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CARTA DE LA PRESIDENTA

La asociacién de Jévenes Empresarios de Aragon lleva afos trabajando para la
defensa, mejora y reconocimiento del papel que el joven empresario tiene en la so-
ciedad y su aportacién al desarrollo del tejido econémico y social de la comunidad.
Muchos proyectos y mucho trabajo para conseguir un peso especifico cada dia mayor
en el plano politico, econémico, social y medidtico de Aragdn que ha tenido y tiene
como reconocimiento una asociacién con presencia en todos los ambitos de decisién,
saneada en el aspecto econdémico y de gestién, que mira al futuro como un objetivo
claro de consolidacién en primer lugar, y de crecimiento en segundo.

Desde su nacimiento, la evolucién de la asociacién ha sido muy importante: mas
asociados, mas servicios y mas eventos con una asistencia creciente; no solo de jove-
nes empresarios sino de emprendedores y personalidades politicas, sociales y empre-
sariales de Aragén.

Todos estos ingredientes y la ilusién por hacer las cosas bien se recogen en esta
guia empresarial, de productos financieros y alternativas de financiacién, en colabora-
cién con la Camara de Comercio de Zaragoza y el Ayuntamiento de esta ciudad.

Una herramienta indispensable para la iniciacién de un proyecto tan ilusionante
como es la creaciéon de una nueva empresa, la importancia de confeccionar "unos
numeros" con rigor sera sin ninguna duda un factor determinante en la viabilidad
de la misma. En esta guia se recogen multitud de productos y férmulas al alcance de
todos los tamafios de empresa, a fin de cuentas los empresarios escriben el futuro,
pero necesitan energia, apoyo y visién a medio plazo. Espero que esta guia sea de
gran utilidad.

Atentamente

Pilar Andrade

Presidenta de Jévenes Empresarios
de Aragén
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1. Importancia de la financiacion
en la pyme
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Importancia de la financiacion en la pyme

La creaciéon de empresas es un fenémeno
habitual en la economia espafiola, impulsado
de manera continuada por todas las politicas
publicas. Las circunstancias del mercado des-
de el punto de vista del empleo y la vocacién
empresarial o hacia el autoempleo de parte de
la sociedad, hace que vean la luz un nimero
considerable de iniciativas empresariales y pro-
fesionales.

Sin embargo, crear un proyecto empresarial,
y posteriormente consolidarlo, requiere de unos
recursos econémicos no siempre disponibles
por parte del empresario y/o el profesional.

Seglin diversos estudios realizados, la fi-
nanciacion aparece como uno de los princi-
pales problemas y una de las preocupaciones
prioritarias para el desarrollo empresarial. El
crecimiento necesita inversiones en personas y
otros recursos y equipos, tanto tangibles como
intangibles.

Por otra parte, en la vida de las empresas se
producen de manera continuada flujos de en-
trada y salida de capital, tanto a corto como a
medio y largo plazo. Por tanto, la necesidad de
recursos financieros estd siempre presente.

Enmuchas ocasiones, el éxito o el fracaso em-
presarial viene condicionado por la capacidad
de disponer de recursos financieros suficientes
para emprender las inversiones necesarias para
guiar con éxito el proyecto empresarial.

Los problemas de financiacién, habitual-
mente presentes en las pymes, vienen provoca-
dos principalmente por los siguientes motivos:

e La escasez de capital.

e La falta de previsién o visién de futuro.

e La reducida dimensién de la pyme.

e La inexistencia de estructuras organizati-
vas especializadas.

e El desconocimiento de los productos y las
alternativas financieras.

GUIA EMPRESARIAL. Productos financieros y alternativas de financiacion a



La escasez de capital

Los fondos propios con los que se crean
habitualmente los negocios no son suficien-
tes para acometer el plan de negocio disefia-
do. Prueba de ello es la cifra de capital social
exigible para la constitucién de sociedades li-
mitadas (3.005 €) que, en ocasiones, no es casi
ni suficiente para hacer frente a los gastos de
constitucion.

Ante esta situacion, en las primeras fases de
la vida de las empresas aparece ya un proble-
ma de financiacién que debe ser solventado a
través de recursos financieros externos (finan-
ciacién ajena).

La falta de previsidn o vision
de futuro

En muchas ocasiones, los empresarios y
profesionales han realizado previsiones finan-
cieras a corto plazo, disfrutando de las épocas
de bonanza (dividendos, inversiones, etc.) sin
reservar fondos para épocas de situaciones de
mercado més incémodas.

Esta practica provoca, la necesidad de recur-
sos externos, al mismo tiempo que disminuye
ademads la solvencia de la empresa, por lo tanto
la posibilidad de acceder a la financiacién se
reduce.

La reducida dimension de la pyme

El reducido tamafio de las pymes provoca
que su nivel de riesgo de insolvencia y su vo-
latilidad sea mayor, con lo que la obtencién de
recursos financieros en el mercado financiero
se complica y se hace mas caro. Asi, el interés
que pagan las pequefias empresas y los pro-
fesionales a las entidades crediticias suele ser
mayor que el de las grandes empresas.

La inexistencia de estructuras
organizativas especializadas

En la mayor parte de las pymes, tanto de
nueva creacién como en las que ya llevan
tiempo en el mercado, se generan estructuras
organizativas muy orientadas a los procesos
productivos, con profesionales que desempe-
flan las diferentes funciones necesarias para
vender, fabricar y cobrar productos y servicios.
Sin embargo, no resulta tan habitual que las or-
ganizaciones cuenten con profesionales de las
finanzas, especializados en gestion financiera.
Esta realidad se traduce en unas gestiones fi-
nancieras no optimizadas.

El desconocimiento de los productos
y las alternativas financieras

Segun recientes estudios realizados sobre
pequenas y medianas empresas y profesionales
auténomos, existe un amplio desconocimiento
de los productos y alternativas de financiacién
existentes en el mercado por parte de los em-
presarios.

Como consecuencia de este desconocimien-
to, los niveles de utilizacién de gran parte de los
productos financieros son escasos, con lo que
se desaprovechan oportunidades de contribu-
cién al crecimiento empresarial.

Este desconocimiento alcanza tanto a pro-
ductos y servicios del ambito privado (bancos y
cajas) como a ayudas e instrumentos financie-
ros publicos (subvenciones).

Tradicionalmente, las relaciones de los em-
presarios con las Instituciones Financieras se
han basado en la confianza y en el conocimien-
to personal entre el empresario y el director del
banco o caja, siendo el préstamo el producto
mas utilizado, siempre con garantias persona-
les. Este tipo de relaciones puede resultar ttil
en ocasiones, pero las necesidades financieras




de las empresas para emprender planes de ex-
pansién requieren, por regla general, de plan-
teamientos mds profesionales.

Con todo esto, resulta necesario contribuir
a profesionalizar la gestién financiera de las
pymes y la informacién y formacion del empre-
sario es uno de los pasos necesarios para ello.
Es precisamente este el objeto de la presente
guia.

Estructurada en seis capitulos, la gufa pre-
tende proporcionar informacién de utilidad al
empresario en lo que refiere a las posibilida-
des de financiacién existentes en el mercado,
de manera que, sin conocimientos financieros
previos, se puede obtener una panoramica ge-
neral Gtil para la toma de decisiones.

El capitulo 1 corresponde a la presente in-
troduccién. En el capitulo 2 se exponen unos
conceptos basicos sobre financiacién, necesa-
rios para situar al empresario en el contexto

financiero. Asi, se define el concepto de finan-
ciacién, se distingue entre financiacién propia y
ajenay se esbozan algunas generalidades sobre
productos financieros.

El capitulo 3 describe, uno a uno, los pro-
ductos y alternativas de financiacién mas reco-
mendables para su posible utilizacién por parte
de las pequenas y medianas empresas. En con-
creto, se describen los siguientes:

e Préstamo.

e Crédito.

® Microcréditos.

* Leasing.

* Renting.

* Factoring.

e Confirming.

* Anticipo de factura.

e Descuento comercial.
e Subvencion.

e Fianza y pignoracion.
¢ Aval financiero.
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Para cada uno de ellos se realiza una des-
cripcién, se analizan sus principales caracte-
risticas y ventajas y se presentan una serie de
recomendaciones sobre su utilizacién y el pro-
ceso de acceso al mismo.

En el capitulo 4 de la presente guia se descri-
ben otras alternativas de financiacién disponi-
bles para las pymes y los empresarios que por el
grado de impulso que estan teniendo por parte
de las administraciones ptblicas y por su cre-
ciente nivel de utilizacién son merecedoras de
un capitulo aparte en una guia de ayuda finan-
ciera. En concreto se habla de las Sociedades de
Garantia Reciproca, de las Sociedades de Capi-
tal Riesgo y de los Business Angels.

El capitulo 5 se dedica a recopilar las princi-
pales ayudas y recursos de financiacion publica
a disposicién de los empresarios. Por su parte,
el capitulo 6 describe algunos recursos web de
interés y el capitulo 7 define algunos términos
de utilizacién habitual en el &mbito financiero.

Con esta informacién, la presente guia pre-
tende convertirse en un documento de utilidad
financiera para empresarios y profesionales no
financieros constituyendo un primer paso en
el camino del conocimiento de ese importante
ambito de la gestién empresarial que supone la
gestién financiera.




2. Consideraciones previas
sobre financiacion
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Consideraciones previas sobre financiacion

2.1 Qué es la financiacion

Técnicamente, el acto de financiacién con-
siste en la obtencién de fondos o capital para
crear y desarrollar un proyecto empresarial.

Toda empresa se creay desarrolla con la fina-
lidad de hacer frente a una demanda de bienes
y servicios, para satisfacer esa demanda es pre-
ciso realizar inversiones en bienes de equipo,
inmuebles, mercancias, etc., y tales inversiones
solo se pueden llevar a cabo si se dispone de la
suficiente financiacion, es decir, de los recursos
necesarios. Los recursos financieros, que son la
suma del capital propio y de la capacidad de
endeudamiento de la empresa, proveen a la
misma de los fondos necesarios para que desa-
rrolle su actividad y genere rentabilidad.

2.2 Tipos de financiacion:
propia y ajena

Segtn el origen de los recursos financieros de
los que dispone la empresa para desarrollar
su actividad, los sistemas de financiacion de
la empresa pueden clasificarse en dos grandes
categorias:

¢ Financiacion interna.
¢ Financiacion externa.

La financiacién interna, autofinanciacion
o financiacién propia esta integrada por los
recursos financieros que la empresa genera por
si misma, sin necesidad de acudir al mercado
financiero: las reservas generadas, las amorti-
zaciones acumuladas y las provisiones y previ-
siones son las partidas contables que recogen
los recursos financieros propios de la empresa.

Con frecuencia la financiacién interna no es
suficiente para satisfacer las necesidades de re-
cursos de la empresa.

La financiacién externa o ajena es la cons-
tituida por los recursos financieros que la em-
presa obtiene del exterior, en la mayoria de los
casos porque su autofinanciacién no cubre las
necesidades de recursos y debe recurrir a la
obtencién de préstamos a corto, medio y lar-
go plazo en el mercado financiero entre otros
productos del mercado financiero.

2.3 Qué es un producto
financiero

El sistema financiero estd constituido por
el conjunto de instituciones e intermediarios
financieros que recogen el ahorro ocioso y lo
conectan con las necesidades de inversion a
través de unos vehiculos que son los produc-
tos financieros. Estas acciones de intercambio
de productos financieros se desarrollan en el
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marco conformado por el mercado financiero
sujeto a la ley de la oferta-demanda.

Partiendo de la definicién de producto:

Cualquier objeto, servicio
; 0 idea que es percibido como

capaz de satisfacer una necesidad
y que representa la oferta de la
empresa.

se puede definir el producto financiero como el
servicio que satisface la demanda de financia-
cién externa de las empresas y que representa
la oferta de las instituciones financieras. Es de-
cir, un producto financiero es todo servicio de
financiacion que las entidades financieras ofre-
cen a sus clientes, las empresas, con la finalidad
de proporcionarles los fondos precisos para el
desarrollo de su actividad y la cobertura de sus
necesidades de inversion.

De la misma manera también serfan produc-
tos financieros todos aquellos elementos que las
entidades financieras pongan al servicio de las
empresas para captar su ahorro y rentabilizarlo.

El precio que las empresas pagan a las enti-
dades financieras por la obtencién de los pro-
ductos financieros es el denominado “precio
del dinero”y es el tipo de interés que se asocia
a toda operacién financiera.

Puede definirse como el diferencial entre el
capital que la empresa recibe al contratar un
producto financiero y el que posteriormente
devuelve a la entidad financiera.

2.4 Cuando es conveniente
0 necesario acudir a la
financiacion externa

La necesidad de financiacién externa surge
cuando los requerimientos financieros de la ac-
tividad empresarial o las inversiones necesarias
para su innovacién o crecimiento no pueden
cubrirse con los recursos propios, o cuando de-
bemos reservarlos para cubrir otro tipo de ne-
cesidades financieras.

Las aplicaciones bésicas de la financiacién
externa se clasifican en:




¢ La financiacién de circulante, o necesi-
dad de tesorerfa, motivada por un desfase
entre la liquidez de la que dispone la em-
presay el devengo de los gastos corrientes
o las obligaciones a corto plazo de pago a
proveedores, derivados de la actividad ha-
bitual de la empresa.

* La financiacién de inmovilizado, con-
sistente en inversiones a medio o largo
plazo en los bienes de equipo necesarios
para desarrollar las actividades o procesos
productivos.

¢ Lafinanciaciéon de inmuebles, orientada a
inversiones a largo plazo y muy costosas en
bienes inmuebles, locales, naves, edificios.

Para hacer frente a estas necesidades de
financiacién, la empresa acude al mercado fi-
nanciero en busca de los fondos necesarios, se
endeuda con las instituciones de crédito y con-
trae la obligacion de devolver los fondos recibi-
dos mas el coste de los gastos asociados a los
distintos productos financieros.

2.5 Hasta donde llegar con la
financiacion

Cuando la empresa acude al mercado finan-
ciero para obtener fondos, al mismo tiempo
esta contrayendo la obligacién de devolverlos
mediante pagos periédicos a las entidades cre-
diticias que se los han facilitado.

Los conceptos de capacidad de endeuda-
miento y riesgo de insolvencia surgen de la
relacién existente entre la capacidad de la em-
presa para hacer frente a tales pagos periédicos
sin comprometer ni su solvencia a corto plazo
ni, por supuesto, la continuidad de su actividad,
como consecuencia de falta de liquidez o por
pérdida de las garantias aportadas.

El ratio de endeudamiento mide la relacién
existente entre el importe de los fondos propios

de una empresa y las deudas que tiene contrai-
das a medio y largo plazo, es decir, la capacidad
que tiene para cubrir tales deudas con su pro-
pio capital.

Ratio de endeudamiento = CC.PP/D.T

En la medida en que el ratio de endeuda-
miento es menor, la capacidad de obtener fi-
nanciacién externa por parte de la empresa
también es mas baja.

Es decir, si el nivel de endeudamiento au-
menta y deja de estar cubierto por los capita-
les propios, aumenta el riesgo de insolvencia
ya que cualquier contratiempo puede poner
en crisis a la empresa. Por otro lado, ante un
nivel elevado de endeudamiento, las entidades
financieras no asumiran el riesgo de conceder
nuevos préstamos a la empresa o, si lo hacen,
serd con un coste mas elevado.

Cada empresa, en base a su experiencia, a
sus costes fijos, a sus necesidades de liquidez,
a sus plazos de produccién, facturacion, cobro y
pago, debe conocer su nivel de endeudamiento
optimo que le permita crecer o saldar deudas,
sin comprometer su futuro.
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Como salvaguarda para las entidades fi-
nancieras se crea la Central de Informacién de
Riesgos del Banco de Espafia (CIRBE), a la que
las entidades crediticias comunican los créditos
que han concedido a sus clientes, importes ma-
yores de 6.000 euros. Con estos datos el CIRBE
califica el riesgo de insolvencia de cada empre-
sa mediante un sistema de puntuaciones y lo
comunica a las entidades

2.6 Como elegir
el mejor producto

La empresa que acude al mercado financie-
ro previamente debe analizar sus necesidades
y conocer su capacidad maxima de endeuda-
miento, asi como el plan previsto para amor-
tizar su endeudamiento financiero en varios

escenarios posibles en los que pudiera encon-
trarse en un futuro cercano.

Partiendo de este conocimiento, le sera més
facil identificar el tipo de producto que mejor
se adapta a sus necesidades y, entre aquellos,
decantarse por los productos financieros que
le aporten los mejores resultados al precio mas
competitivo.

Los productos financieros se caracterizan ba-
sicamente por los siguientes conceptos y en base
a ellos se pueden establecer comparaciones:

* Tipo de interés o precio del dinero.

* Plazo de amortizacién corto, medio o largo
plazo.

* Comisiones y gastos asociados.
e Garantias o avales requeridos.

* Plazo entre la solicitud del producto y la
obtencién del mismo.




3. Principales productos financieros
del mercado
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Principales productos financieros

del mercado

3.1 Préstamo

Definicion

Un préstamo es una operacion
financiera, formalizada en
un contrato, por la cual una
entidad financiera pone a

| disposicion del cliente una

cantidad determinada de
dinero, para que lo devuelva en
un plazo de tiempo estipulado
y a cambio de un precio
pactado en forma de tipo de
interés.

Ademas del tipo de interés, en el contrato
de préstamo se incorporan otros costes a cargo
también del cliente, como son las comisiones
y otros gastos, que también deben tenerse en
cuenta a la hora de decantarse por un préstamo
u otro.

Segun las garantias que la entidad financiera
solicita al cliente para reducir su riesgo al pres-
tar dinero, los préstamos pueden clasificarse en
préstamos personales, pignoraticios e hipoteca-
rios, dependiendo de si la garantia es personal
0 esta asociada al valor de un bien inmueble.

Principales caracteristicas

Las caracteristicas de un préstamo nos per-
miten conocer el alcance del compromiso ad-
quirido por el préstamo en todo momento. Las
principales son las siguientes:

e Capital prestado: es el importe que el
cliente solicita a la entidad financiera y
ésta anticipa al cliente-empresa. El capi-
tal prestado podra ser en euros o en otras
divisas diferentes como el délar y el yen.
El cliente devolvera el importe prestado en
la divisa en la que lo ha solicitado y en el
plazo convenido.

Plazo de amortizaciéon: es el periodo de
tiempo pactado con la entidad financiera
para la devolucién del capital prestado. El
plazo de amortizacién habitual, en caso de
préstamos con garantia personal, oscila
entre 5y 7 dias a 10 afios. Cuando se trata
de préstamos hipotecarios puede llegar a
los 30 o incluso a 40 afios o més.

Término amortizativo o cuotas: la cuo-
ta es la cuantia que el prestatario (cliente)
paga al prestamista (entidad financiera)
para la devolucién del préstamo. General-
mente una parte de la cuota se destina a
la devolucién del importe prestado, mien-
tras que la otra parte cubre los intereses
generados (préstamo francés). En otros
préstamos, las cuotas tnicamente cubren
los intereses y llegado el final del plazo de
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amortizacién, se devuelve integramente
el importe prestado (préstamo america-
no). También existen otros préstamos en
los que hay periodos de carencia durante
los cuales no se pagan cuotas, o éstas solo
contienen intereses, o cualquier combina-
cién entre los casos expuestos.

Las cuotas pueden ser fijas o variables du-
rante toda la vida de la operacién depen-
diendo del interés pactado.

Tipo de interés aplicable: el tipo de in-
terés que se fija en la operacién de prés-
tamo es fijo, si se mantiene durante toda
la duracién de la operacién, o variable, si
cambia por periodos. Los tipos variables
generalmente se componen de una par-
te referenciada a un indice cominmente
aceptado como puede ser el MIBOR o el
EURIBOR, etc., y de un porcentaje fijo que
habitualmente se denomina diferencial.

A la hora de decidirse por un préstamo, el
diferencial es el modo mds sencillo de es-
tablecer las comparaciones, si bien no de-
bemos olvidar los gastos y las comisiones
que aplica cada entidad y que encarecen
la operacién en su conjunto. Por otro lado,
las entidades financieras estipulan distin-
tos diferenciales aplicables en funcién de
la vinculacién que tiene el cliente con ellas
y que miden en base a otros productos que
tiene o puede contratar con ellas.

La revision del tipo de interés variable po-
dréa pactarse anual, o semestralmente. En
cada revision se establecera el nuevo tipo
de interés de aplicaciéon hasta la nueva fe-
cha de revision, y en base a él se calcularan
las nuevas cuotas a pagar hasta la siguiente
revision. Por tanto, el importe de las cuotas
variard en el mismo sentido en que lo haya
hecho el tipo de referencia.

Comisiones asociadas: toda operacién de
préstamo lleva asociados unos gastos o co-
misiones, que dentro de los limites legales
cada entidad estipula para sus operacio-

nes. Los mds frecuentes son los gastos de
estudio, la comisién de apertura, gastos de
formalizacién, de cancelacién anticipada,
la prima de los seguros asociados al prés-
tamo, gastos de tasacién de bienes afectos,
que son establecidos por cada entidad.

Cancelacion anticipada: se produce cuan-
do el cliente devuelve el importe prestado
y sus intereses con anterioridad al venci-
miento del plazo de amortizacion.

La cancelacién anticipada supone una
ventaja para el cliente porque deja de pa-
gar intereses y un perjuicio para la entidad
financiera por que deja de recibirlos. Por
ello se establece la comisién de cancela-
cién que se determina como un porcentaje
del capital pendiente de amortizar. La can-
celaciéon anticipada se realiza en muchas
ocasiones para solicitar un nuevo présta-
mo por un importe mayor que el actual.

Periodicidad del pago de las cuotas: por
término general se estipulan pagos men-
suales pero pueden establecerse otras pe-
riodicidades como pueden ser la anual o la
trimestral.

Ventajas

* La principal ventaja del préstamo radica
en que la empresa recibe la totalidad del
capital prestado en el momento de forma-
lizarse la operacién y puede disponer del
mismo inmediatamente.

* Los intereses son mas bajos que los asocia-
dos a otros productos financieros.

* Las cuotas de amortizacién del préstamo
y los periodos de vencimiento son cono-
cidos, lo que permite planificar adecuada-
mente los pagos de la empresa.

e Existe, ademads, la posibilidad de establecer
un periodo de carencia durante el cual no
se devuelve el principal del préstamo.




Cuando y para qué solicitarlo

El momento més adecuado para solicitar un
préstamo viene determinado por la necesidad
de la empresa para realizar inversiones en bie-
nes de equipo (maquinaria, vehiculos, nuevas
instalaciones) amortizables a largo plazo y en
el caso de adquisicién de bienes inmuebles me-
diante préstamos hipotecarios.

El préstamo es especialmente recomendable
en situaciones en las que se necesita un importe
importante de capital para afrontar situaciones
de nuevos productos, ampliacién de negocios o
cambios relevantes en equipos y procesos.

De la misma manera que se planteaba rea-
lizar antes de solicitar el préstamo el analisis
previo de las necesidades de financiacién y de
la capacidad de la empresa para hacer frente a
la devolucion del importe solicitado, es preciso
conocer también si existen en el mercado fi-
nanciero productos alternativos que se adapten
mejor al destino final de los fondos obtenidos y

que por tanto ofrezcan opciones més ventajo-
sas para la empresa, (leasing, renting...).

Todas las entidades financieras, o al menos
las mas importantes, que operan en el merca-
do financiero espafiol cuentan con divisiones
especificamente dedicadas a las empresas y
especializadas en sus necesidades, que ofrecen
productos especialmente creados para atender
cada problematica.

Comparativa con productos similares

Comparando el préstamo con otros instru-
mentos de financiacién a medio o largo plazo,
como puede ser el leasing financiero o el ren-
ting, se puede concluir que el préstamo, debido
a sus menores costes, es mds ventajoso para
las necesidades de inversién elevadas. Por otro
lado, estos productos alternativos aportan al-
gunas ventajas como puede ser el diferimiento
del pago del IVA en determinadas operaciones
u otras ventajas fiscales.
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Como solicitarlo

Si de la valoracién de los distintos instru-
mentos se concluye que el préstamo es el més
adecuado para satisfacer las necesidades de la
empresa, es necesario dirigirse a varias entida-
des financieras para obtener su oferta. Las enti-
dades financieras con las que trabaje la empresa
en el desarrollo de su actividad, en la mayoria
de los casos ofreceran condiciones competiti-
vas, pero las necesidades de captar negocio por
parte de otras entidades financieras pueden ju-
gar un papel importante a favor de la empresa.

Serd necesario valorar cada una de las ofer-
tas recabadas sopesando las condiciones mas
ventajosas, (menor tipo de interés, comisiones
mds bajas, posibilidad de renegociacién, can-
celacién anticipada y necesidad o no de aval,
plazos de amortizacién...). En base a dicha
informacién, la empresa recalculard con varios
escenarios su plan de negocio y sus flujos de
caja, para asi poder identificar entre todas las
opciones la éptima en cada circunstancia.

El paso siguiente es aportar toda la docu-
mentacién que la entidad financiera solicite a
la empresa para que ésta analice el riesgo en
el que estd incurriendo asi como las garantias
que precise.

Dependiendo del importe solicitado, y de la
forma juridica de la empresa, se suelen solicitar
las memorias contables de la empresa de los dl-
timos tres afios, las escrituras de constitucion, la
declaracién del impuesto de sociedades de los
ultimos tres afios, balances de situacion, etc.

Para empresas de reciente creacién e inclu-
SO para nuevas empresas, en las que no existe
aun esta informacién historica, las entidades
financieras solicitardn cuanta informacién con-
tribuya a acreditar la situacién financiera de la
empresa y de los empresarios, de cara a una
adecuada valoracion del riesgo.

3.2 Poliza de crédito

Definicion

Mediante la pdliza de crédito
o linea de crédito, una entidad
financiera pone a disposicion
del cliente un importe
pactado del cual se podra

disponer parcial o totalmente
para cubrir las necesidades de
efectivo durante el periodo de
tiempo fijado, generalmente
un afo.

A diferencia del préstamo, el cliente no tiene
obligacién de disponer o utilizar todo el impor-
te disponible, solamente utilizard la cantidad
que le sea necesaria en cada momento. De la
misma manera, tampoco se suelen pactar can-
tidades periédicas de amortizacion.

Normalmente la garantia solicitada para la
poliza de crédito es personal, aunque en deter-
minadas ocasiones se pueden solicitar garan-
tias hipotecarias.
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Principales caracteristicas

Ventajas

El crédito o linea de crédito comparte la ma-
yoria de sus caracteristicas con la figura del prés-
tamo, aunque presenta algunas diferencias.

Como en el préstamo, las condiciones tam-
bién son negociables con la entidad crediticia:

* Plazo de amortizacién: habitualmente el
plazo de amortizacion es un afio, que co-
incide con la vigencia de la linea de crédi-
to. El compromiso es devolver los fondos
utilizados al finalizar la vigencia del crédi-
to, aunque se puede hacer la devolucién
del capital dispuesto en cualquier momen-
to durante dicho plazo. Llegado el venci-
miento de la péliza de crédito se saldara la
cuenta y, en su caso, se podrd renovar por
otro afo.

Cuotas: aunque puede establecerse un
plan de amortizacién, la linea de crédi-
to normalmente no tiene cuotas, el tnico
compromiso es la devolucién del capital al
finalizar el contrato.

Tipo de interés aplicable: el tipo de in-
terés suele ser mas elevado y se paga en
funcién del tiempo y el importe dispues-
to. En muchas pélizas también se paga un
pequeiio porcentaje (entre 0,60% vy 2,40%
anual) por el capital no dispuesto (comi-
sién de disponibilidad).

Comisiones asociadas: como operacién
financiera muy semejante al préstamo, la
concesién de una linea de crédito conlleva
las mismas comisiones de estudio, aper-
tura, formalizacién, cancelacién anticipa-
da, etc.

Cancelaciéon anticipada: en cualquier
momento durante la vigencia de la pdliza
se podrdn hacer devoluciones parciales o
totales de los importes dispuestos.

La principal ventaja de la linea de crédito es
la posibilidad que tiene la empresa de tener cu-
biertos los posibles desfases de liquidez en el
mismo instante en que se producen, pudiendo
disponer de la cantidad estrictamente necesa-
ria en cada momento, asi como devolver total o
parcialmente el importe requerido.

La empresa solo pagard intereses por la par-
te del crédito dispuesta, mientras que la parte
no dispuesta conlleva unos gastos financieros
minimos. Una ventaja adicional para las em-
presas que carecen de ingresos regulares es que
este producto no tiene cuotas periédicas que
afrontar excepto el final de la vigencia de la p6-
liza si fuese necesario.
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Cuando y para qué solicitarlo

Habitualmente se recomienda utilizar este
producto en momentos de necesidad de liqui-
dez, como pueden ser los derivados de afrontar
los pagos a proveedores de bienes y servicios
o bien para cubrir necesidades de inversién a
corto plazo en bienes o equipos de valor relati-
vamente reducido.

En definitiva, el crédito o la linea de crédi-
to es el producto financiero a utilizar cuando
se trata de financiar inversiones a corto plazo
o cuando surgen desfases urgentes de liquidez.

Como solicitarlo

Al tratarse de un producto financiero muy
similar al préstamo, la forma de solicitarlo es
practicamente la misma: estudiar las entidades
crediticias disponibles, las condiciones ofrecidas
por cada una de ellas y solicitarlo formalmen-
te a aquella entidad que proporcione mayores
ventajas, con la salvedad que en el caso de la li-
nea de crédito la cantidad a solicitar no siempre
puede presupuestarse con exactitud. En este
sentido, generalmente se hace una previsién de
gastos a cubrir y se solicita un importe superior
con la finalidad de evitar el efecto negativo que
provocaria una previsién realizada a la baja.

Comparativa con productos similares

3.3 Microcrédito

Definicion

El microcrédito es un producto
financiero destinado basicamente
a personas fisicas a las que les

resulta dificil acceder a otro tipo
+| de financiacion ya que por su
"4 situacion sociolaboral no tienen
el respaldo de garantias o avales.

Las necesidades de financiacién de estas
personas suelen estar motivadas por el proyecto
de generar autoempleo o crear microempresas.

Los microcréditos son concedidos tanto por
entidades financieras como por fundaciones y
asociaciones y se encuadran dentro de los de-
nominados productos financieros sociales o al-
ternativos, cuyo objetivo no es Unicamente el
beneficio econémico, sino la generacién de una
utilidad adicional de caracter social.

En algunas ocasiones los microcréditos con-
sisten en el anticipo por parte de una entidad
financiera, de subvenciones concedidas por la
administracién a personas o grupos excluidos
de los circuitos financieros.

Principales caracteristicas

Como ya se ha indicado, la linea de crédito
es un producto financiero muy similar al prés-
tamo salvo en los plazos de amortizacién y las
cuotas. La principal ventaja respecto al prés-
tamo radica en la posibilidad de disponer del
capital estrictamente necesario, con lo que los
intereses pagados a la entidad financiera, pese
a que el tipo de interés asociado es mayor, que-
dan optimizados.

* Plazo de amortizacién: el plazo de amor-
tizacién de los microcréditos es variable en
funcién de los proyectos a los que se desti-
nan. Existen programas con financiaciones
que van desde el muy corto plazo (menos
de un afio) hasta el medio plazo. En algu-
nos se establecen periodos de carencia y
en otros la devolucién del préstamo esta
vinculada al desarrollo del proyecto.
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* Destinatarios: una caracteristica diferen-
cial de los microcréditos o créditos sociales
es que van dirigidos a determinadas per-
sonas o grupos sociales con caracteristicas
especificas previamente definidas por las
entidades emisoras.

Finalidad: otra nota exclusiva de los mi-
crocréditos radica en que van destinados a
determinadas finalidades, establecidas en
los programas de financiacién social como
por ejemplo creacién de empresas indivi-
duales, compra de herramientas o adquisi-
cién de mercaderias.

Tipo de interés: el tipo de interés que
remunera este tipo de operaciones habi-
tualmente estd por debajo de los precios
de mercado y en algunos proyectos los
microcréditos no implican remuneracién
para la entidad que los concede, siendo
operaciones a tipo cero.

Comisiones: este tipo de operaciones,
como norma general, no conllevan comi-
siones.

Ventajas

Las personas fisicas o juridicas que tienen la
posibilidad de acceder a este tipo de producto
financiero, a igualdad de necesidades de finan-

ciacién, gozan de considerables ventajas con
respecto al resto de productos existentes en el
mercado debido a sus caracteristicas basicas,
marcadas por la finalidad social de estos pro-
ductos.

Cuando y para qué solicitarlo

El microcrédito se puede solicitar cuando se
cumplen las condiciones exigidas por los di-
versos programas de financiacién “social” o las
previstas por las entidades emisoras. El objetivo
basico del microcrédito es la ayuda al autoem-
pleo o la financiacién de iniciativas empresaria-
les a colectivos sociales desfavorecidos.

A modo de ejemplo pueden citarse los si-
guientes programas:

e Fundacion Accion Solidaria contra el Paro,
que destina sus programas de microcrédi-
to a desempleados sin recursos que desa-
rrollan una iniciativa empresarial.

* Asociacién para la Financiacién Solidaria,
que intermedia en la gestién de créditos de
contenido social entre particulares.

* Caja Inmaculada (CAI), cuyo programa in-
cluye a personas en situacion de exclusion
social o entidades solidarias que necesitan
cobrar subvenciones por anticipado.
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e Federacién Espafiola de Entidades de Em-
presas de Insercién (FEEDEI), que englo-
ba a diversas organizaciones de insercién
social y sus programas de microcrédito se
conceden a empresas que contraten y for-
men a personas socialmente excluidas.

e Fundacién Internacional de la Mujer Em-
prendedora (FIDEM), esta especializada en
conseguir apoyo financiero en condiciones
ventajosas para mujeres emprendedoras.

e Instituto de Crédito Oficial (ICO), cuyo
programa de microcréditos tiene como
objetivo sostener actividades econémicas
merecedoras de atencién prioritaria por su
trascendencia social, cultural o ecolégica.

* Women'’s World Banking Espafia, que rea-
liza programas de apoyo a mujeres con
bajos ingresos tales como avales bancarios
y asistencia técnica, proporcionandoles ac-
ceso a la financiacién.

Como solicitarlo

El requisito principal para acceder a un mi-
crocrédito es encontrarse encuadrado dentro
del &mbito de aplicacién de uno de los diversos
programas existentes y presentar el proyecto o
la solicitud de ayuda a la entidad financiera co-
rrespondiente.

La solicitud y tramitacion de los microcré-
ditos puede efectuarse a través de banca tra-
dicional o banca privada, en su vertiente de
administradora de microcréditos procedentes
de otras entidades sociales, o a través de enti-
dades publicas de crédito y entidades sociales
que gestionan este tipo de ayudas.

Comparativa con productos similares

Si se comparan las ventajas del microcrédito
con productos financieros como el préstamo o

la linea de crédito tradicionales, evidentemente
sus condiciones son mas favorables. La tnica
restriccion o desventaja radica en que no es un
producto financiero de libre acceso, sino que
los beneficiarios del mismo han de cumplir
con los requisitos exigidos en cada caso para el
acceso a este tipo de financiacién.

3.4 Leasing

Definicion

El leasing financiero es un
contrato de arrendamiento
financiero de un bien, con

opcion de compra del mismo al
vencimiento del plazo pactado.

La entidad crediticia es quien adquiere el
bien que solicita el cliente y le cede su uso du-
rante un determinado periodo de tiempo. En
contraprestacion el cliente paga una cuota pe-
riédica a dicha entidad arrendadora a modo de
alquiler.
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Es necesario distinguir entre el leasing fi-
nanciero y el leasing operativo. Ambas figuras
se diferencian por la propiedad del equipo. En
el primer caso, la entidad financiera es la pro-

pietaria del bien, mientras que en el segundo el ==,
propietario es el fabricante del inmovilizado. -
W e

" t‘ 1

Principales caracteristicas

* Los bienes materiales objeto de leasing
pueden ser estandar o especializados, se-
gun las necesidades de la empresa que los
arrienda.

e La duracién del contrato generalmente
coincide con la vida 1til del equipo adqui-
rido.

* A la finalizacién del contrato la empresa
usuaria puede optar entre la devolucién
del equipo, continuar con la utilizacién del
mismo a un precio reducido o adquirirlo
en propiedad mediante el pago del valor
residual del mismo.

Ventajas

El leasing es una opcién muy ventajosa para
la financiacién de bienes de equipo o inmue-
bles por los siguientes motivos:

* Financiacién total de la inversién: la
empresa beneficiaria no necesita desem-
bolsar en el momento de la adquisicién la
totalidad del valor del inmovilizado.

* Flexibilidad: la empresa beneficiaria del
contrato de leasing puede adaptar la dura-
cién del contrato al periodo de vida ttil del
equipo, utilizdndolo durante el periodo en
que su productividad sea més elevada.

—

——

* Evita la obsolescencia: en los modernos
contratos de leasing se incluye la “clausula
de correccién al progreso” que permite a la

____-‘
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empresa usuaria sustituir el equipo arren-
dado por otros mas modernos antes de ex-
pirar el plazo contratado.

Fiscalidad: uno de los principales atrac-
tivos que ofrece el leasing es su fiscalidad,
puesto que las cuotas periédicas pagadas
a la empresa arrendadora se consideran
como gastos de explotacién y, por tanto,
deducibles en el momento de calcular el
beneficio del ejercicio. Por otra parte, la
empresa propietaria soporta la totalidad
del IVA al adquirir el equipo, y aunque
luego lo traslada mediante las cuotas a la
empresa usuaria, ésta no se ve obligada a
su desembolso inicial.

Cuando y para qué solicitarlo

El momento adecuado para plantear una
operaciéon de leasing financiero es aquél en
el que es necesario efectuar una inversién en
inmovilizado, bienes de equipo o incluso in-
muebles, y la empresa no tiene capacidad para
afrontar un elevado desembolso o bien prefiere
reservar su capacidad de endeudamiento para
otras finalidades.

Otro de los motivos por los que se utiliza
este producto financiero es para la adquisicion
de equipos de alta especializacion, a los que no
es posible acceder de otra manera por su ele-
vado coste.

Desde equipos informaticos, maquinaria u
otros elementos necesarios para la actividad de
la empresa, el empresario puede adquirirlos a
través de leasing, lo que le permite disfrutar de
sus ventajas sin el gran desembolso de la com-
pra.

El leasing es un producto financiero reco-
mendable para la adquisiciéon de equipos por
empresas que inician actividad ya que por una
parte se evitan elevados desembolsos en inmo-
vilizado y por otra se adquiere el derecho de

uso del mismo con mayor rapidez puesto que
los plazos de estudio y formalizacién de una
operacién de leasing son menores que los de
la financiacién mediante préstamos. Ademads,
la capacidad de endeudamiento de la empre-
sa permanece intacta al contratar un arrenda-
miento financiero.

Como solicitarlo

Una vez la empresa ha decidido que va a
adquirir un equipo mediante arrendamiento
financiero o leasing, debera dirigirse en primer
lugar a los fabricantes o distribuidores de los
equipos que precisa y elegir el modelo ajusta-
do a sus requerimientos y necesidades. Poste-
riormente planteara a la entidad financiera la
operacién y una vez estudiada la viabilidad del
proyecto y aceptada la operacién, la entidad
arrendadora adquirird al proveedor el equipo
sefalado y lo cedera a la empresa arrendataria,
previa formalizacion del contrato con las con-
diciones fijadas en cuanto a cuotas, plazos de
vigencia, etc.

A efectos de garantias, el leasing tiene una
garantfa implicita, que es el propio bien finan-
ciado.

Comparativa con productos similares

Comparando el leasing financiero con otras
formas de financiacién de inmovilizado a me-
dio plazo:

* Pueden encontrarse ventajas con respecto
al renting, puesto que las cuotas son me-
noresy siempre existe la opcién de compra
a la finalizacién del contrato.

* En referencia a la financiaciéon median-
te préstamos, el leasing es una operacién
mas cara, pero también més rapida de tra-
mitar y exige menos garantfas por parte de
la empresa arrendadora.
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3.5 Renting

Definicion

‘ El renting es un contrato
de alquiler de inmovilizado:
maquinarias, vehiculos,

‘ sistemas informaticos, etc.

‘ Su principal distintivo es
que la propiedad del equipo

continta en manos de la
entidad financiera o compaiia
especializada, que ha adquirido
el bien y cede su uso al cliente
a cambio de un alquiler o renta
periddica.

Es un producto financiero a medio pla-
zo, la duracién de un contrato de renting os-
cila entre los dos y los cinco afios, siendo fun-
cién de la evoluciéon tecnoldgica de los bienes
arrendados.

Principales caracteristicas

La cesién del equipo lleva asociados los gas-
tos necesarios para su funcionamiento, repara-
cién y mantenimiento, seguros e incluso gastos
de sustitucion.

En este tipo de producto, si bien en ocasio-
nes los bienes objeto del contrato son adquiri-
dos por el arrendatario al final del contrato por
un precio aproximado al valor residual del bien,
no existe opcién de compra. Normalmente, el
equipo se utiliza durante el periodo contrata-
do y a la finalizacién del mismo se devuelve a
la empresa de renting o se sustituye por otro
equipo mas moderno.

Ventajas

Las ventajas que una operacién de renting
de equipos proporciona a la empresa arrenda-
taria son las siguientes:
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* Econémicas: permite a la empresa arren-
dataria disfrutar del uso de un equipo sin
tener que realizar una elevada inversion,
al tiempo que le asegura su perfecto esta-
do de funcionamiento y permite la rapida
adaptacion a la evolucién tecnolégica de
los equipos. Por otra parte, el renting eli-
mina costes ligados a reparaciones, man-
tenimiento, seguros, etc.

Contables: los equipos en renting no se
incorporan al inmovilizado ni se reflejan
en el balance de la empresa y su adminis-
tracién es muy sencilla. A efectos conta-
bles, el contrato de renting se contabiliza
como un alquiler en la cuenta de gastos.

Fiscales: las cuotas de arrendamiento son
totalmente deducibles fiscalmente y por
otra parte no es preciso realizar o justificar
amortizacién de equipo, puesto que esta
faceta corresponde a la empresa propie-

taria.
_

Cuando y para qué solicitarlo

La operacién de renting puede plantearse en
cualquier momento de la vida de la empresa, al
inicio de la actividad para adquirir los primeros
equipos o bien en el momento de la sustitucién
o renovacién de los mismos por obsolescencia
tecnolégica.

Como se ha indicado, la finalidad de los
contratos de renting es poner a disposicién del
proceso productivo bienes de equipo con una
vida til relativamente corta.

Las operaciones de renting estdn indicadas
especialmente para adquirir equipos cuya vida
util sea corta, con riesgo de obsolescencia tecno-
légica o con elevados costes de mantenimiento,
como vehiculos y sistemas informaticos.

La empresa debe plantearse si le es mas ren-
table asumir los costes de mantenimiento y/o
reparacion de los equipos, asi como su sustitu-
cién o si le es mas ventajoso que estos costes
recaigan sobre la compafia de renting.

En todo caso es recomendable la adquisicién
de inmovilizado a través de renting cuando la
empresa puede ver comprometida su liquidez
en el momento de instalar o renovar equipos.

Como solicitarlo

Plantear una operacién de renting es muy
sencillo. Decidido el equipo con el que va a ser
necesario dotar a la empresa, se acude al mer-
cado de empresas especializadas en este tipo
de operaciones, se solicita una cotizacién o pre-
supuesto y se formaliza la operacion.

La compafia arrendadora adquirird el equi-
po y lo pondra a disposicién de la empresa.
Normalmente, el renting no requiere garantias.




Comparativa con productos similares

Principales caracteristicas

En comparacién con otras posibilidades de
financiacién a corto y medio plazo el contra-
to de renting, pese a su mayor coste, conlleva
ventajas debido a que los riesgos de obsoles-
cencia o los fallos técnicos corren por cuenta de
la compaiia arrendadora de renting.

Con referencia a los contratos de leasing, el
renting es mas recomendable para la adquisi-
cion de determinados bienes de equipo, espe-
cialmente intensivos en tecnologia y sobre los
que se deben desarrollar labores de riguroso
mantenimiento y que tienen, ademas, un rapi-
do ciclo de vida.

3.6 Factoring

Definicion

Es una operacion por medio
de la cual una empresa (cedente)
realiza una cesion mercantil

de su cartera de efectos de
! cobro por ventas a crédito
a una tercera empresa o entidad
| bancaria (factor), que esta
especializada en realizar las

| r - gestiones de cobro y recobro
= i al tiempo que asume los riesgos
por insolvencia y adelanta los
importes de las facturas a la
empresa que la ha contratado.
De esta manera, la empresa
esta adelantando sus cobros

y en consecuencia recibiendo
financiacion.

Cuando el cliente y el proveedor son de dis-
tintos paises, la operacién se denomina forfai-
ting y se puede realizar en euros o en divisas,
en funcién de si ambos paises radican en la
Zonha euro o No.

* A través del factoring, la empresa recibe
por adelantado entre un 80 y un 95% del
importe de las facturas y documentos cedi-
dos a la entidad financiera.

e La entidad financiera o factor se hace car-
go de la deuda en caso de insolvencia por
parte del deudor del cedente. En este caso
la operacién se denomina factoring sin re-
curso, siendo con recurso cuando la enti-
dad no se hace cargo de la insolvencia.

* Los deudores estan obligados a pagar di-
rectamente al factor.

¢ El medio de cobro habitual que utilizan las
empresas cedentes es la letra de cambio,
pagaré o cheque.
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Ventajas

Como solicitarlo

* Se combina un sistema de cobro seguro
para la empresa cedente al mismo tiempo
que ofrece a sus clientes la posibilidad de
aplazamientos del pago.

* Se reducen los riesgos financieros de la
empresa cedente.

* Se elimina el trabajo burocrético y de ges-
tién de cobros, con lo que se descongestio-
na la administracién de la empresa.

° Al efectuar operaciones de factoring, la
empresa cedente reduce el volumen de su
cuenta de clientes a cobrar, con lo que se
incrementa su solvencia.

* Los gastos asociados a la operacién son
fiscalmente deducibles.

Cuando y para qué solicitarlo

Atendiendo a las caracteristicas del produc-
to financiero, contratar un servicio de factoring
es aconsejable cuando el volumen de ventas a
plazo que realiza la empresa es elevado y con-
lleva asociado un aumento en los costes admi-
nistrativos y de gestion, asi como en aquellos
momentos en que se precisa liquidez inmedia-
ta para hacer frente a pagos e inversiones y se
cuenta con el respaldo de derechos de cobro
emitidos pero no cobrados.

El factoring lo realizan empresas cuyas ven-
tas se hacen con pago aplazado entre 3 y 270
dias, como por ejemplo los proveedores de
grandes cadenas de distribucién.

También lo utilizan empresas en expansion,
ya que es un medio de financiacién que permi-
te seguir creciendo.

El factoring adquiere mucha importancia en
empresas que tienen un numero limitado de
clientes, lo que supone una elevada concen-
tracién de riesgos por insolvencia que de esta
manera se mitiga.

La mayor parte de las entidades financieras
disponen de servicios destinados a empresas a
través de los cuales se pueden contratar cesio-
nes de créditos comerciales. Dependiendo de
cada compania los gastos y comisiones asocia-
dos variardn, por lo que es necesario realizar
comparativas entre las distintas opciones con
la finalidad de firmar el contrato con la mas
ventajosa.

El contrato de factoring en principio tiene
una duracién indefinida pero cualquiera de las
partes puede solicitar su finalizacién.

3.7 Confirming

Definicion

El confirming es una operacion
financiera por la cual la empresa
denominada confirmadora se
hace cargo del pago de las
facturas que la empresa

cliente tiene pendiente con sus
proveedores, siempre y cuando
el vencimiento del pago esté
lo suficientemente diferido en
el tiempo y la solvencia de la
empresa cliente sea elevada.

Bajo estas condiciones, la empresa confir-
madora puede adelantar el pago de las facturas
a los proveedores previo el descuento de una
comisién que gira sobre el volumen total de la
factura adelantada, de manera que los provee-
dores obtienen liquidez.

Posteriormente, en los plazos de vencimien-
to fijados, la entidad confirmadora descuenta
los importes adelantados por pago a proveedo-
res a la empresa cliente.

El confirming es en realidad un factoring
inverso.
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La entidad confirmadora cede a los provee-
dores, a cambio de una comisién cuando ade-
lanta el pago de las facturas, o simplemente
abona las facturas al proveedor en la fecha de
su debido vencimiento si no se paga dicha co-
mision.

Ventajas

La operacién de confirming conlleva venta-
jas tanto para la empresa cliente como para la
empresa proveedora:

Ventajas para el cliente:

* Mejoras en el sistema de pagos, se unifi-
can los pagos, puesto que sélo se realiza

un pago por cada vencimiento pactado a la
empresa confirmadora y al mismo tiempo
se eliminan las tareas de gestion adminis-
trativa de los pagos.

Mejoras en las previsiones de tesoreria: la
empresa mantiene la iniciativa de pago y
dispone de informacién estadistica sobre
los pagos. Paralelamente puede planificar
mejor sus necesidades de tesorerfa.

Mejoras en la gestién de los proveedores:
se consolida el plazo habitual de pago
o incluso se puede ampliar en base a las
garantias de pago ofrecidas por la entidad
confirmadora. También incorpora mejoras
en la negociacién con los proveedores fa-
cilitando un medio de financiacién a un
precio razonable.

GUIA EMPRESARIAL. Productos financieros y alternativas de financiacion @



Ventajas para el proveedor:

* Mayor agilidad en la gestién de facturas
emitidas, ya que recibe notificaciones o
confirmaciones detalladas sobre el estado
de sus facturas reduciendo el trabajo ad-
ministrativo.

e Obtiene financiacién al recibir una factura
confirmada, ademds puede formalizar un
contrato de cesién de créditos y financiar
el cobro adelantado de las mismas, es de-
cir, el proveedor obtiene una linea de cré-
dito bancario a bajo coste.

Cuando y para qué solicitarlo

Como se ha indicado, este producto finan-
ciero es adecuado para empresas con elevado
nimero de proveedores y gran volumen de
compras, cuando los costes asociados a la ges-
tién administrativa y planificacién de tesoreria
sean superiores al coste de contrato de confir-
ming.

Como solicitarlo

La empresa cliente que desea realizar una
operacion de confirming con una entidad fi-
nanciera, se dirigira a la misma y ésta le pre-
sentara un proyecto adaptado a las necesidades
de la empresa. Este proyecto serd realizado en
funcién del volumen de pagos a gestionar y del
plazo de los mismos, asi como de la estimacion
del porcentaje de pagos que se adelantara a los
proveedores. Si el proyecto sale adelante se fir-
mara un contrato o linea de confirming que por
término general tendra una duracién de un afio
prorrogable a su vencimiento.

3.8 Anticipo de factura

Definicion

El anticipo de factura es una
practica financiera basada en

la confianza existente entre la
entidad bancaria y su cliente,

en este caso una empresa.

La empresa presenta a la
entidad bancaria una factura
emitida a un cliente con fecha
de vencimiento futura y el
banco adelanta el importe de

la citada factura a la empresa
que la ha presentado. A la fecha
de vencimiento de la factura,

la empresa recibe el pago del
cliente y devuelve a la entidad
financiera la cantidad adelantada

Principales caracteristicas

* Garantias: se trata de una practica basada
en la confianza entre la entidad financiera
y su cliente, por lo que no existen garantias
de pago.

* Comision: en compensacion por el ade-
lanto del importe de la factura, la entidad
bancaria percibe una comisién calculada
como un porcentaje del importe adelanta-
do o bien ésta descuenta la comision del
importe previamente anticipado a la em-
presa.

* Solvencia: a la hora de valorar el riesgo del
anticipo de la factura la entidad bancaria
analiza el riesgo de insolvencia del cliente
de la empresa, no de la empresa en si mis-
ma. En caso de no considerarlo solvente
no adelantara el importe de la factura.

¢ Vencimiento: al vencimiento de la factura,
siempre que ésta haya sido abonada por el
cliente de la empresa, la entidad bancaria




cobrara el importe integro de la misma.
Por el contrario, ante un incumplimiento
del cliente, se prorrogard la fecha de venci-
miento a la espera del pago.

Ventajas

Este producto financiero tiene como princi-
pal ventaja su rapida negociacién ya que nor-
malmente no se tiene que negociar con la enti-
dad puesto que ésta ya conoce la capacidad de
pago de los titulares de las facturas anticipadas
y su bajo coste.

Cuando y para qué solicitarlo

El anticipo de factura se solicita a las entida-
des bancarias en momentos en que la empresa
precisa de liquidez para afrontar sus compro-
misos o realizar inversiones en circulante.

Como solicitarlo

Dado que el anticipo de facturas es una prac-
tica financiera basada en la buena relacién en-
tre una entidad crediticia y un cliente habitual
de la misma, la empresa acudird a su entidad
bancaria habitual para solicitar este tipo de fi-
nanciacion, pudiendo negociar las condiciones
para tratar de conseguir las mas favorables.

No existen, por regla general, condiciones
preestablecidas para normalizar este tipo de
acuerdos.

Recomendaciones a la hora de utilizar
el producto

Se trata de una financiacién a corto o muy
corto plazo, por importes relativamente bajos.

La empresa debe recurrir a ella ante necesi-
dades muy urgentes de liquidez para afrontar
otros pagos. Para evitar inconvenientes es re-
comendable proponer inicamente a la entidad
bancaria el adelanto de facturas de clientes de
probada solvencia.

Por otra parte, resulta especialmente reco-
mendable ser prudente en las cuantias a cobrar
a través de este sistema, puesto que posterior-
mente habra que abonarlas.

Comparativa con productos similares

Se puede comparar el anticipo de facturas
con préstamos a corto plazo y bajo tipo de in-
terés. En este caso la ventaja sobre los mismos
radica en la inexistencia de plazo de estudio asi
como de gastos de formalizacion.

Lejanamente también se puede comparar
con productos financieros como el factoring,
con la diferencia que en el caso del factoring la
entidad financiera se responsabiliza del riesgo
por insolvencia o impago.
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3.9 Descuento comercial

Definicion

El descuento comercial es una

operacion a través de la cual las
§ entidades financieras anticipan

a sus clientes el importe de los

efectos comerciales, letras de
cambio, pagarés, que han recibido
de terceros como pago al realizar
una operacion comercial.

El descuento se suele articular, con frecuen-
cia, a través de una poliza de crédito.

Es una de las formas mas habituales de fi-
nanciacion a corto plazo por parte de las pymes.
La operacion de descuento consiste en el cobro
anticipado por parte del emisor del derecho de
cobro, del importe del mismo al que la entidad
financiera que hace el descuento previamente
le ha deducido las comisiones e intereses que
le corresponden.

Pueden distinguirse dos modalidades, des-
cuento simple, cuando se negocia con efectos
individuales o linea de descuento, cuando la
operacion se formaliza en un contrato y el des-
cuento se realiza con la mayoria de los efectos
generados y de forma habitual.

Principales caracteristicas

* El descuento comercial implica la exis-
tencia de un crédito no vencido contra un
cliente de la empresa y la entidad crediticia
anticipa el importe de ese crédito previa
deduccién de un porcentaje.

* Los documentos generalmente desconta-
dos son la letra de cambio, el pagaré, cer-
tificaciones de obra, contratos y facturas
conformadas.

e Si al vencimiento del crédito el deudor no
hace frente a su deuda, la entidad finan-
ciera reclamard a la empresa emisora del
derecho de cobro que ha recibido el des-
cuento.

Ventajas

¢ Es un medio fundamental para financiar el
capital circulante de las empresas puesto
que evita la espera hasta la fecha de venci-
miento de los efectos para obtener el im-
porte de las ventas realizadas o el pago por
los servicios prestados.

¢ Las entidades financieras ofrecen muchas
facilidades para su contratacién.

* Se genera liquidez inmediatamente, as-
pecto que puede mejorar los flujos de te-
soreria.

e Evita a la empresa costes administrativos
por gestiones de cobro, ya que las realiza
la entidad financiera.

Cuando y para qué solicitarlo

El descuento comercial se debe solicitar a
las entidades crediticias cuando la empresa tie-
ne necesidades de liquidez y no puede espe-
rar al vencimiento de los efectos para hacerlos
efectivos. Se debe utilizar siempre y cuando se
lleven al descuento documentos de clientes to-
talmente solventes. Si se descuentan facturas
que al final no se pagan puntualmente, aparte
de ser la empresa la que responde del importe,
se tienen que pagar los gastos derivados de la
devolucién.

El descuento comercial es el producto finan-
ciero mas indicado para financiar a corto pla-
zo las necesidades de liquidez inmediata de la
empresa debido a que su coste es inferior al de
otros productos financieros similares.




La linea de descuento puede llegar a consti-
tuir una financiacién permanente debido a que
una vez que van venciendo los efectos descon-
tados, se pueden presentar nuevos efectos co-
merciales para su descuento.

Como solicitarlo

Como en el resto de productos financieros,
cuando la empresa decide realizar una opera-
ciéon de descuento comercial o contratar una
linea de descuento, ha de acudir al mercado y
comparar las condiciones ofrecidas por las enti-
dades, contratando con la que ofrezca mayores
facilidades en cuanto a condiciones, tipos de
interés o comisiones y corretajes.

En caso de contratar una linea de descuento
la entidad financiera realizara un estudio de la
solvencia de los clientes obligados por los efec-
tos comerciales y fijard un importe maximo por
efectos a descontar.

3.10 Ayudas y subvenciones

Definicion

. Se entiende por subvencion
toda contribucion financiera

' o transferencia de fondos
procedente de un gobierno u

% organismo publico, estructurada
mediante un programa publico
de subvenciones y que tiene

como destino dotar de fondos
al sector privado, en este

caso las empresas, sin una
devolucion posterior del capital
obtenido (subvencion a fondo
perdido) o a un coste muy
bajo en comparacion con otras
alternativas de financiacion.
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En un sentido mds amplio pueden conside-
rarse subvenciones incluso los beneficios fisca-
les establecidos para determinadas actividades
empresariales. En estos casos, mds genéricos,
se habla de Ayudas.

En general se pueden distinguir tres actua-
ciones del sector ptblico en beneficio del sector
privado consideradas como subvenciones:

* Programas de transferencia directa de
fondos desde el sector publico y organis-
mos oficiales a las empresas.

e Infraestructuras y servicios de titulari-
dad publica que el estado permite utilizar
gratuitamente a los usuarios.

¢ Politicas de reglamentacién sobre im-
puestos, aranceles, medio ambiente,
etc., que pese a no basarse en una trans-
ferencia de fondos y tienen como finalidad
beneficiar a los sectores productivos.

Desde un punto de vista de la autoridad que
concede las ayudas, estas se clasifican en:

* Ayudas comunitarias: la Unién Europea
destina cantidades importantes de su pre-
supuesto en beneficio de las empresas. En
colaboraciéon con los estados miembros,
las autoridades europeas, establecen los
objetivos a conseguir, las bases de los pro-
gramas a establecer y el resto de elementos
que configuraran las érdenes de ayudas y
subvenciones.

Ayudas estatales: las disposiciones ema-
nan del Gobierno Central y se imputan a
los presupuestos generales del Estado. En-
tre otras, destacan los apoyos de caracter
sectorial, las subvenciones a la contrata-
cién laboral, los programas de fomento de
la I+D+i y las actuaciones de promocién
econdmica.

Ayudas de las Comunidades Auténo-
mas: son las que emanan de los diferentes
Gobiernos Autonémicos. Tienen como fi-
nalidad complementar las ayudas estatales
o suplirlas en determinadas areas.

Ayudas locales: son las que se desarrollan
por parte de un Ente Comarcal o una Cor-
poracién Local.

Principales caracteristicas

* La principal caracteristica de las ayudas y
subvenciones es la transferencia de fondos
desde los organismos oficiales hacia las
empresas, ya sea transferencia directa de
capital o beneficios financiero-fiscales que
reducen los costes empresariales, al no te-
ner que devolver la cuantia obtenida o con
una devolucién a coste muy bajo.

Las subvenciones y ayudas se encuadran
en programas publicos cuyo objetivo es fo-
mentar determinados colectivos y/o activi-
dades y las empresas que optan a solicitar
una subvencién han de cumplir los requi-
sitos exigidos por los citados programas.




Las Ayudas pueden adoptar, entre otras, las
siguientes formas:

-Subvenciones financieras.

-Exoneracién de impuestos.

-Préstamos a bajo tipo de interés.

-Desgravaciones fiscales y bonificaciones
en las cuotas empresariales a la Seguri-
dad Social.

-Ventajas en la adquisiciéon de ciertos ma-
teriales y equipos.

-Exenciones arancelarias.

-Cesién de terrenos a titulo gratuito o en
condiciones ventajosas.

-Garantias concedidas en operaciones de
crédito.

-Formacién profesional.

-Ayudas indirectas, creando las condicio-
nes necesarias para el impulso de la com-
petitividad empresarial.

Otra caracteristica de las subvenciones y
ayudas tiene que ver con los organismos
y entidades que las gestionan, puesto que
aunque tienen caracter ptblico, en oca-
siones éstos ceden su gestion a entidades
locales, instituciones financieras, asocia-
ciones o fundaciones.

Ventajas

Loégicamente las empresas que pueden
beneficiarse de programas de ayudas y sub-
venciones tienen acceso a una financiacién
en condiciones inmejorables cuando se trata
de ayudas a fondo perdido o muy ventajosas
cuando el programa proporciona financiacién
a precios muy bajos, por debajo de los precios
de mercado o a igualdad de tipos de interés
con mejores condiciones en cuanto a plazos de
amortizacion, periodos de carencia o garantias
exigidas.

Lo mismo ocurre en los casos en los que las
ayudas no son de cardcter financiero sino de
otro tipo de incentivos.

Cuando y para qué solicitarlo

Una empresa puede solicitar subvenciones
y ayudas cuando concurran en ella las circuns-
tancias que permitan que se encuadre en un
determinado programa de ayudas, ya sea por
creacién de empresa, sector de actividad, reno-
vacion tecnoldgica, contratacién de empleados.
Es decir, si una empresa retne los requisitos
necesarios para solicitar ayudas publicas pue-
de y debe hacerlo, puesto que tendrd acceso
a una nueva fuente de financiacién con unas
condiciones muy favorables lo que redundard
en mejorar su competitividad.

Cuando una empresa se beneficia de la con-
cesién de una subvencién o ayuda, la recomen-
dacién mas ttil es insistir para que continte
cumpliendo con los requisitos que le dieron
el derecho a percibirla, ya que en ocasiones el
cobro o la continuidad del programa estdn con-
dicionados al mantenimiento de los requisitos
exigidos durante un periodo de tiempo.
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Por otra parte, resulta recomendable pedir
subvenciones siempre que aparezca una linea
que pueda resultar de aplicacién a la actividad y
caracteristicas de la empresa. El trabajo a reali-
zar para presentar el expediente puede merecer
la pena en caso de contestacién favorable.

Como solicitarlo

En primer lugar las empresas han de obtener
informacién actualizada sobre los programas
de ayudas de las distintas administraciones
para analizar en cudles de ellos tienen cabida
y los plazos de presentacion. Existen empresas
consultoras y asesorias empresariales especiali-
zadas en el campo de las subvenciones y puede
ser muy rentable contar con su asesoramiento.

Una vez localizado el programa de ayuda
publica al que se puede acceder, es necesario
cumplir los requisitos establecidos en la convo-
catoria, presentar la documentacién pertinente
y realizar la solicitud en el plazo convenido.

La adjudicacién de una subvencién a una
empresa, aparece como una nueva posibilidad
de financiaciéon, puesto que si el plazo de co-
bro del importe concedido difiere en el tiempo,
existen entidades financieras que adelantan los
fondos mediante préstamos garantizados por
la propia subvencion.

3.11 Fianza y pignoracion

Definicion

Mas que un producto financiero, la pigno-
racion y la fianza son garantias que se aportan
para cubrir el riesgo que, en ocasiones, una
operacion crediticia supone para una entidad
financiera.




La pignoracion consiste en la
entrega o puesta a disposicion
de la entidad financiera de

bienes o derechos de la empresa,
con la finalidad de vincularlos
~ a una operacion financiera y de
J esta manera garantizar el pago

de la deuda contraida con la
entidad financiera. Cuando en
lugar de un bien o un derecho,
se deposita como garantia una
cantidad de dinero, a ésta se le
denomina fianza. La pignoracion
de la empresa es contraida con
la entidad financiera.

Principales caracteristicas

* La pignoracién y/o la fianza pueden ser de
duracion definida o indefinida, en conso-
nancia con la duracién de la operacién de
riesgo que garantizan.

¢ El bien pignorado debe pertenecer en pro-
piedad a la empresa que lo cede como ga-
rantia.

e Finalizada la situacién de riesgo para la en-
tidad financiera, es decir una vez cancela-
do el crédito, la pignoracién y/o la fianza se
liberan y el bien o derecho cedido vuelve a
tener libre disposicion para la empresa.

Ventajas

* Frente a otras garantias reales, como la
hipoteca, la pignoracién tiene un coste
mucho mas reducido, sobre todo porque
no genera impuestos sobre actos juridicos
documentados.

* Asimismo, los costes de tasacién, notaria y
registrales son inferiores a los que conlleva
una hipoteca y ademas se evitan los gastos
de cancelacién de la misma.

* En determinadas operaciones los acree-
dores prefieren garantias mobiliarias que
inmobiliarias debido a su mayor facilidad
para ser ejecutadas en caso de incumpli-
miento de la obligacién de pago.

Cuando y para qué utilizarlos

La pignoracién de un bien propiedad de
la empresa se realiza como garantia de una
operacion de financiacién. El bien pignorado
se cede a la entidad financiera a la firma de la
operacion de financiacion.

Se utilizard la garantia pignoraticia siempre
que la empresa precise garantizar una opera-
cién de financiacién a medio o largo plazo y sea
preferible utilizar este tipo de garantia frente a
otras posibilidades como avales o hipotecas.
Tanto el coste de la pignoracién como los gas-
tos y comisiones son inferiores a otras posibili-
dades de garantia.

GUIA EMPRESARIAL. Productos financieros y alternativas de financiacion @



Como solicitarlos

La pignoracién de un bien o valor se docu-
menta juridicamente mediante notarfa. El coste
de notarfa es muy reducido en relacién a otras
garantias reales tales como la hipoteca inmo-
biliaria.

La constitucién de una fianza se puede rea-
lizar de diversas formas, desde aportando una
cantidad en metalico, hasta utilizando los ser-
vicios de sociedades de caucion, especializadas
en avalar garantfas.

3.12 Aval financiero

Definicion

Por medio de la operacion
financiera de aval, una tercera
persona o empresa, una entidad
financiera o incluso un ente
estatal (el avalista), garantiza el

cumplimiento de las obligaciones
de pago de la empresa (el
avalado), que ha solicitado una
operacion de financiacion a una
entidad crediticia.

Principales caracteristicas

* En las operaciones de aval no se cobran
intereses debido a que no existe cesién de
fondos entre la entidad avalista y la ava-
lada.

e Lleva como gastos asociados los de estu-
dio que se calculan sobre el importe total
avalado, comision de aval calculada sobre
el saldo o riesgo vivo y se cobra periddica-
mente hasta la extincion de la operacién.

Ventajas

* Posibilita a la empresa el acceso a finan-
ciacién estable a largo plazo y en muchas
ocasiones con condiciones preferenciales.

e Afecta positivamente al riesgo crediticio
que tiene asignada la empresa con lo que
abre nuevas posibilidades de financiacién.

* Mejora el acceso a la financiacién de em-
presas con problemas de garantias puesto
que la concesién de un aval se basa en el
estudio sobre la viabilidad de los proyectos
que se van a financiar.




Cuando y para qué solicitarlo

Como solicitarlo

Los avales financieros se solicitan para ga-
rantizar operaciones a largo plazo que tienen
la finalidad de financiar grandes inversiones
en la infraestructura productiva de la empresa
o incluso el inicio de actividad. Al solicitar un
aval, lo mas habitual es hacerlo en la entidad
financiera con la que se trabaja habitualmente
y donde ya tienen conocimiento de la solven-
cia de la empresa. No obstante es conveniente
analizar y comparar las condiciones ofrecidas
por otras entidades.

Una vez solicitado el aval, la entidad finan-
ciera seleccionada solicitard la documentacién
necesaria para hacer un estudio detallado de la
solvencia de la empresa, incluso puede pedir
alguna garantfa adicional.

Si finalmente se aprueba la concesién del
aval, se firmard el contrato de aval y la entidad
financiera entregard a la empresa los contratos
y los sucesivos documentos de liquidacién de
comisiones.
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3.13 Resumen de productos financieros y sus aplicaciones

Préstamo

Crédito

Microcrédito

Leasing

Renting

Factoring

Confirming

Anticipo de factura

Descuento comercial

Ayudas y subvenciones

Pignoracion

Aval

Financiacion a medio o largo plazo. Inversion en inmovilizado.

Financiacion a corto plazo. Necesidades liquidez.

Financiacion creacion empresas por colectivos desfavorecidos.

Arrendamiento de inmovilizado y opcion de compra final.

Arrendamiento de inmovilizado. Incluye gastos de mantenimiento.

Cesion de derechos de cobro. Financiacion a corto plazo.

Cesion de obligaciones de pago. Financiacion a corto plazo.
Proveedores

Financiacién a corto plazo de capital circulante.

Financiacion corto plazo. Capital circulante.

Financiacion preferente a largo plazo, incentivos.
Sujeto a requisitos de programas de ayudas.

Garantia para financiacion a corto o medio plazo.

Garantia para financiacion a medio y largo plazo.




4. Otras alternativas de financiacion
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Otras alternativas de financiacion

4.1 Sociedades de garantia
reciproca

Definicion

Las sociedades de garantia
reciproca son sociedades
mercantiles cuyo objetivo es
otorgar garantias personales, por
aval o por cualquier otro medio

admitido en derecho distinto del

seguro de caucion, a favor de sus
socios para las operaciones de

" financiacion que éstos realicen
en las empresas de las que son

Su ambito de actuaciéon suele ser especifico
(por sectores o por Comunidades Auténomas)
y surgen como respuesta a las dificultades que
encuentran las pymes para obtener financia-
cién y su principal funcién es respaldar a sus
socios cuando necesitan financiacién y carecen
de las garantias exigidas por las entidades fi-
nancieras.

Las pymes se benefician por tanto, puesto
que a través de las SGR obtienen un aval ante la
entidad crediticia, beneficiAndose también esta
dltima al proporcionar financiacién sin riesgo.
Como consecuencia de un menor riesgo para
la entidad de crédito al operar a través de una
SGR, se pueden obtener tipos de interés mas

bajos y plazos mas largos, lo que légicamente
se traduce para la pyme en una mayor facilidad
de acceso a la financiacién.

Las SGR proporcionan una serie de bene-
ficios a las pymes, entre los que destacan los
siguientes:

* Facilitan el acceso a financiacién a em-
presas a las que les resulta dificil por ellas
mismas al no contar con las garantias ha-
bitualmente solicitadas por las entidades
financieras.

* Reducen los costes de financiacién de las
pymes, al conseguirse tipos de interés mas
bajos y plazos mayores en las operaciones
de financiacién.

* El criterio mas importante para tomar la
decisién de avalar por parte de las SGR es
la viabilidad del proyecto que presenta la
empresa.

* Se obtiene un asesoramiento por parte de
los técnicos de la SGR en lo que respecta,
no solo a las posibilidades de obtencién de
financiacién, sino también al propio pro-
yecto que la empresa desea emprender.

e Como consecuencia del estudio del ries-
go que realizan los analistas de la SGR, no
solo se toma la decisiéon de conceder o no
el aval, sino que se proponen a la empre-
sa las mejores alternativas de financiacién
atendiendo a la naturaleza del proyecto de
inversién que se pretende acometer.
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Principales caracteristicas

e Estan reguladas por la Ley 1/1994 de 11
de marzo sobre el Régimen Juridico de las
Sociedades de Garantia Reciproca.

e Tienen la consideraciéon de entidades fi-
nancieras y la mayoria de sus socios son
pequefias y medianas empresas.

e Prestan servicios de asistencia y asesora-
miento financiero a sus socios, ademas de
desarrollar su actividad financiera princi-
pal. Las SGR no conceden ningtn tipo de
crédito directo a sus socios.

* Existen dos tipos de socios:

-Socios participes: son aquellos sobre los
que se otorgaran las garantias y deberan
estar encuadrados en alguno de los sec-
tores y en el ambito geogréfico en el que
opere la SGR. Las garantias solo se pue-
den prestar a los socios participes.

-Socios protectores: no seran beneficiarios
de las garantfas de la SGR para sus ope-
raciones. Participan en la sociedad en la
estructura de capital social, participando
en consecuencia en los beneficios.

* Los socios no responden personalmente
por las deudas que pueda contraer la so-
ciedad.

* La sociedad debe constituir un fondo de
provisiones cuya finalidad es reforzar la
solvencia de la sociedad y que esta consti-
tuido por las propias dotaciones por insol-
vencias y todas las aportaciones recibidas
en concepto de subvenciones, donaciones
u otras aportaciones no reintegrables des-
de organismos publicos y otras entidades.




4.2 Sociedades de capital riesgo

Definicion

La figura del capital riesgo
consiste en una inversion

a largo plazo realizada por
parte de la sociedad de capital
riesgo, de forma temporal y
con participacion minoritaria,
en pymes no financieras, que

no cotizan en Bolsa y que

aportan grandes posibilidades de

crecimiento y rentabilidad. Esta

‘ inversion la realizan compaiias

\ | especializadas que Gnicamente
aportan financiacion a la
empresa.

Es una fuente de financiaciéon muy inte-
resante para las pymes que se encuentran ya
creadas y en fase de crecimiento, pero con difi-
cultades para acceder a la financiacién propor-
cionada por las entidades crediticias.

El capital riesgo puede obtenerse tanto en
forma de deuda como de participacién en el
capital de la empresa, siendo esta tdltima via la
mas habitual puesto que permite a la SCR par-
ticipar en los beneficios futuros de la empresa.

En el dmbito del capital riesgo, hay que dife-
renciar tres conceptos:

* Sociedades de capital riesgo: las que co-
rresponden con la definicién anterior.

* Fondos de capital riesgo: son patrimo-
nios administrados por una sociedad ges-
tora, con el mismo objeto que las socieda-
des de capital riesgo.

* Sociedades gestoras de entidades de
capital riesgo: son sociedades cuyo obje-
to social principal es la administracién de
fondos de capital riesgo.

Principales caracteristicas

* Estan reguladas por la Ley 1/1999 que es-
tablece el marco juridico regulador de las
entidades de capital riesgo y de sus socie-
dades gestoras.

* Las sociedades de capital riesgo suelen
buscar inversiones en empresas ya crea-
das, en crecimiento y de cierto tamafo,
mostrando habitualmente una preferencia
por sectores de rapido crecimiento.

* Las sociedades de capital riesgo buscan
empresas que sepan equilibrar sus parame-
tros de crecimiento en ventas, beneficios y
efectivo, de manera que no se produzcan
situaciones con desfase en las necesidades
de financiacién externa.

* Algunas sociedades de capital riesgo es-
tdn vinculadas a bancos, cajas, compafias
de seguros o administraciones publicas,
mientras que otras tienen un caracter emi-
nentemente privado, siendo propiedad de
familias acaudaladas o de grupos de inver-
sores.
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* Normalmente, la sociedad de capital ries-
go no esta interesada en participar en la
gestion del dia a dia de la empresa, sal-
Vo que aparezcan problemas que afecten
al cumplimiento de sus obligaciones. Sin
embargo, en ocasiones determinan con-
diciones destinadas a salvaguardar su pa-
trimonio como la obligacién de consultar
determinadas decisiones de inversién, po-
sibles nuevos negocios u otras decisiones
de cierta envergadura.

La sociedad de capital riesgo espera obte-
ner una rentabilidad a medio plazo de su
participacion, estableciendo un plazo para
la venta de sus acciones o participaciones,
de manera que al final desaparezca de la
composicion social de la empresa. Esta
venta se suele hacer de forma progresiva y
es normalmente la propia empresa la que
realiza la opcién de compra.

4.3 Business Angels

Definicion

|

‘
W

Los Business Angels son
inversores individuales, con
elevados conocimientos técnicos
en determinados sectores

y capacidad de inversion,
que aportan su capital, sus
conocimientos técnicos, su
capacidad de gestion y su red
de contactos para impulsar
el desarrollo de proyectos
empresariales que tienen alto
potencial de crecimiento, a
cambio de una rentabilidad a
medio plazo.




g .

En Espafia, el concepto de Business Angels
es todavia novedoso pero experimentard, pre-
visiblemente, un aumento de su importancia
en el futuro.

De hecho, ya es habitual la existencia de es-
tas figuras en practicamente todas las Comuni-
dades Auténomas.

Las inversiones que realizan los Business
Angels pueden estar destinadas a emprende-
dores que quieren poner en marcha un proyec-
to empresarial y que necesitan un determinado
capital del que no disponen.

En este caso, se habla de capital semilla,
puesto que se destina al inicio del proyecto em-
presarial.

Sin embargo, ademas de invertir en la crea-
cién de empresas, los Business Angels pueden
invertir también en empresas ya en funciona-
miento para su expansiéon y desarrollo.

En este caso, al capital invertido se le deno-
mina capital de desarrollo.

En ambos casos, el Business Angel, ademas
de capital aporta conocimientos y red de contac-
tos puesto que se implica en el crecimiento de
la empresa y en la consecucion de resultados.

VL -/h—

Principales caracteristicas

* Tienen la capacidad financiera para llevar
a cabo inversiones que oscilan entre los
25.000 y los 250.000 euros

°* Pueden ser personas fisicas o grupos de
personas (grupos de inversién o business
angels sindicados). En este dltimo caso,
suele haber un business angel principal,
que se agrupa con otros para poder acce-
der a operaciones en las que la cuantia de
la inversién es mas elevada.

Suelen contar con una dilatada experiencia
y conocimientos en los sectores en los que
invierten. Se involucran en la toma de de-
cisiones de las empresas, por lo que ade-
mas de aportar capital, aportan valor a las
organizaciones.

No siempre tienen como objetivo rentabi-
lizar financieramente su inversién. Inter-
vienen por otro tipo de motivaciones como
pueden ser la satisfaccion profesional, vin-
culos afectivos, inversioén en sus zonas de
residencia o nacimiento, etc.

Suelen invertir en empresas que se en-
cuentran en las primeras fases de puesta
en marcha y/o desarrollo.
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Los Business Angels suelen organizarse for-
mando redes de Business Angels, las cuales les
ponen en contacto con empresas y emprende-
dores que buscan financiacién para sus proyec-
tos empresariales. Las redes cuentan, normal-
mente, con una estructura organizativa que se
dedica a estudiar los proyectos empresariales
que solicitan financiacién, para estudiar su ido-
neidad con cada inversor. Una vez estudiado
el proyecto, ofrecen la informacién a los inver-
sores mas adecuados para que estos tomen la
decisién correspondiente. Posteriormente, po-
nen en contacto a las dos partes, estableciendo
un marco adecuado para la negociacién entre
ellas.

4.4 Otros mecanismos
de financiacion

Ademas de los productos financieros habi-
tuales en la gestion empresarial y con presen-
cia continuada en los mercados de financiacion
tradicionales, pueden encontrarse instrumen-
tos de financiacion alternativos destinados a la
inversion en proyectos empresariales.

Se trata de instrumentos adaptados a opera-
ciones de inversién muy especificas o que son
el resultado de la biisqueda de una mayor ren-
tabilidad por parte de los ahorradores.

* P2P Lending: el P2P es un fendmeno de
reciente apariciéon en Estados Unidos y
Alemania, consecuencia de la capacidad
de comunicacién y contacto proporcionada
por Internet. La filosofia de los préstamos
“persona a persona” consiste basicamente
en la posibilidad de poner en contacto per-
sonas con recursos financieros excedentes,
ahorradores que tratan de rentabilizar su
capital, con otras personas que necesitan
financiacion, todo ello sin acudir a los ca-
nales habituales de inversién-financiacién
eliminando por tanto a los intermediarios
financieros y sustituyéndolos por una en-
tidad que gestiona una pagina web en la
que se realiza el contacto, se analiza la in-
version, su riesgo y su rentabilidad espe-
rada.

Es un fenémeno que preocupa a las enti-
dades bancarias, que pueden llegar a ver
mermado su negocio. Los madrgenes de
rentabilidad del inversor se pueden in-
crementar y los costes de financiacién se
abaratan, puesto que se evita el coste de la
intermediacion financiera, es decir, la base
del negocio bancario.

P2C Lending: como evolucién del prés-
tamo persona a persona, surge el présta-
mo “persona a compafia”, en este caso,
al tratarse de necesidades de financiacién
mas elevadas, los ahorradores ponen a dis-
posicion de la gestora las cantidades que
estan dispuestos a invertir y ésta crea un
fondo destinado a financiar los proyectos
de inversién seleccionados. En Espana la
pionera en esta modalidad de financiaciéon
es www.partizipa.com.

P2P Sociales: Otra evolucién de los prés-
tamos P2P es el P2P social, manteniendo
la filosofia del instrumento de financia-




cién, el destino del capital es la colabora-
cién en proyectos de inversién realizados
por colectivos desfavorecidos.

Capital semilla: las operaciones de inver-
sién y/o financiacién denominadas “capi-
tal semilla” son realizadas por entidades
gestoras de fondos capital riesgo y se trata
de inversiones en las que la aportacién de
recursos es anterior al inicio de la actividad
principal de la empresa que obtiene la fi-
nanciacién, en este caso se esta financian-
do el disefio de un producto, la construc-
cién de prototipos e incluso la realizacién
de estudios de mercado previos al lanza-
miento de un nuevo producto o servicio.

Start-Up o Puesta en Marcha: finan-
ciacién destinada a empresas que inician
su actividad productiva y de distribucién,
consiste en la participaciéon por parte de

entidades de capital riesgo en el acciona-
riado de empresas de reciente creacion.

Capital concepto: consiste en un présta-
mo participativo destinado a empresas de
base tecnolégica, la operacién se realiza a
corto plazo y los recursos que obtiene la
empresa se destinan a impulsar el creci-
miento y desarrollo de la misma.

MBO / MBI son operaciones de financia-
cion realizadas por sociedades de capital
inversién, consisten en que la entidad fi-
nanciera apoya el proyecto de compra de
una empresa en funcionamiento, o una
participacién en su accionariado, por parte
de ejecutivos o directivos pertenecientes a
la empresa MBI o que no tienen relacion
con la misma pero desean adquirirla para
gestionar la MBL
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* BIMBO: Es una operacién de financiacion
que combina las caracteristicas de las ope-
raciones MBO y MBI, es decir, la entidad
de capital inversién financia la adquisicién
de una empresa en funcionamiento por
grupos de ejecutivos formados por perso-
nas que pertenecen a la empresa adquirida
junto con directivos ajenos a ella.

* Buy & Build o Build-Up: en este caso la
inversioén que se financia por parte de una
entidad financiera es la adquisicién por
parte de una empresa de otras empresas
competidoras, con el objetivo de crear un
conglomerado empresarial.

* Capital de sustitucién: inversion realiza-
da para sustituir a un grupo de accionistas
de una empresa. Es una operacion realiza-
da por una entidad de capital riesgo que
se realiza o bien en nombre propio o fi-
nanciando a nuevos accionistas, para que
tengan la posibilidad de sustituir a cargos
directivos pasivos, o carentes de la forma-
cién necesaria, y reorientar la gestién de la
compaiia. Es una operacién financiera ha-
bitual en los casos de empresas familiares
en las que es necesario el relevo generacio-
nal de los altos cargos.




5. Recursos de financiacion estatales
y especificos de las Comunidades
Autonomas
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Recursos de financiacion estatales y

especificos de las Comunidades Autonomas

5.1 Recursos estatales

El Estado espafiol, en su labor de apoyo al
crecimiento y desarrollo econémico del pais
impulsando y apoyando las inversiones pro-
ductivas de las empresas espafiolas, dispone de
diversas lineas de apoyo financiero que pone
a disposicién de los empresarios, normalmen-
te por medio de acuerdos de colaboracién con
entidades privadas de crédito.

Se pueden distinguir tres ejes principales de
apoyos financieros proporcionados por el Esta-
do:

* Financiacién mediante operaciones credi-
ticias.

* Apoyo a los empresarios mediante avales
y garantias.

e Programas de ayudas y subvenciones.

En funcién de los sectores productivos a los
que van dirigidas las lineas de financiacién y de
los diferentes tipos de ayudas puestas a dispo-
sicién de los empresarios espafioles, son varios
los organismos publicos, empresas estatales
y entidades organizativas que se encargan de
gestionarlos. Entre estas destacan las siguien-
tes:

e Instituto de Crédito Oficial (ICO).

e Instituto Espafiol de Comercio Exterior
(ICEX).

* Empresa Nacional de Innovacién
(ENISA).

* AXIS Participaciones Empresariales,
SGECR.

* Confederacion Espafola de Sociedades
de Garantia Reciproca (CESGAR).

¢ Centro para el Desarrollo Tecnolégico
Industrial (CDTI).

e Compafiia Espafola de Reafianzamiento,
S.A. (CERSA).

* Asociacién Espafiola de Capital Riesgo
(ASCRYI).

¢ Direccion General de Politica de la PYME.
e Instituto de la Juventud (INJUVE).

e Instituto de la Mujer.
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El Instituto de Crédito Oficial (ICO) desa-

rrolla, entre otros, los siguientes programas:

* Lineas de Mediacion: destinadas a pro-
porcionar financiacién a emprendedores,
auténomos, Pymes, fomento de inversio-
nes en sectores estratégicos, apoyo a la in-
ternacionalizaciéon de empresas espafolas,
innovacién tecnoldgica y fomento de sec-
tores especificos. Basicamente consisten
en préstamos a largo plazo, con tipo de in-
terés preferencial y se tramitan a través de
entidades bancarias colaboradoras, que se
encargan de analizar los proyectos y con-
ceder la financiacion.

* Programas de financiaciéon directa: fi-
nanciacién proporcionada directamente
por el ICO para apoyar determinados pro-
gramas como el MED, GRINVE, financia-
cién de las inversiones realizadas por las
instituciones publicas o PROINVEX, entre
otros.

¢ Agencia Financiera del Estado, que tiene
como instrumento destinado a las empre-
sas espafiolas el Contrato de Ajuste Reci-
proco de Intereses (CARI), instrumento de
apoyo a las exportaciones espafiolas.

El Instituto Espafiol de Comercio Exterior
(ICEX) desarrolla programas de ayuda destina-
dos a las empresas exportadoras espafiolas tan-
to de tipo técnico como financiero, bisqueda
de mercados y participacién en ferias y even-
tos. Algunos de los ejes de ayudas y financia-
cién desarrollados por este organismo son los
siguientes:

¢ Plan de Iniciacién a la Promocion Exte-
rior, que tiene como objetivo ayudar a las
pymes espafiolas que comienzan su acti-
vidad en los mercados externos. La ayuda
se materializa en asesoramiento para el
disefio de una estrategia de internaciona-
lizacién con apoyo econémico destinado a
poner en marcha la estrategia disefiada.

Informacion sobre comercio exterior

-Estudios de mercado y otros documentos.

-Directorios de exportadores, asociaciones
y Organismos.

-Consultas sobre mercados exteriores.

-Financiacion multilateral.

-Oportunidades de negocio internaciona-
les.

-Estadisticas de comercio exterior.

-Direcciones de interés.

-Mercados electrénicos.

Apoyo a proyectos empresariales y de
inversién
-Proyectos de consultorfa e ingenieria.

-Implantacién comercial y de la marca.
-Implantacién productiva.




¢ Promocion internacional

-Ferias.

-Planes Integrales de Desarrollo de Mer-
cados (PIDM).

-Foros de Inversiones y Cooperacién em-
presarial.

-Encuentros Empresariales.
-Programas cofinanciados con la UE.
-Profesionales para la empresa.

¢ Formacion

-Cursos, seminarios y jornadas.
-Aula virtual.

-Becas.

-Congreso EXPORTA.

-Centro Virtual de Casos de Internaciona-
lizacién.
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La Empresa Nacional de Innovacién
(ENISA), es una empresa de capital publico
adscrita al Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio, a través de la Direccion General de
Politica de la Pequefia y Mediana Empresa, cuya
actividad es apoyar a las pymes en las etapas de
nacimiento y crecimiento mediante instrumen-
tos financieros. Concretamente utiliza como
instrumento bésico de financiacion el préstamo
participativo, que se caracteriza por un tipo de
interés variable en funcién de la actividad de
la empresa que lo recibe, intereses deducibles
fiscalmente y exigibilidad subordinada a cual-
quier otro crédito. Basicamente cuenta con tres
lineas de financiacién:

* Linea General.
* Linea de Empresas de Base Tecnoldgica.
* Linea PYME.
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AXIS Participaciones Empresariales,
(SGECR) es una sociedad gestora de fondos
de capital riesgo. Su capital social pertenece
integramente al ICO, gestiona los fondos
FOND-ICO y EURO-ICO vy sus objetivos de
inversién son las empresas de nueva creacion
con buenas expectativas de beneficios o en fun-
cionamiento que generan beneficios y necesi-
tan acometer nuevas inversiones.

La Confederacion Espaiiola de Socieda-
des de Garantia Reciproca (CESGAR), es la
asociacion sectorial que agrupa a las sociedades
de garantia reciproca espafolas. La confedera-
cién tiene funciones de coordinacién, coope-
racion y representacion de los intereses de sus
asociados y la promocién de acuerdos de cola-
boracién con instituciones ptblicas y privadas.
Constituye un buen punto de informacién so-
bre el sector de las SGR.

El Centro para el Desarrollo Tecnolégico
Industrial (CDTI) promueve la innovacién y
el desarrollo tecnolégico de las empresas espa-
fiolas por medio de actividades como la eva-
luacién técnica y la financiacién de proyectos
I+D+i. Cuenta con dos ejes principales de fi-
nanciacién: financiacién y cooperacién nacio-
nal y financiacién y cooperacién internacional.

¢ Financiacién y cooperacién nacional

-Programa CENIT.

-Proyectos de investigacion industrial con-
certada.

-Proyectos de desarrollo tecnolégico.

-Proyectos de innovacién tecnolégica.

-Linea de prefinanciacion bancaria.

-Fondo tecnolégico.

-Iniciativa NEOTEC.

-NEOTEC Capital Riesgo.

-Espacio.

-Aerondutica.

¢ Financiacién y cooperacion internacional

-Programa Marco de la UE.

-Programa de Innovacién y Competitivi-
dad (CIP).

-EUREKA.

-IBEROEKA.

-Ayudas a la promocién tecnolédgica inter-
nacional.

-ERA net.

-Canadeka.

-Chineka.

-ISI (Bilateral India).

-KSI (Bilateral Corea).

-Grandes instalaciones.

-Programas de retornos tecnoldgicos.

-Agencia Espacial Europea.

-Espacio.

-Aerondutica.

La Compaiia Espafiola de Reafianza-
miento, S.A. (CERSA) es una sociedad instru-
mental de la direccién general de politica de la
pyme y su actividad se centra en el reafianza-
miento del riesgo asumido por las SGR con las
empresas que necesitan garantias adicionales
para resolver sus problemas financieros.




La Asociacion Espafiola de Capital Ries-
g0 (ASCRI) es una asociacién sin dnimo de
lucro cuyo objetivo es estimular la creacién de
entidades cuyo objetivo sea la toma de parti-
cipaciones temporales en el capital de empre-
sas no financieras cuyos valores no coticen en
bolsa y facilitar las inversiones conjuntas de los
socios de la asociacion para las operaciones de
capital riesgo.

La Direccién General de Politica de la
Pyme: depende del Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio. Sus funciones principales
son desarrollar, coordinar y ejecutar politicas
publicas de apoyo y financiacién a las pequenas
y medianas empresas espafiolas, la promocién
de las mismas y el disefio de programas que
fomenten las iniciativas empresariales como
el apoyo a empresarios emprendedores y que
mejoren la competitividad de las pymes.

También tiene competencias en la gestién de
los programas de ayudas publicas destinados a

Pymes y en el seguimiento y control de las obli-
gaciones contraidas por parte de los beneficia-
rios de las ayudas. Entre los programas que la
Direcciéon General de Politica de la Pyme pone
a disposicién de las empresas pueden citarse:

* Programa de apoyo a la innovacién de
las pequefias y medianas empresas “In-
noEmpresa”, cuyo objetivo es fomentar la
capacidad innovadora y la competitividad
de las pymes espafiolas. La financiacién
que se pone a disposicién de las empresas
se realiza mediante subvenciones.

* Programa de Apoyo a Jévenes Empre-
sarios Innovadores (JEI). Tiene como ob-
jetivo aumentar el nimero de empresas de
cardcter innovador en las que la inversién
en I+D sea elevada, al tiempo que fomenta
la contratacién de personal investigador.
Se instrumenta mediante subvenciones
plurianuales por un importe maximo de
150.000 euros.
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* Apoyo a centros tecnoldgicos. A través
de esta linea se apoyan fundamentalmen-
te proyectos de investigacién aplicada,
proyectos de desarrollo experimental, pro-
yectos de internacionalizacién de la I+D y
el programa de infraestructuras cientifico-
tecnoldgicas y la creacién y consolidacion
de centros tecnoldgicos “CREA”.

Constitucion de empresas por Internet.
Se ofrece a los emprendedores la posibi-
lidad de realizar los tramites de constitu-
cién y puesta en marcha de la sociedad por
medios telemdticos. Ademds, se pueden
realizar reservas de dominios y btisqueda
de puntos de asesoramiento e inicio de la
tramitacién, para que los emprendedores
comiencen a realizar los trdmites telemati-
cos de creacion de sus sociedades.

El Instituto de la Juventud (INJUVE). El
INJUVE es un organismo adscrito al Ministerio
de Igualdad, orientado a promover actuaciones
en beneficio de los jévenes espanoles. Esta tarea
se concreta en la puesta en marcha de iniciati-
vas y actividades que tienen como fin facilitar

su participacién en la sociedad, promoviendo
el desarrollo de las inquietudes y valores de los
jovenes (culturales, artisticos, civicos, solidarios
o interculturales). Ademas, desarrolla diversas
actuaciones con el objetivo de contribuir a la
autonomia y emancipacién de los jévenes por
medio de programas encaminados a la orien-
tacién laboral y empresarial o al acceso a la
vivienda. Entre estos, es destacable el acuerdo
de colaboracién que el INJUVE mantiene con
La Caixa, denominado MicroBank, destinado
a proporcionar microcréditos a los jévenes con
dificultades de acceso a las lineas tradicionales
de financiacién para la creacién de empresas.

El Instituto de la Mujer, dependiente del
Ministerio de Igualdad, desarrolla lineas de ac-
tuacion para favorecer el acceso de las mujeres
espafiolas al empleo y con esta finalidad pone
al alcance de las mujeres emprendedoras que
no pueden acceder al mercado financiero tra-
dicional programas de microcréditos sin aval,
tipo fijo y sin comisiones, para financiar a me-
dio plazo proyectos empresariales viables.




5.2 Recursos de la Comunidad
Autonoma de Aragon

Comunidad Auténoma de Aragon

El Gobierno de Aragén, a través del Instituto
Aragonés de Fomento (IAF), que tiene como
objetivos favorecer el desarrollo socioeconémi-
co de Aragén y aumentar el nivel de empleo,
prestando especial atencion a las pymes, ges-
tiona las ayudas procedentes tanto del Institu-
to de Crédito Oficial como de la Comunidad
Europea. Entre las ayudas mas representativas
del Gobierno de Aragén se encuentran las si-
guientes:

* Ayudas al sector turistico de Teruel,
gestionado por el IAF tiene como objeti-
Vo generar renta y riqueza en la provincia
de Teruel mediante el fomento de las ini-
ciativas turisticas, modernizando la oferta
existente y creando nuevas infraestruc-
turas turisticas. Esta dirigido a pymes del
sector turistico y se instrumenta mediante
subvenciones financiadas al cincuenta por
ciento entre el Gobierno de Aragén y el
Estado Espafiol.

Programa Arinser, ayudas financiadas por
el Instituto Aragonés de Empleo INAEM
y destinadas a las empresas de insercion
laboral (EIL). Las empresas obtienen esta
calificacién cuando cumplen los requisitos
exigidos por el INAEM y tienen como ca-
racteristica principal que contratan a per-
sonas pertenecientes a grupos socialmente
excluidos o de dificil acceso al empleo. Las
ayudas consisten en subvenciones a fondo
perdido y/o préstamos con tipos de interés
subvencionados.

ElDepartamento de Industria, Comercio
y Turismo, a través del Servicio de Apoyo
a la Pequefia y Mediana Empresa, desa-
rrolla programas de financiaciéon median-
te subvenciones a fondo perdido como:

Programa de Ayudas a Empresas Indus-
triales, Programa de Apoyo a la Innovacién
de las Pyme y programas de ayudas para el
sector turistico, financiados mediante sub-
venciones y créditos subsidiados.

Linea ICO - Emprendedores, que per-
mite financiar hasta el 90% del proyecto
de inversién neto. Se trata de una finan-
ciaciéon en condiciones preferentes para
microempresas de nueva creacién o pro-
fesionales que inicien una nueva actividad
con independencia de su forma juridica. El
ICO permite instrumentar las operaciones
mediante préstamo o leasing.
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* AREX, la empresa ptiblica Aragén Ex- * Sociedad para el Desarrollo Industrial

terior, tiene una doble misién: por una de Aragon SODIAR: es una empresa
parte atraer inversiones hacia la region vy, publica dependiente del Departamento
por otra, promocionar las empresas arago- de Economia, Hacienda y Empleo del Go-
nesas en el exterior. bierno de Aragén. Los instrumentos que

pone a disposicién de los inversores son
préstamos participados, proyectos de capi-
tal inversién y empresas participadas.

e AVALIA: Avalia Aragén Sociedad de
Garantia Reciproca. Su principal socio es
el Gobierno de Aragén y tiene como prin-
cipal objetivo facilitar y cubrir las necesi-
dades de financiacién de las empresas en
condiciones altamente competitivas.




6. Recursos en la web
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Recursos en la web

Confederacion Espaiiola de Asociaciones
de Jovenes Empresarios

(AJE CONFEDERACION)

www.ceaje.com

Camara de Comercio e Industria
de Zaragoza
Wwww.camarazaragoza.com

Confederacién Espafiola de Organizaciones
Empresariales (CEOE)
WWW.Ceoe.com

Consejo Superior de Camaras de Comercio
WWW.camaras.org

Ministerio de Economia y Hacienda
www.mineco.es

Agencia Tributaria
www.aeat.es

Ministerio de Fomento
www.fomento.es

Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio
www.mityc.es

Ministerio de Trabajo e Inmigracién
www.mtas.es

Direccion General de Politica de la PYME
www.circeipyme.org.es

Banco de Espaiia
www.bde.es

Instituto de Crédito Oficial
WWW.iC0o.es

Instituto Espafiol de Comercio Exterior
www.icex.es

Boletin Oficial del Estado
www.boe.es

AXIS Participaciones Empresariales
www.axispart.com

Empresa Nacional de Innovacién (ENISA)
www.enisa.es

Centro para el Desarrollo Tecnoldgico
Industrial (CDTI)
www.cdti.es

Compaiiia Espaiiola de Reafianzamiento,
S.A. (CERSA)
www.reafianzamiento.es

Confederacion Espaiiola de Sociedades de
Garantia Reciproca (CESGAR)
WWw.cesgar.es

Asociacién Espaniola de Capital Riesgo
(ASCRI)
Www.ascri.org
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7. Glosario de términos
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Glosario de términos

A continuacién se definen una serie de tér-
minos habituales en el lenguaje financiero:

Adeudo: deduccion de dinero de la cantidad
existente en una cuenta bancaria.

Amortizacion: reembolso o pago de una deu-
da. Devolucién de un préstamo de acuerdo
con unas condiciones pactadas. También se
denomina amortizacién a la imputacién que
se realiza contablemente del gasto que supone
anualmente un bien determinado.

Analisis de la cartera: instrumento mediante el
cual la administracion identifica y evalta los di-
ferentes negocios que constituyen la compafiia.

Analisis financiero: andlisis de la proyeccién
de ventas, costos y utilidades de un nuevo pro-
ducto para determinar si dichos factores cum-
plen con los objetivos de la compaiiia.

Aval: garantia prestada por un tercero para
que un prestamista conceda un préstamo a un
prestatario. El avalista se compromete a pagar
la deuda del prestatario si éste no hace frente
a los pagos.

Beneficiario: receptor de los fondos de una
operacion.

Business Angel: es una persona fisica dis-
puesta a invertir en emprendimientos en las
primeras etapas de su desarrollo.
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Calificacion de crédito / puntuacion de cré-
dito: calificacién, aplicada a un particular o em-
presa, que indica el riesgo de crédito que ese
particular o empresa representa.

Capital Social: cifra de recursos financieros
aportados por los socios a una empresa.

Comisién: cantidad, normalmente un por-
centaje, que cobra el intermediario por realizar
cualquier operacion financiera.

Comisién de apertura: comision que se cobra
en el momento de formalizar una operacion fi-
nanciera.

Comisién de cierre y cancelacion anticipa-
da: comisiones que se pagan para cubrir las ac-
tividades de contabilizacién y documentacion
al finalizar el pago de un préstamo determi-
nado, bien al vencimiento pactado o de forma
anticipada.

Comisién de subrogacion: comision cobrada
al sustituir la titularidad de un derecho u obli-
gacion por otra persona en las mismas condi-
ciones en que se encontraba la operacion fi-
nanciera.

Comisién por disponibidad: cargo, normal-
mente trimestral, que se hace sobre el capital
no dispuesto en una linea de crédito.

Comisién de anticipo en efectivo: cargo por
retirar dinero con una tarjeta de crédito.

Comision de cambio: comisién cobrada al
comprar moneda extranjera o cambiar una di-
visa por otra.

Comisién de demora: importe cobrado por el
retraso en el pago de una cuota de cualquier
tipo de crédito.

Comisién de mantenimiento: una comisién
por los servicios administrativos prestados por
una entidad como un banco o la entidad emi-
sora de una tarjeta de crédito.

Condiciones: los pormenores por los que se
rige un contrato financiero.

Crédito renovable: un crédito que permite
amortizar y volver a tomar a préstamo canti-
dades de dinero variables. El importe maximo
que puede ser tomado a préstamo se denomina
limite de crédito. Este tipo de crédito no suele
estar unido a una compra en particular.

Cuenta corriente: el tipo mas bésico de cuenta
bancaria. Los depdsitos normalmente no de-
vengan intereses, o devengan un interés mini-
mo. Los fondos pueden ser retirados mediante
un cheque, tarjeta de débito o transferencia
electrénica.

®



Cuenta de ahorro: una cuenta en la que el di-
nero depositado devenga intereses.

Cheque: orden escrita de pago con el dinero
de una cuenta.

Depésito: cantidad de dinero ingresada en las
entidades de crédito para su custodia y para
obtener intereses.

Descubierto: situacién que se produce cuando
una cuenta corriente bancaria presenta un sal-
do deudor para su titular.

Disponible: saldo libre en una cuenta corrien-
te o de crédito.

Disposicién: retirada de dinero de una cuenta
en un cajero o una sucursal bancaria.

Fecha valor: fecha a partir de la cual se hace
efectiva en una cuenta una operacién financie-
ra, ya sea ingreso o pago.
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Garantias reales: son las constituidas por bie-
nes muebles e inmuebles, destinadas a reducir
el riesgo de impago en las operaciones financie-
ras de forma concreta en funcién de su valor.

Historial de crédito: documentacién del his-
torial financiero de un particular o empresa que
engloba los ingresos, las deudas o compromi-
sos financieros pendientes y los fallos judiciales
por deudas.

Impago: omisién, intencionada o no, de la
amortizaciéon de una o varias cuotas de un
préstamo o un crédito.

Intereses: cantidad que se cobra por un prés-
tamo, normalmente en forma de porcentaje del
importe total. El tipo de interés es la cantidad
que se aplica por un periodo concreto.

Interés del Banco de Espaia: es el precio al
que el Banco de Espafia presta el dinero a las
entidades financieras y de crédito. También se
denomina interés legal.

Interés nominal de bancos y cajas: es la
tasa anual de interés estipulada por un banco
o caja por un producto financiero o crediticio.
Es el precio basico al cual prestan el dinero, o
lo pagan, dependiendo que lo solicitemos o lo
depositemos.
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Interés preferencial: es el que las entidades
financieras aplican a sus mejores clientes.

Intermediarios financieros: bancos, financie-
ras, aseguradoras y otras instituciones que ayu-
dan a financiar transacciones o aseguran contra
los riesgos relacionados con la compra y venta
de bienes.

Liquidacién: cierre de una operaciéon y en-
trega al inversor de la cantidad obtenida como
rentabilidad.

Liquidez: caracteristica de los activos financie-
ros para transformarse en dinero en efectivo.

Limite de crédito: importe total que un cliente
puede gastar con una tarjeta de crédito al mis-
mo tiempo.

Pagador: persona que entrega o envia los fon-
dos.

Pagaré: documento por el que el emisor del
mismo se compromete a abonar una cantidad
determinada en un tiempo determinado.

i

Patrimonio: conjunto de bienes y derechos
que pertenecen a una persona fisica o juridica.

Periodo de carencia: periodo de tiempo du-
rante el que se dispensa del pago de los intere-
ses o el capital de un préstamo pendiente.
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Plusvalia: ganancia que obtiene quien vende
un titulo, valor o bien por encima del precio
que pago por él.

Principal: importe original de un crédito, sin
incluir intereses. El importe del principal se
puede reducir amortizando una cantidad supe-
rior a la de los intereses amortizables en una
fecha en particular.

Quiebra: situaciéon que se produce cuando una
empresa no puede hacer frente a sus obligacio-
nes, como consectencia de soportar un pasivo
mayor que su activo.

Rentabilidad: relacién, normalmente en por-
centaje, entre el rendimiento que proporciona
la operacién y lo que se ha invertido en ella.

Reservas: parte del beneficio de una sociedad
que no se destina a pagar dividendos ni im-
puestos y que se deja como recursos propios de
la empresa para aumentar su solvencia.

Seguro de crédito: seguro que paga el saldo
deudor pendiente en caso de dificultades fi-
nancieras o insolvencia. El importe pagado
normalmente es la cuota minima mads los in-
tereses mensuales, o bien el importe integro
pendiente.

Tipo inicial: tipo de interés especial aplicado
durante un tiempo determinado al abrir una
cuenta de crédito o ahorro.

Tipo variable: un tipo de interés que sube o
baja en funcién del tipo de interés base fijado
por un banco central o nacional.

Transaccién monetaria: transaccion de mer-
cadotecnia en la que los bienes o servicios se
intercambian por dinero.

Transacciones: negocio entre dos partes que
implica cuando menos tres cosas de valor, con-
diciones acordadas, plazo del acuerdo y sitio
del mismo.
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Asociacion de Jévenes Empresarios

Edificio Cubit. Marqués de la Cadena, s/n

50014 Zaragoza Z a I’a g O Z a
Tel.-Fax: 976 215 176 AONTAMIENTO
info@ajearagon.com ® www.ajearagon.com






