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INTRODUCCION

Crisis financiera
Problemas financieros de las empresas
Reduccion de financiacion bancaria

sEs posible gestionar la tesoreria de las empresas
desde un nuevo punto de vista basado en la
colaboracion?

sExiste en la prdactica alguna experiencia de
MCH?¢

5Cudles son las condiciones necesarias para que
funcione el MCH?

5Qué beneficios se derivan de este modelo?
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REVISION DE LITERATURA

i

Mayor confianza y colaboracion
Asimetria de poder ., .,
Reduccidén de costes de transaccidn

Asimetria de informacion ., :
Reduccion de riesgo

Comportamiento oportunista

Fallos del mercado

Costes oportunistas MUTUAL CASH
HOLDING

HIPOTESIS MUTUAL CASH HOLDING
Los resultados tanto econdmicos como sociales seran mejores
paratodos los stakeholders si se realiza una gestion de tesoreria
basada en la confianza mutuay el bien comun




INTRODUCCION

o DESARROLLO DE UN MODELO DENOMINADO MUTUAL
CASH HOLDING

ldenftificar las variables determinantes de las relaciones
financieras en la empresa

Identificar las relaciones causales entre las diferentes
variables que influyen en la ética de las relaciones
financieras en la empresa

o1



INTRODUCCION

Confrastar la correlacion entre el comportamiento efico
de las relaciones financieras y la generacion de valor
para el conjunto de los s’rokeholder

Generar un modelo de gestion que optimice la
generacion de valor mediante un comportamiento étfico
de las relaciones financieras entre el conjunto de los
stakeholders en la empresa

Validar el modelo propuesto.
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REVISION DE LITERATURA

i

Mayor confianza y colaboracion
Asimetria de poder ., .,
Reduccidén de costes de transaccidn

Asimetria de informacion ., :
Reduccion de riesgo

Comportamiento oportunista

Fallos del mercado

Costes oportunistas MUTUAL CASH
HOLDING

HIPOTESIS MUTUAL CASH HOLDING
Los resultados tanto econdmicos como sociales seran mejores
paratodos los stakeholders si se realiza una gestion de tesoreria
basada en la confianza mutuay el bien comun




ldentificacion de tres experiencias:
MCC, Trocobuy (Premio Yared 2013) y Crowfunding.

Analisis descriptivo que permita identificar las distintas
variables intervinientes en estas experiencias

Generacion de un modelo que identifique las
condiciones de necesidad vy las relaciones causales
entre las mismas 10
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Contrastar la conveniencia y coherencia del modelo
propuesto mediante entrevistas personales




Contraste del modelo propuesto mediante la técnica de
ecuaciones estructurales a partir de las puntuaciones obtenidas
en un cuestionario telefénico presentado a directivos financieros
de 300 empresas medianas espanolas.

Fomento y optimizacion de las relaciones financieras de
una entidad con el conjunto de los stakeholders.

Analisis y comparacion de la evolucion de las condiciones
estructurales que facilitan o dificultan las relaciones
financieras éticas.



Ficha técnica de la investigacion

Técnica
Cualitativa

Participantes

Fecha

Tiempo

Lugar

Software
anailisis
Técnica
analisis

MCC

Entfrevista personal
(grabada)

Expertos con directores
financieros y de tesoreria
de MCC

De Junio 2012 a enero
2013

5 horas presenciales + 10
horas accidn
investigadora (matriz-
discusidon-correo-
teléfono)

Mondragodn

NVivo 10 Software

Método Delphi con
matriz de impactos

TROCOBUY

Entfrevista personal

Expertos con
directores financieros
y de tesoreria de
Trocobuy

De septiembre 2013 @
Noviembre 2013

3 horas presenciales +
8 horas accion
investigadora (matriz-
discusidon-correo-
teléfono)

Trocobuy (Galicia)

Nvivo 10 Software

Método Delphi con
matriz de imbpactos

CROWFUNDING

Revision de pdgina
web y entrevista
personal

Expertos en
crowfunding

De diciembre 2013 @
enero 2014

4 horas presenciales +
7 horas de accion
investigadora

Pdginas web vy Bilbao

Nvivo 10 Software

Método Delphi con
matriz de mbpactos



VARIABLES DEL MODELO MUTUAL CASH POOLING DE

MONDRAGON

VARIABLE
CICLO

TAMANO

CONFIANZA
TRANSPARENCIA
GARANTIA
DEVENGOS
BENEFICIO MUTUO

GESTION

DESCRIPCION

Complementariedad en ciclos positivos y negativos de
tesoreria. Puntual interempresarial y longitudinal
Infraempresarial. Sectores/Mercados.

Segun normativa Europea (n°® trabajadores, facturacion,
activos...)

No existencia de dudas. Expectativas a cumplir lo pactado.
Simetria de informacidn.

Avales Patrimoniales y de liquidez.

No uniformidad en las fechas de pago (Ley de Morosidad).

A lo largo del tiempo todas las empresas se benefician o
tienen expectativas de beneficiarse entre ellas.

Entidad que asuma la gestion de los flujos de tesoreria.
Solucion a los problemas legales e impositivos. La de
mayores excesos de tesoreria.
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MODELO EXPLORATORIO MUTUAL CASH HOLDING MCC

COMPLEMENTO
DEVENGOS

TAMANO

Sinergias
potencizles de
tesoreria

GARANTIA

i
I A
i 1]
EXPECTATIVAS DE -~
BENEFICIO MUTUO 5 CONFIANZA _— GESTION :| BENEFICIO MUTUO

TRANSPARENCIA BANCOS

GESTORES POTENCIAL DE LA
EMPRESA
COMPETENCIAS Empresa (]
Personas .
Entorno .

COMPORTAMIENTO
COOPERATIVO
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MODELO TROCOBUY

MODELO EXPLORATORIO MUTUAL CASH HOLDING TROCOBUY
TRADE-OFF

ENTRE
. COMPRA-VENTA
TAMANO (STO( -CORTO PLAZO

CREDITO)

N IENE N
COMPRA-VENTA

GARANTIA FREN
RIESGO

EXPECTATIVAS
BENEFICIO MUTUO

GESTION éBENEFICIO MUTUO

FINANCING PROBLEMS: TRANSPARENCIA

ACHIEVEMENT AND
COST

RESPONSABILIDAD

Empresa

(-
Personas .

Entorno -

CREDITO BANCARIQ

MIEMBROS
RED




MODELO EXPLORATORIO CROWDFUNDING FINANCIERO

VOLUMEN DE
FONDOS

DISPONIBILIDAD !

DE INVERSORES

I CICLO LARGO

EXPECTATIVAS I
BENEFICIO SOCIAL

CONFIANZA

GESTION

|75

O CORTO

GARANTIA ANTE
EL RIESGO

BENFICIO SOCIAL

TRANSPARENCIA

POTENCIAL

SOCIALY CREDIBILIDAD DE

LOS GESTORES

ECONOMICO DE
LA EMPRESA

CONDUCTAS
COOPERATIVAS

CAPACIDAD

Empresa .
Personas

Entorno .




INNOVACION FINANCIERA

CORTO- PLAZO

SINERGIAS
COMPRA  VENTA

GARANTIA
FRENTE A RIESGO

EXPECTATIVAS N BNV E——N GESTION 4 BENEFICIO MUTUC
BENEFICIO MUTUO

TRANSPARENCIA

RESPONSABILIDAD
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EXPECTATIVAS

1. Deben darse sinergias potenciales de tesoreria entre las entidades
participantes

2. Deben darse complementariedad de ciclos
3. Deben darse complementariedad de tamanos

4. Deben darse complementariedad en las fechas de devengo de los
cobros y pagos.

5. Ser capaz de hacer un calculo aproximado del ahorro/beneficio
anual que supondria la implantacion de un sistema de Mutual Cash
Holding.

6. Expectativas realistas de que se pueden alcanzar los objetivos
econdmicos anticipados.

7. Resultar menos costoso en dinero, dedicacion y riesgo que la
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VARIABLES
MODELO

CONFIANZA

1. Las organizaciones participantes deben ser altamente
competentes.

2. Las organizaciones participantes deben ser capaces de identificar
aspectos positivos en relacion a las otras organizaciones que
participen.

3. Todas las organizaciones deben evitar cualquier tipo de conducta
oportunista.

4. Debe darse una predisposicion a la confianza por parte de las
organizaciones participantes.

5. Todas las entidades deben tener claro que se trata de una relacion
a largo plazo.



VARIABLES
MODELO

TRANSPARENCIA

1. Facilitar informacion actualizada y completa de las competencias
de los directivos.

2. Facilita informacion en tiempo real de la situacion economica vy
financiera de la organizacion.

3. Transmite de forma inmediata cualquier riesgo en que haya podido
incurrir la organizacion.

4. Presenta publicamente unas Memoria de sostenibilidad en formato
GRI o similar.

5. Facilita el acceso actualizado al cuadro de indicadores de gestion
de la entidad.



VARIABLES
MODELO

BENEFICIO MUTUO

1. Es fundamental que todos los participantes obtengan beneficios
reales del sistema.

2. Se debe poder cuantificar los beneficios obtenidos de forma
periodica.

3. La equidad en la obtencion de beneficios es mas importante que la
cantidad real obtenida.

4. El beneficio no tiene por qué ser exclusivamente financiero, puede
haber diferentes tipos de beneficios.

5. Resulta dificil mantener expectativas de beneficios si estos no se
concretan en las primeras operaciones.



VARIABLES
MODELO

GESTION

1. Debe disponer de un sistema de gestion profesional.

2. El coste de la gestion debe suponer un pequeno porcentaje del
beneficio bruto obtenido.

3. Los costes de gestion deben ser inferiores a los costes de sistemas
alternativos de financiacion.

4. Debe haber una simetria de informacion sobre la gestion.

5. Debe existir u n control adecuado de la gestion, que permita
anticipar errores y posibles riesgos



VARIABLES
MODELO

GARANTIA

1. La disposicion de liquidez para hacer frente a cualquier
eventualidad es un objetivo fundamental de la gestion.

2. La creacion de un sistema de garantias reales es imprescindible
para que el sistema funcione.

3. Es necesario que el riesgo tienda a 0.

4. Disponer de un fondo que garantice posibles impagos mejora la
aceptacion del sistema.

5. Es necesario brindar el sistema contra conductas oportunistas.



CONCLUSIONES

Es posible considerar el MCH como una innovacion
financiera corporativa

El Mutual Cash Holding no es solamente un modelo
tedrico sino también un modelo prdctico

Ambas experiencias: MCC y Trocobuy son
significativas, pero diferentes.

MCC se basa en la tesoreria y Trocobuy se basa
en ventas y crédito.

MCC depende de la infermediacion financiera y
paises y,Trocobuy depende de ICTs

Razones vy resulfados de este modelo son
diferentes pero las variables a corfo y largo plazo
son las mismas: Expectativas, Confianza,
Transparencia, Gestion, Beneficio mutuo vy
Garantias.
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+ Es necesario tener en cuenta la empresa con mas
poder para iniciar la accion.

- Se presenta una clara oportunidad en el inicio de
una empresa
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