crowdfunding, encara considerada una font de finançament privat emer-
gent, s’espera un futur prometedor, no solament com a fórmula comple-
mentaria a d’altres finançaments sinó com a instrument de foment de 
l’emprenedoria, doncs es considera molt adequat per finançar projectes 
innovadors, creatius, culturals i socials que no troben resposta a canals 
tradicionals.

Tant el CR, com l’equity crowdfunding, són finançament implicats, és a 
dir, que la concessió del capital es fa a canvi d’una afectació en la gestió 
de l’empresa doncs s’adquireix el títol de soci. En el finançament banca-
ri tradicional, l’empresari manté el control total de l’empresa tot gene-
rant-se una relació estrictament de client-proveïdor de serveis financers. 

Tot i així, hi ha una diferència bàsica entre l’equity crowdfunding i el 
capital risc i és que el primer és un únic patrimoni conformat per un 
conjunt	tancat	d'inversors	que	actúa	col·lectivament	i	en	canvi	el	segon	
són una multiplicitat d'inversors que actuen individualment i directa a 
l'hora d'invertir i a l'hora de decidir en quines operacions entren i amb 
quin capital utilitzant una plataforma tecnològica que assegura una 
qualitat mínima dels projectes que presenta.

Totes dues són alternatives financeres no bancàries i estan regulades 
a nivell estatal per:

• la llei 22/2014, de 12 de novembre, que regula les entitats de capi-
tal-risc	 (ECR),	altres	entitats	d’inversió	col·lectiva	de	tipus	tancat	i	
les	societats	gestores	d’entitats	d’inversió	col·lectiva	de	tipus	tancat,	
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i per la que es modifica la llei 35/2003, de 4 de novembre, d’Institu-
ciones	d’Inversió	Col·lectiva.	

• la Llei 5/2015, de 27 d’abril, de foment del finançament empresa-
rial, per les plataformes de finançament participatiu o crowdfun-
ding.

Cal destacar que moltes Entitats de CR (ECR) han trobat en el crowd-
funding una alternativa de diversificació del seu model de negoci. Aques-
ta adaptació del model tradicional del capital risc amb les plataformes 
de finançament participatiu s’entén com una adaptació del sector a les 
noves tendències tecnològiques i socials reforçat per una cerca de noves 
fonts de finançament dels sectors empresarials. En aquest sentit, la nova 
llei 5/2015 ofereix certa seguretat jurídica sobre aquestes plataformes, 
afavorint el volum de transaccions (Salvador, 2018). 

5.2.1. EL CAPITAL RISC

Segons la llei 22/2014, les ECR són entitats d’inversió col·lectiva de tipus 
tancat2 que obtenen capital d’una sèrie d’inversors mitjançant una acti-
vitat comercial el fi mercantil de la qual és generar guanys o rendiments 
pels mateixos. L’objectiu principal consisteix a participar temporalment 
en empreses no immobiliàries ni financeres que no cotitzin en el mo-
ment de la seva participació. La participació temporal sol ser d’entre els 
3 i 5 anys i l’objectiu és el de maximitzant el valor de l’empresa generant 
gestió i assessorament professional i desinvertint en la mateixa amb 
l’objectiu d’aportar plusvàlues als inversors. Una estratègia inversora 
que caldria doncs adequar al sector de la ESS doncs no hi ha mercat se-
cundari organitzat i la venda de les participacions comprades per obte-
nir-ne una plusvàlua, en general no té massa sentit. 

El CR es pot classificar segons en quina etapa es troba l’empresa o el 
projecte empresarial, des del moment inicial o llavor, fins a l’expansió, 
així com compres palanquejades, etc. En el llenguatge anglosaxó nor-
malment es distingeix entre el CR dels moments inicials o venture capital 

2	 La	inversió	col·lectiva	de	tipus	tancat	és	aquella	en	la	que	la	política	de	desinversió	
dels socis o partícips compleix amb dos requisits: que la desinversió es produeix de for-
ma simultània per tots els inversors i que el que rep cada inversor està en funció dels 
drets que els correspongui a cadascú. 
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del que es dedica a empreses jas consolidades o en creixement o private 
equity.

Segons la llei, les ECR poden adoptar la forma jurídica de les societats 
de capital risc (SCR) o dels fons de capital risc (FCR). Les SCR són societats 
anònimes que obtenen capital d’una sèrie d’inversors amb l’objectiu de 
generar guanys i rendiments pels inversors. Poden delegar la gestió de 
les inversions. Els FCR son patrimonis separats sense personalitat jurídi-
ca pròpia pertanyents a una pluralitat d’inversors, la gestió i la represen-
tació del qual sempre correspon a una societat gestora.

El capital mínim per crear una SCR és de 1.200.000€, per crear una 
ECR-Pime (que pot ser SCR-Pime o bé FCR-Pime)  900.000€ i per crear un 
FCR 1.650.000€.

5.2.2. LES PLATAFORMES D’EQUITY CROWDFUNDING

5.2.2.1. Introducció al crowdfunding3

La Comissió Europea defineix el crowdfunding com una forma alternati-
va emergent de finançament que connecta a aquells que poden donar, 
prestar o invertir diners directament amb aquells que necessiten finan-
çament per un projecte específic.

La multitud que integra el prefix crowd la constitueixen els consu-
midors o usuaris, els professionals, els business angels i les societats de 
capitals.

En una operació de crowdfunding existeixen, en principi, tres agents:

• Les persones que presenten el projecte empresarial a finançar
• La multitud que creu en el projecte i participarà en el finançament 

a canvi d’una recompensa immaterial o tangible, econòmica o no 
econòmica.

• La plataforma tecnològica que facilita la connexió entre els uns i 
els altres i que permet la captació dels fons.

El crowdfunding incorpora uns principis que faciliten l’apropament 
entre la societat i els projectes empresarials/socials que recolza (Sajardo 
i Ribeiro, 2014), com són:

3 Popularment s’associa al crowdfunding al de donació amb o sense recompensa.
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• La creació d’una comunitat a l’entorn dels projectes.
• La lògica del crowdsourcing o	de	multituds	intel·ligents	col·laborant.
• Els ciutadans assumeixen una participació activa en els projectes, 

actuen com a prosumers.
• Unió de les tradicionals formes de participació: donacions, activis-

me, xarxes, etc.

Existeixen diferents models de crowdfunding, des del donation crow-
funding, passant pel reward crowdfunding, i finalment els debt i l’equity 
crowdfunding, que en ambdós casos promouen operacions d’inversió, 
amb l’obtenció d’una rendibilitat en el primer cas, o l’adquisició de la 
titularitat sobre drets, accions o participacions del projecte empresarial, 
en el segon cas. 

5.2.2.2. L’equity crowdfunding

D’entre totes les modalitats de crowdfunding, només el d’inversió en 
capital o equity crowdfunding és el que té sentit desenvolupar com a 
possible via d’obtenció de capital per part de les entitats de l’ESS. 

Mitjançant l’equity crowdfunding l’inversor participa econòmicament 
i activa en l’empresa o el projecte empresarial doncs adquireix un per-
centatge de titularitat sobre drets, accions o participacions en el mateix. 
Seria un equivalent online i en format crowd de les operacions de capital 
risc (Gracia, 2014).

5.2.2.3. Legislació espanyola per la creació de plataformes  
de finançament participatiu

La Llei 5/2015 de 27 d’abril de foment del finançament empresarial re-
gula la creació de les plataformes de finançament participatiu (a partir 
d’ara PFP), conegudes com crowdfunding, on es posen en contacte una 
pluralitat de persones físiques o jurídiques que ofereixen finançament, 
a canvi d’un rendiment dinerari, amb persones físiques o jurídiques que 
sol·liciten	finançament	en	nom	propi	per	destinar-lo	a	un	projecte	de	fi-
nançament participatiu.

No es considera PFP quan es capta el finançament mitjançant donaci-
ons, venda de béns i serveis i préstecs sense interessos.

L’article 55 estableix els requisits per exercir l’activitat de les PFP, d’en-
tre els mateixos hi ha el de disposar d’un capital social desemborsat, en 
efectiu, d’almenys 60.000 euros o tenir una assegurança de responsabi-
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litat civil professional, un aval o una garantia equivalent que permeti 
fer front a qualsevol negligència, amb una cobertura mínima de 300.000 
euros per reclamació de danys i un total de 400.000 euros anuals per to-
tes les reclamacions o una combinació de capital inicial i assegurança.

L’article 68.2 estableix que l’import màxim de captació de fons per 
projecte (cap promotor pot tenir publicat simultàniament en la plata-
forma més d’un projecte) és de 2.000.000 d’euros. Quan els projectes es di-
rigeixen a inversors acreditats, l’import màxim pot arribar als 5.000.000 
d’euros.

La llei permet finançar empreses que ja estan funcionant, i per exem-
ple, es permeten fer ampliacions de capital mitjançant les PFP. Segons la 
CNMV, “Si bé el normal és que una PFP publiqui projectes per la posada 
en marxa d’una start-up o un nou model de negoci en general, també pot 
considerar-se com a projecte l’obtenció de finançament per part d’una 
empresa en funcionament sempre que es tracti d’un projecte concret del 
promotor, que solament podrà ser de tipus empresarial, formatiu o de 
consum, tal com assenyala l’article 49.1.c de la llei 5/2015.”(CNMV,2019). 

Actualment la CNMV té registrades 29 plataformes de finançament 
participatiu, de les quals 20 incorporen la opció del finançament del ca-
pital.

5.2.2.4. Tenim finançament de crowdfunding  
per entitats d’ESS?

Actualment existeixen algunes plataformes de crowdfunding dirigides 
al finançament de projectes socials, com la plataforma goteo.org, però 
és una plataforma de recompensa. Aquesta plataforma, conjuntament 
amb l’Ajuntament de Barcelona, han estat pioneres en el desenvolupa-
ment de noves fórmules de finançament de l’emprenedoria de l’ESS en 
la fórmula del “matchfunding” on es recapten diners de forma conjunta 
sector públic-sector privat. La fórmula, anomenada “Conjuntament” ha 
suposat el finançament de projectes innovadors i socials amb un impac-
te rellevant sobre el territori. 

The crowd Angel, la Bolsa Social i Crowdfunding Bizkaia són plata-
formes de finançament de capital que pertanyen a la Xarxa Europea de 
Crowdfunding. Però cap d’elles està orientada a la ESS.
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5.2.3. CAPITAL PACIENT O CAPITAL RISC FILANTRÒPIC

El capital pacient és una inversió en capital o deute durant les etapes 
inicials d’una empresa i que no cerca altes rendibilitats sinó l’impacte 
social de les empreses finançades. Aquest tipus d’inversió:

• Té un horitzó de mig o llarg termini.
• El nivell de tolerància al risc és elevat.
• L’objectiu és maximitzar el retorn social en comptes de l’econòmic 

o financer.
• Brinda recolzament a les empreses finançades.

L'origen dels fons sol ser filantròpic. Pot venir d'administracions pú-
bliques o de fundacions empresarials o familiars que destinen una part 
del seu benefici a obres benèfiques. El donant no sol esperar retorn, en 
canvi els diners invertits entren en forma de capital o préstec sense una 
exigència de retorn tan alta com la que exigiria una ECR.  Gràficament, el 
capital pacient es situa entre el capital risc i la filantropia. Així, el capital 

Capital risc tradicional
(Maximitzar el retorn financer)

Retorn  
financer

Impacte

Maximitzar

0% Retorn

Sense retorn

Sense impacte Enfocament bàsic

Capital pacient
(Barreja de retorn  
social i financer)

Filantropia tradicional
(Maximitzar el retorn  

social)

GRÀFIC 5.1

Font: Brian Trelstad, Acumen Fund. The Nature and Type of “Social Investors”
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pacient representa una mena de capital risc filantròpic, doncs suposa 
el finançament d’organitzacions que persegueixen fins socials a les que 
s'ajuda a aconseguir una major repercussió social, de forma similar a la 
que utilitza el capital risc per potenciar el valor empresarial de les em-
preses del sector privat (John, R. 2008). Per tota Europa hi ha un interès 
creixent per la inversió sobre la base de models filantròpics que no està 
arribant al nostre país. La xarxa europea EPVA, European Venture Phi-
lanthropy Association, fundada l’any 2004 per executius del capital risc, 
és un dels seus actors principals. Des del 2014 treballa conjuntament 
amb la Unió Europea per enfortir el sector europeu de la filantropia del 
risc i de les inversions socials. Europa està creant un model propi filan-
tròpic doncs, a diferència del model nord-americà on la majoria dels 
projectes de filantropia de capital risc s’instrumenten mitjançant sub-
vencions, els fons europeus experimenten no solament amb el finança-
ment de subvencions per les organitzacions benèfiques sinó també amb 
deute i capital per les empreses socials o que persegueixen fins socials. 
Alguns exemples els tenim amb Bon Venture a Alemanya, the BigIssue al 
Regne Unit, entre d’altres.

5.3. ELS EMPLOYEE BUY OUT

Finalment incorporem els employee buy-out com una fórmula per poder 
transformar empreses mercantils en empreses laborals o cooperatives 
de treball al ser adquirides pels seus treballadors. Les compres de les em-
preses per part dels seus treballadors són un fenomen freqüent que s'ha 
donat sobretot en períodes de crisi. 

Però per poder fomentar aquesta transmissió és important un bon 
suport legal; com en el cas francès on la Llei 2014-856 sobre l’economia 
social i solidària, incorpora un bloc, el títol II, dels articles 18 al 22, on es 
fomenta la transmissió de les empreses als seus treballadors. Així, per 
exemple, als treballadors de les empreses petites (de menys de 250 treba-
lladors) se’ls ha d'informar,  almenys un cop cada tres anys, de les condi-
cions legals, els avantatges i les dificultats de fer-se càrrec de l’empresa. 
La mateixa llei determina també un període de temps per presentar una 
oferta de compra per part dels treballadors en cas de transferència de 
l’empresa. Malauradament les nostres normatives no ha sabut treballar 
en aquest sentit. Per exemple, la Llei de Cooperatives catalana, així com 
la de la resta de comunitats autònomes espanyoles, no inclouen cap dis-
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posició que facilitin la utilització de les cooperatives com a fórmula so-
cietària de continuació d’empreses en crisis (Vargas, 2018). 

A més a més d’una normativa favorable, per poder fer front a l’adqui-
sició d’una empresa, cal finançament, i malauradament tampoc existei-
xen instruments específics perquè els treballadors constituïts en coope-
rativa de treball o societat laboral aconsegueixin recursos. Els informes 
més recents sobre aquest tema desenvolupat a l’empara de la Comis-
sió Europea, en el Projecte Europeu anomenat SavingJobs, corroboren 
aquesta afirmació sobre la inexistència d’un instrumental financer es-
pecial per du a terme aquesta transició (COCETA, 2017).

Una opció possible per mirar de potenciar aquestes transicions, i que 
la llei de cooperatives catalanes permet, és la participació d’entitats pú-
bliques en el capital. En aquest sentit a Itàlia existeix un fons específic, 
gestionat per Cooperazione Finanza Impresa (CFI), que s’instrumenta 
com a membre inversor de les cooperatives durant un període de cinc 
a deu anys comprant les accions pel mateix valor o el doble de la inver-
sió realitzada pels treballadors. Aquest i altres instruments de transmis-
sió d’empreses a cooperatives es van crear amb la “llei Marcora” (Legge 
49/1985, modificada posteriorment per la Legge 57/2001). Aquesta figura 
també la trobem a Bèlgica amb la Société Wallonne d’Economie Sociale 
Marchade (SOWECSOM), on el programa “Brasero” permet a les coopera-
tives d’almenys 10 socis, puguin rebre 1 euro per cada euro invertit pels 
socis. SOWECSOM es converteix en soci entre 5 i 10 anys. 

Finalment, els estímuls fiscals i financers poden ser bons instru-
ments per millorar el context d’adquisició de les empreses per part dels 
treballadors. Al Regne Unit, per exemple, existeixen avantatges fiscals 
importants pels treballadors que compren capital de la seva empresa.

5.4. TENDÈNCIES A NIVELL INTERNACIONAL

Si fem cas del que està passant a nivell internacional podem observar 
com de les modalitats més tradicionals del crowdfunding amb retorn 
(equity i debt crowdfunding) s'està transitant cap a nous models, com el 
crowdfactoring o el crowdfunding amb criptomonedes (Salvador, 2018). 
Una	altra	tendència	que	s’observa	és	el	de	la	creixent	col·laboració	entre	
aquestes plataformes i fons del capital risc o business angels aprofitant 
la seva capacitat de difusió, la qual cosa complementa i incrementa el 
capital de les inversions particulars. En definitiva, és un sector que se li 
preveu un creixement molt important. 
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Per una altra banda, tenim les tendències internacionals de creixe-
ment de les inversions de capital risc més en la versió de capital risc pa-
cient que un capital risc normal aplicat al sector de la ESS.

Finalment, les noves generacions inversores treballaran de forma 
més activa amb instruments tecnològics, i en aquest sentit, les plata-
formes online seran una fórmula usual per destinar els estalvis (Credit 
Suisse, 2017). I a més a més són unes generacions que són més conscients 
del medi ambient, i en aquest sentit estarà disposats a invertir en empre-
ses que treballin en la millora del mateix, etc.

5.5. CONCLUSIONS

Els mercats financers disposen de diferents fórmules per poder invertir 
en	el	capital	empresarial	de	forma	col·lectiva.	Són	fórmules	no	bancàries	
que permeten augmentar les possibilitats de manteniment i creixement 
de les empreses sense crear deute. Hem treballat sobre les potencialitats 
de	les	institucions	d’inversió	col·lectiva	del	capital	risc	i	les	plataformes	
de crowdfunding, concretament l’equity crowdfunding. Aquestes fórmu-
les es podrien adaptar pel finançament de l’ES tot i que existeixen certes 
barreres	 d’entrada	 per	 crear	 estructures	 d’inversió	 col·lectiva,	 sobretot	
pel que fa a la necessitat de capitals mínims. La creació de plataformes 
de finançament participatiu també exigeixen de capitals mínims però 
molt	inferiors	als	de	la	inversió	col·lectiva.

Per tant, aquestes fórmules de finançament no exclouen la inversió 
en l’ESS i no tan sols això sinó existeixen unes dinàmiques de caràcter 
internacionals que confirmen la tendència a reforçar aquests instru-
ments, i molt especialment el de les plataformes de crowdfunding. 

Tot i així existeixen factors que juguen en contra de les dinàmiques 
de creixement d’aquestes fórmules de finançament de capital alternatiu: 

La majoria de les dinàmiques inversores, tot i el canvi de tendència a 
favor de la inversió responsable i la inversió d’impacte, a dia d’avui, enca-
ra cerquen més rendibilitat que impacte social.

Tot i així, trobar formes per ampliar els recursos propis, tot respec-
tant i reforçant el model propi de l'ESS i al mateix temps protegint el 
valor aportat per nous inversors, requereix esforç i imaginació, però és 
possible.
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6.1. INTRODUCCIÓ

Des dels anys vuitanta estem presenciant una renovació rellevant de les 
finances socials. El panorama està canviant en la diversitat dels instru-
ments i en les institucions que el proveeixen, i arran de la darrera crisi fi-
nancera del 2008 també cal afegir-li l’augment del nombre de ciutadans 
i d’institucions que volen participar activament en les seves decisions 
d’inversió. 

La història més recent de les finances socials passa per la creació dels 
fons de solidaritat laboral, el finançament comunitari i els microcrèdits. 
El pioner Grameen Bank, creat per en Mohamed Yunus el 1983, va supo-
sar	l'expansió	del	microcrèdit	i	del	préstec	col·lectiu	a	persones	amb	pocs	
recursos econòmics. A mitjans dels 80, també apareixien a Europa, els es-
talvis de solidaritat ciutadana, les iniciatives territorials (CIGALES ) o els 
fons dels treballadors al Quebec. A Europa també a partir dels 80 entren 
amb força les entitats de  finances ètiques (La NEF, Credal, Banca Etica) 
que destinen un volum de crédit amb perfil social per valor de més de 40 
mil milions d'euros (Fundació Finances Ètiques, 2019) . I ja de forma més 
propera en el temps, i arran d’aquest augment en la conscienciació i l’ac-
tivisme dels ciutadans i dels inversors, es produeix el desenvolupament 
de	les	plataformes	de	finançament	col·lectiu	i	la	resta	d'instruments	que	
hem vist al capítol anterior. 

En aquest punt de l’estudi, hem fet una selecció i presentació d'ini-
ciatives, més o menys properes, més o menys recents, per cobrir les ne-
cessitats de finançament de l’economia social i solidària arreu parant 
especial atenció a instruments que usen capital, finançament híbrid i 
algun cas que tot i utilitzar el préstec té potencial per convertir-se tam-
bé en una eina de fons propis. Veurem que la diversitat en els formats 
és notable. A partir d’aquestes experiències traiem algunes conclusions 
rellevants.



SELECCIÓ DE BONES PRÀCTIQUES100

6.2. EXPERIÈNCIES DE FINANÇAMENT 
ANALITZADES

6.2.1. FRANÇA I ELS SEUS ACTORS DE FINANÇAMENT 
SOLIDARI

Al país veí hi trobem diferents actors que despleguen instruments de 
deute i capital pel desenvolupament de l’ESS (Duguera, J., 2009a, 2009b):

• Institucions financeres ètiques com la NEF o Credit Cooperatif, que 
són cooperatives bàsicament de crèdit.

• Pel que fa a l’estalvi solidari i el capital risc solidari, existeix una 
estructura molt àmplia d’iniciatives:

1. Els estalvis dels empleats o els pensionistes, agrupats en els 
fons solidaris.

2. Les iniciatives territorials com Cigales, Garrigue, etc. 
3. Les iniciatives professionals com France Active d’Investisse-

ment o ESFIN. 

• Finalment, també cal considerar el capital risc filantròpic, pro-
vinent sobretot de la mà de fundacions.

Del context francès ens interessa destacar els components de l’estalvi 
solidari i el capital risc solidari: els fons solidaris, les iniciatives territori-
als i les iniciatives professionals.

1. Els estalvis dels empleats i dels pensionistes destinats  
als fons solidaris

La Llei Fabius nº 2001-152 va suposar una reforma de l’estalvi salarial 
francès doncs crea els fons solidaris al definir una relació d’actius de so-
lidaritat mínima del 5% i màxima del 10%. Aquesta divisió de la partici-
pació solidària es va conèixer des de llavors com els fons 90-10 (Finansol, 
2018):

Els Fons 90-10 s’alimenten:

• dels fons provinents de l’estalvi salarial,
• dels estalviadors i inversors convencionals mitjançant la banca, 

les asseguradores, les mútues, o els fons i les empreses d’inversió.
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Un cop recollits els fons, entre un 5% i un 10% es destinen a actius 
solidaris, mitjançant:

• empreses solidàries,
• finançadors solidaris (France Active, Garrigue, etc),
• fons de microfinances i ESS.

2. Respecte les iniciatives territorials: tenim les experiències 
de Cigales i Garrigue

1. CIGALES

CIGALES significa club d’inversors per una gestió alternativa i local de 
l’estalvi solidari. És una xarxa de ciutadans inversors, que es crea l’any 
1983, i que posa els seus estalvis al servei del desenvolupament local. 

Cada club, integrat per un nombre de 5 a 20 membres, sempre inver-
teix en una participació minoritària del capital d’una empresa, mante-
nint-se per sota de la minoria de bloqueig. Es comprometen a roman-
dre-hi durant cinc anys. Les empreses poden ser societats mercantils, 
cooperatives, etc. A més de proporcionar fons, es fa acompanyament 
tècnic, humà i relacional (Féderation de Cigales, 2015).

Cada membre del club pot beneficiar-se de les deduccions fiscals 
quan el club fa una contribució al capital de les empreses en determi-
nades condicions. Diversos clubs o altres estructures de capital risc de 
solidaritat poden treballar a la mateixa empresa per “tancar” un pla de 
finançament.

A més de proporcionar fons, l’acompanyament és humà, tècnic i rela-
cional, doncs els padrins activen les seves xarxes de relacions.

Tots els clubs s’adhereixen a la carta nacional dels CIGALES i són ob-
jecte d’una aprovació de la Federació.

2. GARRIGUE

Aquest és un exemple de cooperativa ciutadana de capital risc solidari. 
Creat al 1985, té per objectiu participar en el finançament d’empreses de 
l’ESS. Va completar el dispositiu de finançament implementat per Ciga-
les. És una de les entitats que rep fons pel finançament solidari creat a 
la Llei Fabius.
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3. Respecte les iniciatives professionals de finançament 
solidari parlem de France Active, com a primer finançador  
de l’ESS a França, i ESFIN.

3. FRANCE ACTIVE INVESTISSEMENT

France Active també és un altre de de les organitzacions que rep recursos 
dels fons d’estalvi solidari per invertir en l’ESS francesa.

France Active Investissement és l’anteriorment anomenada SIFA, so-
cietat d’inversió de France Active. Els seus accionistes són fons de pensi-
ons, grans empreses, institucions financeres, etc. que volen recolzar el 
desenvolupament de l’economia social i solidària. El seu objectiu és en-
fortir les empreses que creen llocs de treball per persones en situacions 
de risc o estructures que generen utilitat social o bé recolzar projectes 
socialment innovadors per cobrir necessitats socials contemporànies 
(Innov’ESS). Les intervencions poden ser variades, des de bons fins a ad-
quisicions de capitals. Les intervencions són de 3 a 7 anys i els muntats 
de 5.000 a 500.000 euros.

4. ESFIN GESTION

L’expertesa d’aquesta entitat té el seu origen en l’institut pel desenvolu-
pament de l’economia social (IDES) creat l’any 1983. Amb l’aportació de 
capital públic i privat, ha finançat capital propi a l’ESS mitjançant l’ins-
trument financer dels títols participatius. Impact Coopératif, per exem-
ple, recolza el desenvolupament d’actors de l’ESS i projectes de transmis-
sió d’empreses que funcionen en cooperatives per als seus treballadors.

ESFIN va participar l’any 2014 en la creació de  SICOOP juntament amb 
l’IDF i Crédit Cooperatif, entre d’altres. 

6.2.2. ITÀLIA I ELS SEUS ACTORS DE FINANÇAMENT SOCIAL

A Itàlia cal atribuir-li la redacció de primer marc normatiu que delimita 
els components de la banca ètica i solidària respecte la banca tradicional 
a nivell europeu. La referència es va incorporar al Text Únic Bancari el de-
sembre del 2016  tot i romandre pendent de desenvolupament (Fundació 
Finances Ètiques, 2019). Tot i així, i amb independència d’aquest fet, cal 
parlar de l’instrument que porta més de vint anys finançant l’ESS i que 
explica part de la seva fortalesa, el Coopfond i també de SEFEA Impact. 
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1. EL COOPFOND

Aquest fons es proveeix de recursos del propi sector cooperatiu i és una 
societat per accions propietat de Legacoop1. L’origen del mateix el tro-
bem a la llei 59/922, on l’article nº 11 estableix la possibilitat de que les as-
sociacions nacionals de representació del moviment cooperatiu puguin 
crear fons per a la promoció i el desenvolupament del cooperativisme. El 
propòsit d’aquest fons ha de ser la promoció i el finançament de noves 
empreses i iniciatives de desenvolupament del cooperativisme, etc. Dins 
dels 60 dies posteriors a l’aprovació dels estats financers, les cooperatives 
i els seus consorcis, membres d’associacions del moviment cooperatiu 
conegudes, han d’assignar un 3% dels beneficis anuals a l’establiment i 
augment del fons constituït per les associacions de la qual són membres. 
Per tant un 3% dels beneficis de les cooperatives adherides a Legacoop 
s’han de destinar a aquest fons. Les cooperatives que no són membres 
de cap associació paguen al Ministeri de Desenvolupament Econòmic. 

Les intervencions que es fan amb aquest fons poden ser temporals o 
rotatives, on es pot adquirir participacions temporals en el capital de les 
cooperatives, estables, fent participacions majoritàries o bé promocions 
actives amb subvencions.

2. SEFEA IMPACT

Fons tancat d’algunes entitats de la Federació Europea de banques èti-
ques i alternatives (FEBEA). Els fons adopta l’estratègia d’Impact Inves-
ting: realitza inversions que generen, a més de rendiments financers jus-
tos, un impacte quantificable a nivell social i ambiental (veure capítol 
fons europeus).

6.2.3. EL QUEBEC I ALGUNS INSTRUMENTS DE FINANÇAMENT 
SOCIAL

El Quebec és conegut perquè ha sabut crear una estructura institucional 
de l’economia social que anomenen “ecosistema de l’economia social”. 
Aquesta arquitectura es caracteritza per la capacitat dels seus actors en 
innovar	institucionalment,	amb	el	disseny	d’aliances	entre	ells,	en	col·la-
boració i de forma intersectorial. A més, han treballat amb els diferents 

1 És la Lega Nazionale delle Cooperative e Mutue, que és una important federació de 
cooperatives italiana creada l’any 1886.

2 Legge 31 gennaio 1992, n. 59 Nuove norme in materia de societa´cooperative.
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estaments governamentals pel disseny de polítiques que han permès 
l’aparició i el creixement d’institucions financeres i eines adaptades a 
les necessitats de l’economia social (C.I.T.I.E.S, 2018). 

L’any 1996, davant l’amenaça de la caiguda de la qualificació creditícia 
del Quebec, el seu Primer Ministre L. Bouchard va organitzar una cimera 
sobre economia i ocupació on es van convocar el govern, els empresaris, 
els sindicats, els moviments socials, etc. per debatre sobre el dilema de 
com crear llocs de treball sense augmentar el dèficit fiscal. Fruit d’aques-
ta cimera i de les seves propostes es crearien diferents institucions com 
le Réseau d’investissement social de Québec (RISQ) a l’any 1997 i l’any 
1999 le Chantier de l’économie sociale, que actualment aglutina tots els 
actors de l’economia social.

Cal destacar la figura dels fons de solidaritat, creada a l’any 1983 i 
coneguda com a Fonds de solidarité, FTQ. Aquest fons, que disposa d’una 
part de fons governamentals, capta l’estalvi dels treballadors i es desti-
na al desenvolupament econòmic i sostenible de Pimes del Quebec, amb 
l’objectiu de mantenir l’ocupació. Suposa una fórmula de capital risc so-
cialment responsable i amb els anys ha anat invertint, cada vegada més, 
en l’economia social.

Al ser el context quebequès molt complex, només farem referència a 
aquelles institucions i instruments més innovadors, recents o rellevants 
on hi ha opcions d’inversió en el capital de l’empresa. Existeix una gran 
diversitat d’instruments, com els fons de solidaritat local, els bons co-
munitaris, o fons privats, però no els hem inclòs en aquesta relació en la 
mesura que no incorporen instruments de capital o quasi-capital. 

1. EL FIDUCIE DU CHANTIER DE L’ÉCONOMIE SOCIALE

És el primer fons de capital pacient per l’economia social, creat l’any 
2007, al Quebec. Participat per Fondaction CSN (fons creat el 1996 per la 
Confederació de Sindicats Nacionals) i el Fons de solidaritat, FTQ, que al 
haver-hi participació del govern del Quebec, està catalogat com a fons 
híbrid. Al Quebec, els fons híbrids es refereixen als que estan finançats 
per diferents socis, inclòs el govern, el sector privat, però gestionats per 
organitzacions de la societat civil. El primer fons híbrid dedicat exclusi-
vament al finançament de l’economia social va ser el RISQ, creat al 1997.

El Fiducie proporciona quasi-capital, doncs no hi ha compra de pro-
pietat, per uns imports que van dels 50.000 al milió i mig de dòlars, re-
emborsables en 15 anys. Només es paguen interessos durant el període 
establert i al final del mateix es torna el principal. Aquest fons inverteix 
en start-ups així com en empreses de l’economia social. 
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El Fiducie està arrelat a l’economia social, treballa amb empreses so-
cials i agències de desenvolupament en totes les zones del Quebec per 
identificar les necessitats de capital a llarg termini, reduint riscos pels 
inversors i augmentant la capacitat de les empreses a mesura que reben 
suport i orientació en el desenvolupament de productes o serveis. De fet, 
el primer pas per identificar oportunitats d’inversió és l’enquesta anual 
que es fa la província del Quebec als potencials invertits. 

2. INVESTISSEMENT QUEBEC (IQ)

És el braç inversor del govern del Quebec. Fundat l’any 1998, no és una 
institució de finançament social però en la darrera dècada ha ofert una 
varietat de productes a l’economia social. 

Actualment l’IQ disposa de dos programes per la capitalització de 
l’economia social:

• el CAES o capitalisation des entreprises de l’économie sociale, on dis-
posa de diferents solucions financeres, entre les que cal ressaltar, 
a més del proveïment de crèdits, el finançament en el format de 
quasi-capital en forma de deute subordinat i la compra d’accions 
preferents a les cooperatives.

• El PARC o programme d’appui à la reprise collective d’entreprises, un 
programa de suport pels buyouts d’empreses en cooperatives.

Els recursos destinats a les transformacions de les empeses en coope-
ratives també es poden trobar en el fons del següent apartat.

3. EL FONS DE TRANSFERÈNCIA D’EMPRESES DEL QUEBEC

Aquest fons està pensat per finançar la transferència de negocis a em-
prenedors y Employee Buy Outs. Està administrat per Investissement 
Québec. Se sol treballar mitjançant préstecs a llarg termini.

Darrera d’aquest fons hi ha:

• Fonds de solidarité FTQ
• Investissement Quebec
• Fondaction 
• Desjardins Capital régional et coopératiif
 http://www.fteq.ca/
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4. FILACTION

Finalment, incorporem un altre fórmula de finançament de les pimes 
del Quebec, creat l’any 2001 per iniciativa de Fondaction, d’on prové el 
seu capital. És un instrument de desenvolupament econòmic i social 
creat per CSN (Confederació de Sindicats Nacionals) i Fondaction, per 
tant és un fons de solidaritat laboral. 

Filaction administra i capitalitza fons d’inversió que financen l’em-
prenedoria, així com els sectors de l’economia social i solidària, el tu-
risme i la cultura. Les etapes que finança són el desenvolupament em-
presarial i el creixement. Els tipus de finançament poden ser; préstecs 
directes, préstecs convertibles, capital social, etc. Les quanties es mouen 
entre els 50.000 i els 500.000 dòlars.

6.2.4. ESPANYA I INICIATIVES LEGISLATIVES QUE INCIDEIXEN 
EN EL FINANÇAMENT SOCIAL 

Les dues iniciatives legislatives que han suposat un pas endavant per 
millorar l’entorn financer de les pimes, i per tant potencialment també 
del sector de l’ESS, són:

• la Llei 5/2015, de 27 d’abril, de foment del finançament empresari-
al, que regula les plataformes de finançament participatiu,

• la Llei 22/2014 de 12 de novembre, que regula el capital-risc i el ca-
pital-risc-pime.

Aquestes han estat desenvolupades en el bloc anterior dels instru-
ments, tot i així presentem dues iniciatives rellevants lligades a les pla-
taformes de finançament participatiu i al capital risc.

1. LA BOLSA SOCIAL 

És la primera plataforma de finançament participatiu registrada a la 
CNMV arran de la promulgació de la Llei 5/2015 que les regula.

La Bolsa Social posa en contacte a inversores i empreses que generen 
un impacte positiu a la societat i el medi ambient. La inversió es realitza 
mitjançant la fórmula de equity crowdfunding. Els inversors dipositen els 
seus diners en un compte especial a Triodos Bank. Si s’aconsegueix l’ob-
jectiu de finançament, la Bolsa Social formalitza l’ampliació de capital en 
nom de tots els inversors. Si no s’aconsegueix, es tornen les aportacions 
sense cost pels inversors. És un instrument de finances alternatiu i d’in-
versió d’impacte social tot i que no sol invertir en empreses d'ESS.



SELECCIÓ DE BONES PRÀCTIQUES 107

2. SEED CAPITAL BIZCAIA

La Seed Capital Bizkaia és una societat gestora d’entitats de capital risc 
constituïda l’any 1989, és de caràcter públic.

El 2014 va crear el Seed Capital Bizkaia Mikro. Societat de capital risc 
pime, S.A. que és la segona societat de capital risc pime registrada a la 
CNMV arran de la promulgació de la llei 22/2014. Aquesta societat diri-
geix el seu finançament a microempreses i inclou societats cooperatives, 
societats laborals, i en general, empreses de l’economia social que inici-
ïn la seva activitat o l’hagin iniciat en un període inferior als cinc anys. 
L’instrument de finançament és el préstec o altres formes de participa-
ció. El límit de finançament és de 25.000 euros.

6.2.5. LES COMMUNITY SHARES (ACCIONS COMUNITÀRIES) 
DEL REGNE UNIT 

Tal com expliquen en els seus documents de funcionament i normatius, 
un dels motius de la falta de capital de les empreses socials és la “creença 
de que no poden o no han de tenir accionistes. La inversió de capital so-
vint es considera incompatible amb el propòsit social doncs les accions 
atorguen propietat i per tan control i interès per part dels inversors. ” 
(Community Shares, 2019).

En aquest sentit, les accions comunitàries són un mecanisme per 
tancar la bretxa existent entre aquesta falta de capital i la propietat de 
l’empresa social. Les accions comunitàries són una fórmula de finança-
ment de capital, són accions nominals i amb certes particularitats. No es 
poden vendre lliurement a altres persones però poden ser recomprades 
per l’entitat, que normalment són cooperatives o empreses que poden 
generar beneficis comunitaris. El valor d’aquestes accions és fix, encara 
que es pot reduir, si l’entitat pateix dificultats. Existeix límit de participa-
ció i cada accionista només té un vot. Existeix un límit als repartiments 
de beneficis i moltes entitats estableixen bloqueig de venda d’actius per 
evitar especulacions. 

Amb aquestes accions es pot finançar qualsevol tipus d’activitats, ja 
existents o noves. Un cas exemplificador seria el de The Phone Co-op, co-
operativa de consumidors i proveïdor ètic de serveis de telecomunicaci-
ons i internet, que porta recaptats més de cinc milions de lliures des de 
l’any 2013. 

Disposen de la Community Shares Standard Mark que es proporciona 
a les ofertes que compleixen amb uns estàndards nacionals de bones 
pràctiques.
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6.2.6. PROPOSTES GOVERNAMENTALS PROVINENTS D’ÀSIA 

1. LA KOSVF- KOREA SOCIAL VALUE AND SOLIDARITY 
FOUNDATION

A partir de l’establiment, l’any 2018, de “L’estratègia per la promoció de 
les finances socials” per part del govern sudcoreà, es crea the Korea So-
cial Value and Solidarity Foundation i amb ella l’establiment d’un fons 
de solidaritat publico-privat. Les característiques operatives del fons són 
dues:

• Hi ha una part majorista que vol reforçar l’ecosistema dels inter-
mediaris de les finances socials existents i nous i de les estructures 
de mercat.

• Un altre part que assumeix directament el risc en el mercat de ca-
pitals, de dues formes diferents:

– proporcionant capital pacient.
– donant suport a projectes d’impacte, mitjançant els bons d’im-

pacte social, habitatge social, etc. 

 6.2.7. PROPOSTES POPULARS PROVINENTS D’AMÈRICA 

 1. EL PROJECTE BOSTON UJIMA

És una organització governada democràticament, que treballa per crear 
una economia controlada per la comunitat tot organitzant el veïnat, els 
treballadors, els propietaris de negocis i inversors de Boston. Les estratè-
gies que persegueixen passen per la creació d’una certificació de “bons 
negocis” i la creació d’un fons d’inversió comunitari, entre d’altres. És un 
model innovador de desenvolupament local doncs combina l’organitza-
ció de la comunitat amb les finances. 

El Fons Ujima, que els seus creadors consideren que és el primer ins-
trument d’inversió democràtic dels EEUU, està finançant pimes i projec-
tes de comunitats negres o indígenes amb problemes per ser finançats 
per altres vies. Està prevista la inversió per part d’inversors no acredi-
tats fins a inversors acreditats, així mateix també les donacions, per tant 
incorpora la filantropia en un dels seus apartats. D’aquesta manera, es 
crea un esquema diferencial de tipus d’inversors, amb rangs d’imports 
molt variats. La primera ronda d’inversions estava prevista per mitjans 
del 2019. Es treballa via préstec i no pas aportacions de capital. Tenien 
previst treballar amb la plataforma Kiva Investments.
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2. THE WORKING WORLD 

És un altre iniciativa d’elevada càrrega social que finança negocis coope-
ratius en comunitats de baixos ingressos. 

A l’any 2005 s’obria la primera seu a Buenos Aires, a l’entorn d’empre-
ses recuperades pels treballadors. Gràcies a l’èxit de les inversions realit-
zades a l’Argentina obren seu a Nicaragua tres anys més tard. L’entrada 
als EEUU la realitzen l’any 2012 a la ciutat de Nova York on emeten el 
tercer fons de préstecs. 

Treballen en barris de grans ciutats nord americanes, com Chicago i 
Nova York, a Argentina i Nicaragua. Parteixen de l’estudi dels negocis a 
finançar, cooperatives i empreses tradicionals que es volen convertir en 
cooperatives. Un cop pactat els plans d’acció a realitzar es presta el capi-
tal necessari perquè l’entitat pugui ser productiva i exitosa. Les devoluci-
ons dels préstecs s’adapten als resultats dels projectes, per així minimit-
zar els riscos tan pel fons com per les empreses que ajuden a prosperar.

6.3. CONCLUSIONS

Alguns elements, interessants a destacar, de tot aquest recull de bones 
pràctiques són:

• les fórmules d’inversió existents en aquest sector es mouen des de 
l’inversor professional, desplegats en formats de capital risc, els 
grups	d’inversors,	les	institucions	d’inversió	col·lectiva	i,	inclús,	les	
plataformes de crowdfunding. També hi ha altres fórmules alter-
natives organitzades com associacions (Franceactive ), o societats 
anònimes (Coopfond).

• l’estalvi congregat, sovint s’articula mitjançant Fons. Dins d’aques-
ta categoria trobem els fons d’inversió, els fons d’impacte, o els 
fons de pensions. 

• hi ha moltes experiències on l’estalvi sorgeix d’organitzacions sin-
dicals o de treballadors.

•	 hi	ha	fórmules	d’èxit	on	tenen	cabuda	col·laboracions	dels	agents	
privats i públics (Franceactive)

• les entitats o agents de finançament utilitzen, de forma conjunta, 
fórmules de finançament de deute i finançament de quasi-capital 
i capital. 
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• existeixen fons que de forma explícita recolzen projectes de trans-
missió d’empreses a treballadors en cooperatives (ESFIN Gestion).

• l’existència d’una xarxa territorial consolidada és la base de l’èxit 
de les experiències de France Active o CIGALES, entre d’altres.

• un entorn legislatiu favorable, com el de l’obligació d’oferir plans 
d’estalvi solidari de França, seria clau per donar un pas de gegant 
en el finançament del sector. Però per tenir sentit aquesta norma 
cal disposar de suficients oportunitats d’inversió. 

• l’establiment d’intermediaris és molt important per reduir el risc 
percebut amb la inversió d’aquestes entitats i els costos de transac-
ció pels inversors. Això permet desenvolupar productes d’inversió 
més sofisticats, de forma que els intermediaris financers més arre-
lats al territori seran els millor posicionats per tancar operacions.

• Una etiqueta, com l’existent a França, del format Finansol, ajudaria 
a reduir costos de transacció entre inversors i empreses.
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7.1. INTRODUCCIÓ

La Unió Europea és un important actor a tenir en compte per analitzar 
possibles mecanismes de suport al finançament de l’economia social. 
Els seus instruments de recolzament els hem de tenir clars per entendre 
si podem accedir-hi amb facilitat o no.

Aquest capítol no intenta ser exhaustiu, només fa una pinzellada dels 
programes i fons europeus destinats al finançament de les empreses so-
cials i l'ESSl.

7.2. L’ARQUITECTURA DE FONS EUROPEUS

A Europa existeix una amplia estructura de fons per tot tipus de compan-
yies. Aquests fons estan disponibles per tot tipus i dimensió d’empreses, 
des d’start-up, passant per pimes, fins a grans companyies. Aquests fons 
però, no van destinats directament a les empreses sinó que ho fan mit-
jançant els intermediaris financers locals, com poden ser bancs, Business 
Angels, fons de capital risc o altres intermediaris financers. 

Les grans línies de fons i programes que incorporen capital (equity) 
en alguna de les seves versions, corresponen:

• El programa COSME
• El programa InnovFin (Horizon 2020)
• El programa d’ocupació i innovació social (EaSI)
• El Fons d’inversió europeu amb el Banc Europeu d’Inversions

Així mateix, i a grans trets, els instruments financers que la Unió Eu-
ropea disposa per millorar les oportunitats financeres de les pimes són;

• els préstecs i les garanties
• el capital risc
• els Business Angels 
• els mercats de valors (growth stock Markets)
• el crowdfunding
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7.3. ELS INSTRUMENTS DE FOMENT  
DE L’ECONOMIA SOCIAL

Amb la creació, l’any 2011, de la Social Business Iniciative (SBI), la Unió Eu-
ropea ha anat teixint una estructura d’accions a curt termini per fomen-
tar el sector de l’ESS, tant pel que fa a les seves entitats com pel que fa al 
mercat de la inversió social. Les tres grans mesures prioritàries sobre les 
quals s’estructura són:

1. Facilitar l’obtenció de fons.
2. Augmentar la visibilitat de l’emprenedoria social.
3. Crear entorns legals més amigables per les empreses socials.

Mesura 1: Dins de les facilitats pel finançament del sector  
hi tenen cabuda diferents accions

Acció 1: L’establiment del marc pel Fons d’Inversió Social. En aquest 
apartat tenim els Fons Europeus de l’Emprenedoria Social (EuSEF).

Acció 2: El foment del desenvolupament dels microcrèdits per millo-
rar el marc legal i institucional.

Acció 3: La creació d’instruments financers per facilitar l’accés al fi-
nançament. En aquest punt hi tenim el programa per la ocupació i la 
innovació social (EaSI).

Acció 4: Convertir les empreses socials en una prioritat d’inversió del 
Fons Europeu de Desenvolupament Regional i del Fons Social Euro-
peu (on actualment ja disposen d’ajuts, com per exemple en formació 
per la gestió empresarial del seu personal, o ajuts per trobar finança-
ment, etc).

Mesura 2: Augmentar la visibilitat de l’emprenedoria social

Acció 5: La identificació de les millors pràctiques d’empreses socials 
a Europa.

Acció 6: La creació d’una base de dades pública de certificacions d’em-
preses socials.

Acció 7: Ajudar als governs nacionals i regionals per promoure i fi-
nançar les empreses socials.
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Acció 8: Crear una plataforma d’intercanvi i informació multilingüe 
per emprenedors socials, incubadores d’empreses i agrupacions, així 
com inversors socials.

Mesura 3: Fer un entorn legal més amigable per les empreses 
socials

Acció 9: Simplificar les normes de reconeixement de la societat coo-
perativa europea, entre d’altres.

Acció 10: Procurar que la qualitat i les condicions de treball siguin 
criteris més importants en l’adjudicació de contractes públics, parti-
cularment pels serveis socials i de salut.

Acció 11: Simplificar les regles per atorgar ajuts públics als serveis 
socials i locals. 

Per altre banda, i a iniciativa de l’intergrup d’economia social del Par-
lament Europeu, l’any 2017 es va encarregar a la Social Economy Europe (a 
partir d’ara SEE) l’elaboració d’un document sobre el futur de l’economia 
social europea (Social Economy Europe, 2018). La Social Economy Europe és 
la organització que estableix un diàleg permanent entre l’economia so-
cial i les institucions europees. Aquesta, nascuda inicialment l’any 2000 
com a Conferència Permanent Europea de Cooperatives, Mútues, Associ-
acions (CEP_CMAF), va convertir-se en Social Economy Europe l’any 2008. 

Pel que fa al Pla d’acció que proposa, inclou 20 mesures amb 64  accions. 
Els tres grans objectius sobre els que es fonament aquest pla són:

Objectiu 1: reconèixer a l’economia social com un actor transversal 
de les principals polítiques de desenvolupament socioeconòmic de la 
Unió Europea.

Objectiu 2: Promoure la convergència i l’acció coordinada de les dife-
rents administracions involucrades en el foment de l’economia soci-
al definint unes prioritats estratègiques i objectius a nivell de la Unió 
Europea.

Objectiu 3: Generar un entorn de foment i de desenvolupament de 
l’economia social que augmenti la seva contribució als objectius i pri-
oritats de la Unió Europea, perquè aquestes empreses puguin treure 
profit del mercat únic i dels fons de la UE així com dels seus instru-
ments financers.
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7.3.1. EL PROGRAMA EUROPEU D’OCUPACIÓ  
I INNOVACIÓ SOCIAL (EASI)

Una de les prioritats de la Unió Europea és facilitar fons pel sector social, 
d’aquesta manera, l’acció tercera de la primera línia de prioritats de la 
SBI incorpora la creació d’instruments financers per facilitar l’accés al 
finançament, i fruit d’aquesta acció es crea el programa per la ocupació 
i la innovació social (EaSI) que promou una ocupació de qualitat i soste-
nible que aporti una protecció social correcte, combati l’exclusió social i 
la pobresa i millori les condicions de treball. Disposa de tres eixos bàsics, 
un dels quals és el de microfinançament i emprenedoria social. Aquest 
eix vol cobrir, entre d’altres, l’objectiu de recolzament del desenvolupa-
ment de les empreses socials, tot facilitat l’accés al finançament. l'EaSi 
inclou dues vies:

• La garantia EaSI. El Fons Europeu d’Inversions és qui gestiona 
aquesta Garantia, que permet als proveïdors de microcrèdits i als 
inversors en empreses socials arribar a aquells empresaris als qui 
no s’hagués pogut finançar pel seu perfil de risc. Treballa mitjan-
çant préstecs.

• EaSI capacity Building instrument. Aquesta via està destinada a re-
forçar la capacitat institucional dels intermediaris financers que 
encara no hagin aconseguit la sostenibilitat o que necessiten ca-
pital risc per consolidar el seu creixement. No és un finançament 
directe als empresaris o empreses socials sinó que és un augment 
de capacitat de finançament d’intermediaris financers i inversors 
socials perquè aquests proporcionin capital. En la darrera convo-
catòria es parla de voler “explorar les millors formes de comple-
mentar els instruments financers ja existents... per desenvolupar 
el mercat financer de l’empresa social i facilitar l’accés per finan-
çar les empreses socials”. Concretament s’estructura com una fór-
mula per finançar els costos de transacció. La darrera convocatòria 
ha seleccionat una relació d’accions que hem recollit a l’Annex 7.1.
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7.4. ELS FONS EUROPEUS PER  
LES INVERSIONS ESTRATÈGIQUES (EFSI)

El Fons Europeu d’Inversió és un potent aparell per millorar l’accés al 
finançament de les Pimes europees. Els seus accionistes són el Banc Eu-
ropeu d’Inversions, la Comissió Europea i un conjunt d’institucions fi-
nanceres públiques i privades. És un proveïdor de finançament.

Sota el marc del Pla d’inversions per Europa (també anomenat Pla 
Junker) la Comissió Europea, el Banc Europeu d’Inversions i el Fons Eu-
ropeu d’Inversions van ajuntar recursos per implementar el Fons Euro-
peu per Inversions Estratègiques (EFSI). Creat al 2015, aquest fons pro-
porciona beneficis a entitats vulnerables dins de l’ecosistema de la Unió 
Europea, la qual cosa comprèn pimes, empreses socials, etc. (European 
Investment Fund, 2017). Aquest fons implementa instruments de capital 
amb l’objecte de:

• millorar l’accés al finançament de les pimes, empreses socials, ter-
cer sector, etc., en qualsevol etapa de la seva vida.

• contribuir al desenvolupament del mercat en àrees com els Bu-
siness angels, el capital risc i els fons de fons, entre d’altres.

• afavorir les inversions privades en el mercat de capitals i de capital 
risc.

L’EFSI equity s’implementa de dues formes:

• Finestra d’expansió i creixement, on es proporcionen inversions 
de capitals a fons o entitats que financen etapes posteriors de crei-
xement i expansió.

• Finestra d’etapa primerenca (InnovFin Equity), que proporciona 
inversions de capital i co-inversions en fons enfocats a etapes ini-
cials de pimes o empreses de mitjana capitalització que treballen 
en sectors innovadors.

L’EFSI equity es desplega mitjançant tres programes d’impacte social, 
que són complementaris, i que estan orientats als intermediaris finan-
cers. Aquests són;

• El Social Impact Accelerator (SIA) integra inversions en intermedi-
aris financers o vinculats a incubadores o acceleradores, l’objectiu 
principal del qual és el creixement d’empreses socials. El finança-
ment consisteix en la inversió de risc a llarg termini mitjançant 
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la compra de capital social, capital preferent, instruments híbrids 
deute-capital i algun altre tipus de finançament mezzanine.

• L’InnovFin Business Angels (InnovFinBA) són inversions a Business 
angels, o a Fons d’inversió de Business angels. Per tant es destina a 
inversors privats o no-institucionals que inverteixen en empreses 
socials, en les diferents etapes, llavor, expansió i creixement. El fi-
nançament també consisteix en la inversió de risc a llarg termini 
mitjançant la compra de capital social, capital preferent, instru-
ments híbrids deute-capital i algun altre tipus de finançament 
mezzanine.

• Els bons d’impacte social que es dirigeixen a inversions en inter-
mediaris que gestionen bons d’impacte social o pagaments per re-
sultats (payment-by-results).

Les empreses socials i les organitzacions del sector social que estan 
establertes o operen a la Unió Europea, són les entitats objecte d’aquests 
fons.
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7.5. CONCLUSIONS

Actualment els fons europeus destinats a finançar les empreses socials i 
l’economia social estan desplegats en un ampli ventall d’iniciatives dins 
de la denominada Social Business Iniciative, creada l’any 2011, i formada 
per accions a curt termini que fomenten el sector de l’economia social. 

Així mateix el Pla d’inversions per Europa o altrament anomenat Pla 
Junker també compta amb el Fons Europeu d’Inversions Estratègiques 
per finançar empreses socials o entitats de l’economia social. 

En tots els casos, aquests instruments de foment al finançament es 
basen en l’aportació de fons als intermediaris financers perquè aquests 
els derivin a les empreses i organitzacions que no haguessin pogut obte-
nir finançament per un altre via donat el seu perfil de risc.

En molts d’aquests programes es pot finançar via adquisició de ca-
pital o bé mitjançant instruments híbrids deute-capital de les entitats 
beneficiàries. 
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7.6. ANNEX
TRANSCRIPCIÓ DELS SUMARIS PRESENTATS I ESCOLLITS  
DE LA CRIDA VP/2017/013 DE LA FINESTRA DE CREACIÓ DE 
CAPACITAT PER A LA INVERSIÓ DE L’EASI (EASI CAPACITY 
BUILDING INVESTMENT WINDOW) 

Els intermediaris o proveïdors de microcrèdits que han aconseguit rebre 
recursos en la darrera convocatòria de EaSI1 han estat:

1. SEFEA Impact Societa´per Azioni Societa´de Gestione del Risparmio 
(Itàlia).

2. Fundación Creas Valor Social (Espanya).
3. FINANZIERUNGSAGENTUR FUR SOCIAL ENTREPRENEURSHIP GMBH 

(Alemanya).
4. Credal Sc (Belgium).
5. La Bolsa Social SL (Espanya).
6. INCO (França).
7. Fundación Ship2B (Espanya).

1. SEFEA IMPACT SOCIETA’ PER AZIONI SOCIETA’ DI 
GESTIONE DEL RISPARMIO (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: SEFEA IMPACT

El projecte pretén desenvolupar el marc intern necessari per desenvolu-
par un canal d’inversions de capital de risc a llarg termini per a empreses 
socials inferiors als 500.000€ prenent com a referència els procediments 
ja desenvolupats per a inversions superiors a 500.000€. El projecte imple-
mentarà totes les activitats necessàries, des de la preparació, la conclusió 
i el seguiment d’aquestes inversions objectiu de la següent forma:

• La primera etapa. Aquesta fase es divideix en tres passos consecu-
tius:	1)	l’anàlisi	de	l’elegibilitat	de	les	sol·licituds	d’inversió;	2)	l’ava-
luació qualitativa de les aplicacions que es consideren elegibles, 
inclosa la provisió per a la preparació del material d’informació re-
querit pel Fons; 3) La redacció i la subscripció dels termes de l’acord 
de	les	sol·licituds	avaluades	positivament.

1 Disponible a: file:///C:/Users/ub-dn/Downloads/Final%20call_R2%20-170516.pdf
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• La diligència deguda. Aquesta fase implica una verificació deta-
llada	de	totes	les	dades	proporcionades	pel	sol·licitant	per	a	l’ava-
luació qualitativa prèvia, així com els aspectes legals i fiscals. Al 
final d’aquesta fase, es redactarà un Memoràndum d’Informació, 
és a dir, una proposta d’inversió que contindrà tota la informació 
necessària per permetre al Consell d’Administració prendre una 
decisió sobre la inversió. En aquesta etapa, també es realitzen les 
activitats de recerca d’altres potencials coinversors, quan sigui fac-
tible.

• Gestió d’inversions. Es tracta de la gestió ordinària de la inversió, 
des del moment del desemborsament fins a la sortida. L’enfoca-
ment principal en aquesta etapa serà la monitorització del benefi-
ciari i dels resultats obtinguts. 

Al final del període d’execució del projecte, la metodologia adopta-
da per a aquestes inversions es farà d’acord amb les lliçons apreses. Es 
redactarà un document que descrigui aquesta metodologia i recomana-
cions addicionals, a fi d’assegurar la continuïtat a llarg termini i la difu-
sió potencial en altres contextos.

2. FUNDACIÓN CREAS VALOR SOCIAL (beneficiari  
o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: CREAS IMPACTO

La manca de finançament en les primeres etapes continua sent una bar-
rera per les start-ups socials a Espanya, en la seva majoria pimes. Cre-
as ha observat que, independentment de la dimensió de les decisions 
d’inversió en empreses socials, aquestes s’estenen en el temps i, per tant 
també els costos de transaccions relacionats, això es deu probablement 
a les característiques específiques de l’empresa social com, per exemple, 
la mesura de l’impacte del seu model de negoci, etc. 

L’equip de Creas ha identificat recentment un augment del nombre 
d’empreses socials elegibles de qualitat en el mercat espanyol. Les neces-
sitats d’inversió de les empreses socials identificades fins a la data són 
entre 100.000 i 500.000 euros, i en aquest rang, Creas ha observat que les 
necessitats de finançament de les empreses socials han augmentat du-
rant l’últim any. En conseqüència, Creas està actualment en procés de 
llançament de “Creas Impacto”, el primer amb fons EuSEF a Espanya per 
a empreses socials que es troben en les primeres etapes. 

L’objectiu de Creas Impacto EuSEF és aconseguir tancar un cop arri-
bats als 4 milions d’euros. La data estimada és maig de 2018, però això 
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podria ser posterior o anterior doncs l’estimació es basa en una recapta-
ció actual de fons propera als 2 milions d’euros.

L’acció per a la qual es demana aquests recursos consta de 10 inver-
sions en 7 empreses socials al llarg de 26 mesos. Aquest és el temps esti-
mat fins que es pugui assolir l’objectiu de 12-15 milions d’euros. Aquest 
període és el que Creas ha definit com el període per assolir la sostenibi-
litat econòmica. Per tant, és fonamental reduir el cost de transacció per 
permetre l’activitat d’inversió durant el període de 26 mesos, durant el 
qual Creas Impacto EuSEF aconsegueix una sostenibilitat econòmica. En 
aquest sentit, no es demanarà cap subvenció després del 30 de novembre 
de 2019 si es compleixen les expectatives de creixement, i el projecte Eu-
SEF esdevindrà sostenible amb les seves comissions de gestió.

3. FINANZIERUNGSAGENTUR FUR SOCIAL 
ENTREPRENEURSHIP GMBH (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: BUILDING AN OPEN, PAN-EUROPEAN PIPELINE 
OF EARLY-STAGE, INVESTMENT-READY SOCIAL ENTERPRISES 
WITH CUSTOMIZED DEAL-BY-DEAL SUPPORT. 

L’objectiu de l’acció és la construcció d’un canal obert a escala europea 
preparat per invertir en la fase inicial d’empreses socials amb un suport 
adaptat cas a cas. Aquest enfocament es va provar amb èxit a Alemanya, 
Àustria i Benelux amb múltiples casos. L’acció va catalitzar inversions 
de capital risc inferiors a 500.000€ que d’un altra manera no haguessin 
estat possibles. Els costos de transacció per la contractació, la preparació 
i l’execució d’aquestes petites ofertes personalitzades són desproporcio-
nadament elevats en comparació amb les mides i els avantatges finan-
cers limitats. 

L’acció tractarà de reduir aquests costos de transacció mitjançant 
cinc activitats: 

(i) Ampliació del suport a transaccions a 3-4 noves regions europees. 
(ii) Aprovisionament d’empreses socials. 

(iii)  Ampliació de la xarxa d’inversors afegint més de 200 inversors 
d’impacte interessats en ofertes menors. 

(iv) Assessorament en transaccions per a 20-30 empreses socials se-
leccionades que busquen inversions de capital de risc menors en 
mercats actuals i noves regions europees. 

(v) Difusió del coneixement. 



LA UNIÓ EUROPEA I EL FINANÇAMENT DE L’ECONOMIA SOCIAL I SOLIDÀRIA 125

L’acció abordarà l’escassetat de finançament més reduït per a les em-
preses socials i mobilitzarà set milions d’euros d’inversions en capital 
risc. Ampliarà l’abast del suport cas per cas realitzat amb èxit a altres re-
gions europees i augmentarà la penetració en els mercats existents. Això 
ens permetrà arribar a una massa crítica d’activitats d’abast europeu per 
operar de manera sostenible. 

Des de 2013 FASE ha construït una trajectòria d’èxit: una base inverso-
ra amb més de 500 inversors d’impacte i un suport reeixit per a més de 30 
empreses socials a Alemanya, Àustria i Benelux, captant més de 14 mili-
ons d’euros en capital híbrid de creixement. A més es va crear un fons de 
co-inversió en fase inicial per mobilitzar més capital per a les empreses 
socials. FASE és un líder reconegut en finances socials a tot Europa i rep 
el suport d’un consorci d’inversors d’impacte preparat per (co-) invertir, 
així com de diverses organitzacions associades que ajuden a l’adquisició 
d’ofertes i accés a la xarxa.

4. CREDAL SC (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: BIF - BELGIAN INVESTMENT FUND FOR SOCIAL 
ENTERPRISES

El Grup Credal (Credal SC i els seus afiliats) juntament amb els seus socis 
europeus (TAMA i FEBEA) treballen actualment en el desenvolupament 
del Fons d’Inversió belga per a les empreses socials (BIF). El propòsit 
del BIF és desenvolupar una oferta de productes d’inversió per satisfer 
la demanda de capital i quasi-capital de les empreses socials a Bèlgica i 
particularment el sector de l’economia social. Això inclou subvencions 
d’inici, les participacions en capital, els préstecs subordinats i els prés-
tecs convertibles. 

L’equip BIF durà a terme una selecció prèvia de potencials projectes a 
invertir i presentarà les seves propostes al comitè d’elegibilitat. Aquestes 
empreses socials seleccionades seran sotmeses a una completa due dili-
gence i es presentaran al comitè d’inversió. Per tal de completar i enfortir 
el seu procés de diligència deguda l’equip BIF utilitzarà els serveis d’ex-
perts externs. 

A més dels mecanisme d’inversió, l’equip BIF treballarà per establir 
els criteris d’avaluació de l’impacte social i els indicadors de seguiment. 
Aquests criteris s’utilitzaran per seleccionar les inversions i s’utilitzaran 
els indicadors en la monitorització del rendiment social i ambiental du-
rant el període d’inversió global.
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Juntament amb la seva estratègia d’impacte, l’equip BIF entén que 
moltes empreses potencialment invertides necessiten sotmetre’s a un 
procés de preparació per la inversió que serà part de l’activitat BIF. 

Gràcies a l’associació amb FEBEA, l’equip BIF també realitzarà inter-
canvis amb altres inversors d’impacte a Europa per tal d’aprendre i adop-
tar bones pràctiques i estratègies d’èxit d’altres països i mercats. 

L’equip BIF també confiarà en la xarxa de TAMA per expandir el seu 
grup d’inversors a nivell europeu. 

La subvenció de la UE permetrà la constitució de l’equip BIF i una re-
ducció gradual de la diligència deguda i dels costos de transacció amb el 
temps. Pel que fa a la productivitat, BIF té la intenció d’invertir 7,5 mili-
ons d’euros en almenys 25 empreses socials.

5. LA BOLSA SOCIAL SL (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: INCREASING THE NUMBER OF QUALITY 
IMPACT INVESTMENTS INTO INVESTMENT READY EARLY-STAGE 
SOCIAL ENTERPRISES IN SPAIN AND PORTUGAL

L’objectiu de l’acció és enfortir el sector de l’emprenedoria social a Espa-
nya i Portugal creant les condicions necessàries per connectar els inver-
sors d’impacte i les empreses socials en etapa inicial i produir un major 
nombre d’inversions de capital per quantitats inferiors als 500.000€. L’ac-
ció servirà per reduir els costos de transacció per a petites rondes d’inver-
sió i ajudarà a superar un important fallada del mercat en l’ecosistema 
financer de les empreses socials a Espanya i Portugal. 

L’acció proposada consta de quatre activitats: 

(i) Contribuir a crear un canal inversió (investment-ready) d’empre-
ses socials que es troben en etapes inicials de desenvolupament 
i que necessiten inversions en capital entre 100.000€ i 500.000€ a 
Espanya i Portugal. 

(ii) Proporcionar un suport complet per a 10 a 15 empreses socials se-
leccionades que busquen inversions de capital per sota de 500.000€ 
a Espanya i Portugal. 

(iii) Ampliar la xarxa d’inversors que recolzen aquestes ofertes mitjan-
çant un sistema d’emparellament financer(match-funding sys-
tem) i amb el suport d’un mecanisme de finançament participatiu 
professional. 

(iv) Fer el seguiment, gestionar les inversions i garantir que les empre-
ses socials finançades informin periòdicament als inversors sobre 
el seu rendiment i impacte social. 
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El resultat esperat més visible de l’acció consisteix a concloure amb 
èxit entre 10 i 15 inversions de primera fase de menys de 500.000€ en 
empreses socials d’Espanya i Portugal als anys 2018 i 2019. A més, com 
a conseqüència dels esdeveniments públics previstos en l’acció, tenim 
previst un augment de la consciència entre els inversors convencionals, 
les administracions públiques i el públic en general sobre la rellevància 
socioeconòmica de les empreses socials i les inversions d’impacte.

Gràcies a la tecnologia de la informació, l’acció també contribuirà a 
la rendició de comptes de les empreses socials finançades i, com a resul-
tat, augmentarà la confiança entre els inversors d’impacte a Espanya i 
Portugal.

6. INCO (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: FSSE (FINANCING SMALL SOCIAL 
ENTERPRISES)

INCO, el primer consorci global d’una nova economia, incloent i sosteni-
ble, desenvolupa quatre tipus d’activitats: 

• La incubació: INCO desenvolupa programes d’incubació i suport 
per fomentar i accelerar el desenvolupament d’empreses d’alt im-
pacte social a França i arreu del món.

• La formació: s’han desenvolupat tres programes de formació dedi-
cats a la gent allunyada de l’ocupació i que han estat formades per 
a nous llocs de treball.

• Els mitjans de comunicació: promoció de l’emprenedoria social i 
la inversió d’impacte mitjançant un una sèrie d’esdeveniments na-
cionals i internacionals. 

• La inversió: mitjançant el seu fons d’inversió de capital de 105 mi-
lions d’euros INCO inverteix en empreses franceses amb un fort 
impacte social o ambiental per acompanyar-les en el seu canvi 
d’escala. 

Les inversions de INCO són inversions pacients (de 5 a 7 anys) amb 
participacions minoritàries que permeten un enfortiment dels fons 
propis i quasi-propis de les empreses socials des de la llavor fins a l’esca-
lada, contribuint així al seu desenvolupament, sigui quina sigui la seva 
condició (associacions, cooperatives, societats de capital). 

A més de les seves eines de finançament, INCO ofereix suport estra-
tègic a llarg termini, inclosa la possibilitat de mobilitzar la seva xarxa 
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internacional i la seva experiència. A través de les seves inversions, INCO 
ajuda a crear 10.000 llocs de treball.

7. FUNDACION SHIP2B (beneficiari o coordinador)

NOM DE L’ACCIÓ: EASI TRANSACTION COST SUPPORT PROJECT 

Ship2b és una plataforma d’acceleració empresarial i d’inversió social 
fundada l’any 2014. Amb finançament sense ànim de lucre, hem acon-
seguit accelerar amb èxit l 51 start-ups obtenint el reconeixement per 
part de la Fundació Bancs d’Estalvis (FUNCAS) el segon millor accelerador 
d’Espanya. El 2016 vam llançar un instrument d’inversió d’impacte social 
(B-FUND).

Tot i que aquest fons reuneix a diversos inversors minimitzant la 
seva percepció de risc, actualment el fons no és sostenible per als nivells 
d’inversió al quals ens dirigim (40.000€ a 400.000€). Els nostres costos de 
transacció no es recuperen amb la comissió del 2,5% que percebem per 
gestionar el B-Fund i el 5% que cobrem per inversió obtinguda a la nos-
tra xarxa d’inversors. 

Recentment hem arribat a un acord amb el Fons Europeu d’Inversi-
ons (EIF) mitjançant el qual injectaran efectivament dos terços de la in-
versió necessària d’una tercera part invertida pel nostre B-Fund. Per això 
podem afegir més inversions al nostre grup de 474 inversors d’impacte 
social.	Això	és	excel·	lent	i	es	llançarà	com	a	“B-FUND	II”.	Malgrat	això,	en-
cara no tenim els nostres costos de transacció coberts. 

Amb aquest projecte, d’ara endavant conegut com a “EaSI TC Project” 
proposem utilitzar la subvenció per donar suport a la nostra estructura 
de costos, per investigar els nivells d’eficiència previstos actuals i futurs, 
per millorar les nostres mètriques de mesurament de l’impacte social i 
establir un marc per assolir la sostenibilitat amb el B-FUND II per al 2020.
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8.1. INTRODUCCIÓ

Una cosa són els instruments financers disponibles per les persones fí-
siques i un altre és l’ús que se’n fa dels mateixos. A l’economia espanyola 
disposem de les dades corresponents a l’enquesta que realitza el Banc 
d’Espanya sobre com tenen distribuïda la riquesa les llars espanyoles. 
Aquesta enquesta ens descriu la situació en un moment determinat, la 
seva comparativa entre diferents anys i els canvis de tendències. 

L’Encuesta Financiera de las familias (EFF) del 2014 (Banco de España, 
2017) presenta la situació financera de les llars espanyoles a finals del 
2014 i els canvis produïts des del 2011.

Una de les conclusions en referència a la composició dels actius fi-
nancers és que, per la gran majoria de famílies, els comptes bancaris su-
posen un 34,7% del valors dels actius financers de que disposen, després 
les accions no cotitzades i les participacions (17,8%), els plans de pensi-
ons (15,1%), les accions cotitzades (12,6%), els fons d’inversió (9%) i els va-
lors de renda fixe (0,6%). La resta d’actius financers són crèdits a favor de 
les llars (8,3%) i carteres gestionades (1,9%). Respecte les dades del 2011, 
van perdre pes relatiu els comptes bancaris, els plans de pensions i els 
valors de renda fixa, mentre que van guanyar pes les accions cotitzades 
i no cotitzades en borsa i els fons d’inversió. Tot i que el percentatge de 
famílies que tenen fons d’inversió només és el 9% de les llars, d’entre tots 
els actius financers, aquesta és la forma d’ inversió que presenta un ma-
jor valor mitjà, 39.300 euros. I de fet, la inversió mitjana en fons d’inver-
sió va augmentar del 2011 al 2014 en un 278%, per tots els grups de llars.

Per tant, segons les dades d’aquest estudi, existeix una dinàmica a fa-
vor	d’instruments	d’inversió	col·lectiva,	com	els	fons	d’inversió.

Per una altra banda, cal constatar, una tendència que no està incor-
porada en l’estudi anterior i és la corresponent al desenvolupament dels 
models alternatius financers. Segons el Cambridge Centre for Alternati-
ve Finance (Ziegler i altres, 2018), l’activitat europea de les finances alter-
natives basades en els ecosistemes tecnològics1 o fintech està creixent de 
forma continua. L’any 2016 aquesta indústria va generar fons per valor 
de 2.063 milions d’euros entre 45 països europeus, excloent el Regne Unit. 
Espanya, en cinquè lloc del rànking, va generar uns fons de 131 milions 
d’euros.

1 Aquest estudi recull dades de 344 plataformes de crowfunding, de P2Plending i al-
tres mecanismes d’intermediació.
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Les dades espanyoles d’aquest informe presenten un creixement del 
162%, dels 50 milions d’euros l’any 2015 als 131 milions l’any 2016. El tret 
distintiu d’aquest ecosistema financer espanyol és la seva activitat cen-
trada en els negocis. De fet Espanya és el tercer país pel que fa al finança-
ment enfocat als negocis. El 70% d’aquests recursos recollits es van des-
tinar a empreses de nova creació, emprenedors i pimes. Quan s’observa 
la desagregació per models, els equity crowfunding, suposen, només 10.1 
milions d’euros del total dels 106 milions.

L’estudi de la consultora Ernst and Young (EY, 2017), avala l’ús creixent 
de l’ecosistema “fintech” a Espanya. Dins de la categoria d’estalvis i inver-
sions existeixen les plataformes d’equity crowdfunding i de rewards crow-
funding. Les previsions de creixement del sector són molt importants.

8.2. ELABORACIÓ DE L’ENQUESTA 

En general l’ESS queda al marge de tot aquest moviment i el seu finan-
çament es basa en entitats bancàries (les ètiques de manera creixent) i 
l’aportació directe de socis sense cap fòrmula d’intermediació. 

En el present estudi hem valorat en primer lloc si l’ESS necessita fi-
nançament alternatiu, posteriorment hem revisat les possibilitats de 
crear instruments alternatius, ara, ens toca veure si el públic objectiu de 
l’ESS és procliu a participar en la creació d’un fons d’inversió social

Amb aquesta finalitat hem elaborat una enquesta dirigida a una 
mostra	d’aquest	col·lectiu.	L’enquesta	s’ha	 fet	 circular	en	dos	moments	
diferents de l’any: la primavera i la tardor del 2019. Els destinataris van 
ser persones físiques, que coneixen el context de l’ESS. L’enquesta s’ha fet 
circular a entorns de socis i clients d’entitats de finances ètiques (concre-
tament de Fiare Banca Etica) i de socis de l’entorn de l’ESS. 
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L’enquesta enviada contenia les preguntes:
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La  mostra final obtinguda va ser de: 135 respostes. El tractament es va 
realitzat mitjançant l’exploració amb SPSS.
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8.3. RESULTATS DE L’ENQUESTA

Els resultats principals de l’enquesta són els següents:

Sexe 53% HOMES
47% DONES

Grup d’edat [40-49]- 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’inversió preferits promig: 1.336€
màxim: 20.000€
Quants no invertirien: 7

Percentatge d’inversió 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’inversió
9% crowdequity
35% qualsevol de les anteriors.

Raons per la preferència d’inversions directes 71% confiança
59% evitar intermediaris
19% altres

Raons per la preferència de fons d’inversió 68% confiança
59% altres
54% costum

Raons per la preferència de crowdequities 100% transparència i velocitat
25% altres
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Si agafem només els ja socis, el promig a invertir puja 200€ fins els 
1539€ i el percentatge de l’estalvi passaria al 40%. En canvi el canal d’in-
versió no canvia massa.

Crida l'atenció l'alta preferència per les inversions directes i en canvi la 
baixa pels crowdequity que no deixa de ser una manera d'inversió directe. 

8.4. CONCLUSIONS

Anualment els enquestats estan disposats a invertir 1.336€ any, les per-
sones ja sòcies 1.539€. El 41% dels enquestats manifesten que triarien 
qualsevol dels instruments disponibles, però el que té més preferència 
és la inversió directe amb un 42%. Si considerem que el crowd-equity és 
també una inversió directe el percentatge de directe és aclaparador: 52% 
quedant només un 20% en fons d’inversió, que possiblement tinguin al-
tres destinataris (inversors institucionals, etc). Cal destacar també que la 
inversió 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’està habituat 
en el sector a l’ús d’instruments de finançament online i per tant pot 
generar certa desconfiança, i en segon lloc que la gent només està inte-
ressada a invertir en entitats amb les quals ja té algun lligam personal. El 
que està molt bé però redueix les possibilitats de finançament 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 confiança 
en l’operador, en el cas de crowdequity és molt important. 
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L'economia social i solidària (ESS) inclou un ampli ventall d'entitats i 
empreses, amb diferents formats jurídics i organitzatius, que treballen 
per la producció de béns i serveis tot tenint com a punt de referència 
les persones i el seu benefici social. L'ESS suposa l'exercici d'activitats 
empresarials més enllà dels principis estrictament econòmics. La seva 
realitat i els seus principis d'actuació es basen en la democràcia, la soli-
daritat, l'ètica, la igualtat, etc.

L'objectiu darrer d'aquest estudi és el de verificar la idoneïtat de crear 
instruments d'oferta de capital i finançament híbrid per a l'ESS que per-
meti al sector créixer de manera proporcional al favorable context soci-
al, polític i econòmic en què ens trobem. Per avaluar aquesta idoneïtat 
analitzem l'estructura de finançament de l'ESS a la ciutat de Barcelona 
de l'any 2017 tot calculant un balanç de situació 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 pràctiques 
d'arreu.

Les entitats estudiades han estat les empreses d'inserció (EI) els cen-
tres especials de treball (CET), les societats laborals i les cooperatives. 
Hem descartat de l'anàlisi les societats que no utilitzen fórmules de ca-
pital, és a dir, les fundacions i les associacions. Abans però deixarem dit 
que malgrat que aquest tipus d'entitats no poden rebre inversions en 
forma de capital, sí que en poden rebre en forma d'instruments de fi-
nançament híbrids, per exemple, amb l'emissió de títols participatius.

El balanç agregat de les entitats de l'ESS a Barcelona amaga compor-
taments diferencials entre les entitats que l'integren. Així 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 
són coherents amb les dades obtingudes per informes del sector.

La capitalització és condició necessària per poder afrontar entorns 
econòmics desfavorables i possibles pujades del cost del diner, així com 
per fer créixer les empreses d'ESS existents i encara més per potenciar 
l'emprenedoria	 social	 i	 col·lectiva,	 per	 la	 qual	 cosa,	 cal	 replantejar	 les	
fórmules de captació de recursos financers mantenint tot obrint una 
nova etapa en la qual, ja coberta la necessitat de finançament aliè espe-
cialment amb la consolidació de les entitats de finances ètiques a casa 
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nostra, es faci un pas endavant en la generació d'eines orientades a la 
capitalització i l'ampliació dels recursos propis.

Les comparacions amb les ràtios d'endeutament de les Pimes catala-
nes (cal recordar que la majoria del sector ESS és Pime) demostren que el 
conjunt del sector està menys endeutat que l'ESS. L'excés d'endeutament 
afecta especialment els CET i les EI per la dependència que tenen amb les 
administracions públiques. Aquesta ràtio és millor en societats laborals 
i cooperatives però segueixen sent superiors que el conjunt de les pimes. 
Això ens permet afirmar que cal millorar els engranatges econòmics i 
financers doncs són pilars per generar un sector fort i durador. 

Les cooperatives són societats de capital variable i per tant tenen fle-
xibilitat en la captació tot ampliant les aportacions dels socis actuals o 
de	nous.	El	rol	del	soci	col·laborador	és	una	via	d'entrada	de	nou	capital	a	
la que cal parar atenció. La normativa cooperativa estableix prou límits 
legals en drets polítics i econòmics per no desvirtuar el sentit cooperatiu 
amb la incorporació d'aquesta tipologia de soci encara poc utilitzada. En 
les societats laborals les ampliacions han de mantenir la proporció del 
51% del capital en mans dels treballadors, per la resta segueix la norma-
tiva de societats laborals o anònimes segons el cas. Una limitació simi-
lar ens trobem amb les EI, amb la diferència que aquest 51% del capital 
no ha d'estar sempre en mans de les persones treballadores sinó d'una 
institució promotora sense afany de lucre. El cas és que les entitats pro-
motores solen destinar el mínim 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 balanços, normalment s'aturen a la 
partida de reserves o excedents d'exercicis anteriors. Aquesta transfor-
mació permetria l'augment de capital també a partir de socis no promo-
tors sense afany de lucres sense oblidar que no hi ha restriccions a l'en-
trada de nous socis promotors sense afany de lucre. Cal tenir finalment 
en compte que les empreses d'inserció només poden repartir el 20% dels 
resultats. Per la resta, en funció de la seva fórmula jurídica funcionen 
com les cooperatives o les societats limitades. Finalment ens trobem en 
el cas dels CETS que poden funcionar amb qualsevol forma jurídica sen-
se cap altra limitació respecte al seu capital social. 

En general, com és lògic, el marc normatiu, en relació amb les dinàmi-
ques de captació de capital i formes de retribució d'aquest, afavoreix les 
empreses de l'ESS que usen societats anònimes o limitades.

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

Els mercats financers disposen de diferents fórmules per poder in-
vertir	en	fons	propis	de	forma	col·lectiva.	Són	fórmules	no	bancàries	que	
permeten augmentar les possibilitats de manteniment i creixement de 
les empreses sense crear deute. Hem treballat sobre les potencialitats de 
les	institucions	d'inversió	col·lectiva	del	capital	risc	i	les	plataformes	de	
crowdfunding, concretament l'equity crowdfunding. Aquestes fórmules es 
podrien adaptar pel finançament de l'ESS tot i que en el cas del capital 
risc existeixen certes barreres d'entrada per crear estructures d'inversió 
col·lectiva,	sobretot	pel	que	fa	a	la	necessitat	de	capitals	mínims.	La	crea-
ció de plataformes de finançament participatiu també exigeixen de ca-
pitals	mínims	però	molt	inferiors	als	de	la	inversió	col·lectiva.	Per	tant,	
cal treballar en l'adaptació dels instruments existents en els mercats fi-
nancers per fer-los més accessibles a les necessitats de l'ESS. En aquest 
sentit, calen canvis en les normatives corresponents per desplegar un 
ecosistema més favorable al sector mitjançant polítiques més actives de 
foment de la inversió en el capital del sector. En aquest sentit, les bones 
pràctiques observades arreu del món abonen la creació de les alterna-
tives	de	finançament	col·lectiu	i	les	administracions	públiques	ho	han	
afavorit. A més, en països com França, l'existència d'una xarxa territorial 
consolidada que és la base de l'èxit de les experiències de France Active 
o CIGALES, entre d'altres. La promoció dels plans d'estalvi solidari, cas 
Francès o Quebequès, o la creació de fons des del cor de l'ESS, com els 
fons cooperatius a Itàlia, són algunes de les alternatives existents en eco-
nomies que són referents per l'ESS.

Hem finalitzat l'estudi amb una enquesta per detectar quina pre-
ferència presenta el públic proper a l'ESS pel que fa a instruments per 
invertir en fons propis. Hem observat que la preferència és la inversió 
directa, sense intermediaris, per tant entrant de manera directa com a 
socis. No obstant la inversió directa impedeix la participació en projec-
tes dels quals l'inversor no pot o no té interès 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-
zació de les plataformes de finançament participatiu tenen la qualitat 
de permetre salvar aquests casos sense deixar de ser una inversió direc-
ta. En canvi, aquest no sembla el parer dels enquestats, que releguen les 
plataformes de crowd-equity a la cua de les seves preferències. Caldria 
doncs fer una anàlisi més aprofundida d'aquesta aparent contradicció.
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En definitiva, creiem que cal fomentar una cultura alternativa de fi-
nançament amb el reforçament dels instruments per generar fons pro-
pis donades les necessitats actuals del sector. Cal potenciar especialment 
aquells que més directament estimulen la participació de la ciutadania 
per tal d'adreçar-nos al públic de l'ESS i potser els instruments de capi-
tal social en un segon terme per a sectors d'inversió més tradicionals o 
per a inversors qualificats i institucions. Vista la bona predisposició del 
públic de l'ESS a invertir en el sector, creiem que aquesta via és prèvia 
al desenvolupament d'instruments que atreguin inversors més tradicio-
nals. Cal també treballar en un marc regulador més propici afegint a les 
polítiques de suport al finançament via préstec (línies de liquiditat, o de 
garantia) altres línies 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 inversió cap a un sector orientat a la millora del benestar so-
cial per damunt de qualsevol altra consideració i en segon lloc per com-
pensar les menors possibilitats de retorn econòmic vinculades, no pas a 
una mai demostrada menor rendibilitat del sector, sinó a una opció per 
la reinversió d'una major part dels resultats econòmics en el fi social i 
per la no distribució de dividends d'una part substancial del sector. 





Amb el suport de:




