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El presente trabajo tiene por objeto el estudio de aquellas medidas financieras
promovidas por el Instituto de Crédito Oficial (ICO) y a las Sociedades de Garantia
Reciproca (SGR) que han sido destinadas tanto a los autbnomos como a las pymes
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SGR nacional CREA.
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CAPITULO 1. INTRODUCCION

1.1 JUSTIFICACION DEL TEMA

Ante la actual crisis sanitaria conocida como Covid-19, las pymes han tenido muchas
dificultades a la hora de acceder a la financiacion para poder hacer frente al desarrollo
de su actividad empresarial.

Las pequefas y medianas empresas (pymes) representan un papel fundamental en la
economia de nuestro pais. Sin embargo, la crisis Covid-19 ha afectado negativamente
en la situacion financiera de estas empresas. La gran mayoria de las empresas han
registrado importantes caidas de sus ingresos y presentan dificultades para mantener
sus actividades: tienen serios problemas para cumplir con sus obligaciones salariales y
financieras, y dificultades para acceder a financiamiento para capital de trabajo. Todo
esto conlleva al cierre de la actividad o reduccion de la misma por limitaciones sanitarias
como horarios especificos, toque de queda, bajada de la demanda, etc.

En un principio, analizaremos el contexto que se ha ido desarrollando a lo largo de esta
crisis de las medidas tanto financieras como econémicas, es decir, las dificultades que
tienen las pymes y los autbnomos frente a la situacion de crisis que nos encontramos
actualmente. Como puede ser, entre ellos, la tasa de morosidad de las entidades de
depésito, la evolucion de las ventas y beneficios de las empresas, la solicitud de
préstamos bancarios por parte de las pymes, etc. Todo ello, conduce a la busqueda de
nuevos instrumentos de financiacién alternativos. Entre ellos, se destaca las principales
medidas financieras llevadas a cabo por el Instituto de Crédito Oficial y las Sociedades
de Garantia Reciproca, es decir, dos entidades financieras con bastante importancia de
canalizacion de financiacion de estas empresas. En un tiempo tan reducido se ha
tomado acciones financieras, practicamente en un afio, como la constante adaptacion a
las condiciones econémicas y sanitarias.

Finalmente, nos centraremos en dos Sociedades de Garantia Reciproca, por un lado,
Garantia SGR porque opera en todo el territorio andaluz y es representativa de una
sociedad multisectorial que abarca un territorio en concreto (Andalucia), y, por otro lado,
CREA SGR porque es la Unica que opera a nivel nacional, con caracter sectorial (cultura,
ocio, etc.) que son los mas perjudicados con la crisis sanitaria, junto a la hosteleria y el
turismo, y tiene su sede en Madrid.

1.2 OBJETIVOS

El objetivo principal de este trabajo es analizar la situacién que viven tanto las pymes
como los autdbnomos con respecto a su financiacion externa en la crisis Covid-19 y
estudiar las medidas e instrumentos que se encuentran disponibles para fomentar su
financiacion ante la situacién actual provocada por la pandemia.

Los objetivos mas especificos que se buscan mediante este trabajo son los siguientes:

- Describir las dificultades de financiaciéon que tienen las pymes y los autbnomos
ante la crisis Covid-19.

- Analizar varias lineas de financiacion mediante el ICO y SGR.

- Conocer el funcionamiento del ICO y SGR y su papel antes y después de la crisis
Covid-19.

- Estudiar las principales lineas de financiacién Covid-19 del ICO y las SGR, en
concreto, la SGR andaluza Garéntia 'y la SGR nacional Crea, y compararlas con
las lineas anteriores a la crisis actual.
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1.3 METODOLOGIA

La metodologia empleada en el presente trabajo fin de grado se basa en el estudio de
diversos informes relacionados con las medidas econémicas-financieras que han ido
surgiendo a lo largo del afio 2020 hasta la actualidad como, por ejemplo, el Boletin
Econdmico del Banco de Espania.

Asimismo, extraemos y analizamos la informacién proporcionada por el ICO y las SGR
en especial, la SGR andaluza Garantia y la SGR nacional CREA, sobre las lineas de
financiacion: informes, documentos y datos proporcionados por estos organismos.

Junto a la explicacion y desarrollo de las fuentes financieras promovidas por esas dos
instituciones financieras nos centraremos en aquellas lineas donde se desarrolla con
mas detenimiento las medidas e instrumentos para fomentar la financiacion a las pymes
y auténomos, y compararemos lineas anteriores a la crisis con las actuales Covid-19.
Analizamos la prensa econdémica como también la legislacién ligada a la formulacién de
las lineas financieras. Asimismo, usamos técnicas de matematicas financieras y
herramientas informaticas para la valoracién financiera de los instrumentos de
financiacién analizados.

Para llevar a cabo la realizacion de este trabajo he recurrido a referencias bibliogréficas
publicadas sobre el tema, como también la utilizacion del gestor de bibliografia
Mendeley.

1.4 ESTRUCTURA

El trabajo esta definido en cinco capitulos incluyendo la introduccién y las conclusiones.

En el primer capitulo se describe una breve introduccién del trabajo, una justificacion del
tema elegido, los posibles objetivos a conseguir en este trabajo, la metodologia aplicada
para su desarrollo y la estructura del mismo.

En el siguiente capitulo, se desarrolla un contexto amplio sobre las dificultades tanto
econdémicas como financieras que sufren las pymes y los autbnomos ante la crisis
sanitaria del Covid-19.

En el tercer capitulo estudiaremos el papel fundamental que desempefia el Instituto de
Crédito Oficial (ICO). En el cual desarrollaremos su naturaleza, sus objetivos, su
funcionamiento y destacaremos los distintos tipos de lineas de avales basicos y los tipos
de lineas covid-19. En concreto, los tipos de lineas basicos se desglosa a nivel nacional
y nivel internacional. Por un lado, a nivel nacional se centran en linea ICO de Empresas
y Emprendedores, Crédito Comercial, SGR/SAECA vy linea Red.es Acelera. Por otro
lado, a nivel internacional se centran en linea ICO Internacional, Exportadores y Canal
Internacional.

Asimismo, las lineas ICO cuenta también con unos avales especificos creados ante la
situacion de crisis por la pandemia. Tras el desarrollo de estas lineas, se afiade un
analisis sobre el uso de las lineas de avales liquidez e inversién gracias a los informes
de seguimiento realizados por el ICO.

En el cuarto capitulo, estudiaremos las Sociedades de Garantia Reciprocas (SGR), sus
caracteristicas, ventajas e inconvenientes y el funcionamiento de sus avales. Nos
enfocaremos en dos entidades financieras, Garantiay CREA, y en sus lineas de avales
Covid-19, cabe destacar que Garantia impulsa la actividad econdmica de Andalucia con
un enfoque multisectorial, y CREA, con un caracter nacional, se basa en el sector
audiovisual y cultural. Haremos una comparativa tanto de Garantia como de CREA de
sus lineas de avales haciendo referencia a una empresa del sector cultural.

Por ultimo, cerramos el trabajo con las conclusiones del estudio realizado, expresando
unas ideas principales sobre la afectacion de dicha pandemia hacia las pymes y
autbnomos, la explicacion sobre un andlisis de una comparativa entre avales con
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respecto a una empresa cultural, y también unas recomendaciones a considerar por
parte de estas empresas para poder llevar una buena estabilidad en situaciones de
incertidumbre y con recursos limitados.
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CAPITULO 2. CONTEXTO

En este capitulo se intenta describir de manera global las dificultades que tienen las
pymes y autbnomos y que conllevan a tomar tanto medidas econémicas como
financieras. Actualmente, nos encontramos ante una crisis sanitaria comunmente
llamada Covid-19, que, desde su inicio en 2020, esta golpeando negativamente tanto a
la economia de nuestro pais como a su tejido empresarial, como pasamos a destacar
seguidamente. Durante el inicio y el trascurso de la pandemia en 2020 se obtienen unos
valores de la demanda al consumo muy inferiores a los previos de la crisis. También se
vera afectada la inversion debido, fundamentalmente, a la incertidumbre sobre el tiempo
que puede tardar en remitir la desaparicion de la enfermedad (Torres & Fernandez,

2020).

A continuacion, se detalla unos mecanismos de transmision del Covid-19 a la economia
en los meses del afo 2020:

Febrero Marzo-Abril Mayo-Junio Tercer trimestre
Paralisis  de la | Restablecimiento Recuperacion
economia progresivo de la | progresiva de Ila

capacidad demanda y salto de
productiva la produccion
Shock transitorio de | Desaparicion Normalizacion del
oferta: progresiva del | mecanismo
= Interrupcion  de shock de oferta: productivo
suministros = Suministros se
» Confinamiento van reanudando
s Limitacibn a la| =Relajacion del
actividad confinamiento
» Menos
limitaciones a la
actividad
productiva
Covid-19

Shock de demanda;

= Consumo
reducido

= Menor inversion
por la

incertidumbre vy
hundimiento de
las bolsas

= Desplome
comercio
internacional vy
del turismo

* Presién prima de
riesgo

Leve repunte de la
demanda:

= Gasto reducido
aflora

= |nversion
todavia
afectada pese al
rebote de las
bolsas

= Salto del
comercio
internacional

= Turismo se
recupera
ligeramente

» Prima de riesgo
se reduce

Recuperacién
progresiva de la
demanda
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Objetivos de | =Evitar el desplome de la capacidad | Apoyo a la
politica productiva (liquidez, mantenimiento del | recuperacion y
econdémica empleo) politicas de empleo

» Sostener la demanda
= Contener primas de riesgo (BCE)

Tabla 2.1. Mecanismos de transmisiéon del Covid-19 a la economia

Fuente: elaboracion propia a partir del informe La politica econémica espafiola y el Covid-19 de
Torres & Fernandez, (2020, pp. 1-7)

El papel fundamental de la politica econémica deriva a unas medidas destinadas a
limitar el cierre de empresas mediante garantias de crédito, avales publicos destinados
a facilitar el pago de facturas e impuestos y préstamos en condiciones favorables. La
suma prevista para estas actuaciones en el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo
de medidas urgentes es de 100.000 millones, cerca del 8% del PIB, que podria doblarse
en funcién del multiplicador de crédito concedido por las entidades (Ley 8/2020, de 17
de marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico
y social del Covid-19, 2020).

Ademas, incorpora unas medidas que, a diferencia de los avales y garantias, suponen
un gasto o una reduccion de ingresos para las arcas publicas. Entre ellas, destacan
aguellas orientadas a mantener el empleo en empresas sostenibles (expedientes de
regulacion temporal de empleo, ajustes de jornada), y aportar un complemento de
ingresos a los colectivos en dificultad. En el plan del Gobierno espafiol, estas medidas
se elevan a cerca de 20.000 millones, o el 1,6% del PIB. Otro de los riesgos es que la
situacion empeore en una crisis financiera y de deuda, con primas de riesgo crecientes,
para ello es fundamental la actuacion del Banco Central Europeo. Sin embargo, la prima
de riesgo ha descendido algo, fruto del programa de compra de titulos de deuda publica
y privada anunciado por el mismo BCE el 18 de marzo de 2020, por un total de 750.000
millones. La contencion de las primas de riesgo es, por tanto, esencial para permitir a
los estados llevar a cabo los planes de respuesta a la crisis sanitaria y mantener el
mecanismo productivo en condiciones para un futuro salto (Torres & Fernandez, 2020).

Una variable importante de estudio es la tasa de morosidad de las entidades de depésito
en Espafa. A continuacion, se muestra mediante el Grafico 2.1. la evolucién que ha
tenido desde el mes de enero hasta el mes de mayo de 2020; cabe destacar que no se
habian producido aumentos sustanciales de la ratio de mora. Mas bien al contrario, se
redujo desde el 4,75% de marzo hasta el 4,69% en mayo. No obstante, la morosidad se
manifiesta con cierto retardo y, en particular, cuando el empleo se resiente de forma
significativa. La financiacion proporcionada por los bancos y programas como los ERTE
han propiciado que el paro no avance de forma aun mas visible (Carb6 Valverde, 2020).

(En porcentaje)

4,85 4,82

4.8 4,78
4,75
4,75 4,71

4.7 4,69
4,65

4,6
Enero Febrero Marzo Abril Mayo

Grafico 2.1. Tasa de morosidad de las entidades de depodsito

Fuente: elaboracion propia a partir de del informe Sector financiero y economia real ante el
Covid-19: situacién y perspectivas para el otofio de Carbé Valverde (2020, pp. 29-35)
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2.1.1. Elimpacto de la crisis sobre la situacion financiera de las empresas

La crisis por la pandemia ha generado mucha incertidumbre para las empresas por lo
gque esta siendo muy significativa y persistente, y esto ha desembocado a una reduccién
brusca de los ingresos. Desde el punto de vista de la estabilidad financiera, el riesgo
que deriva de la caida de los ingresos genera problemas de liquidez que dificultan el
poder hacer frente a sus compromisos de pago derivados de obligaciones financieras
(amortizaciones de deuda y pagos de intereses) o de gastos corrientes (como
suministros, alquileres o costes de personal). Aquellas empresas mas afectadas por la
crisis presentan una situacion inicial mas vulnerable, por lo que las tensiones de liquidez
podrian derivar a problemas de solvencia debido a:

¢ la captacion de nuevos pasivos que puede resultar mas compleja
e el aumento del endeudamiento podria llegar a ser insostenible
e perspectivas de una evolucién débil de la demanda

Las empresas, para cubrir sus necesidades de liquidez en ausencia de ingresos o con
una gran disminucién de estos, cuentan con varias opciones. En primer lugar, pueden
llevar a cabo un ajuste de sus gastos. En segundo lugar, pueden utilizar los activos
liguidos acumulados en el pasado. Pueden también hacer uso de la parte disponible de
las lineas de crédito que tienen contratadas con las entidades financieras, asi como
recurrir a nueva financiacion externa, como nuevos préstamos bancarios o emisiones
de deuda, a desinversiones 0 a nuevas aportaciones de capital de los socios.

Esta enumeracioén de las fuentes de liquidez de las empresas revela el importante papel
que desempefan las medidas de politica econémica-financiera para paliar los efectos
de la crisis sobre el tejido empresarial.

El papel del crédito esta contribuyendo a reducir el riesgo de que se produzcan quiebras
de empresas viables que se enfrentan a problemas transitorios de liquidez, con las
implicaciones negativas que esto tendria en términos de destruccion de empleo y de
tejido productivo, y, en definitiva, para el empuje y la velocidad del proceso de
recuperacion econémica (Hernandez de Cos, 2020).

A nivel nacional, tienen un papel importante los distintos programas de avales publicos
para los créditos a las empresas gestionados por el Instituto de Crédito Oficial (ICO),
que han reducido el riesgo que asumen las entidades al prestar en esta situacion tan
insegura, asi como las medidas de flexibilizacion de los expedientes de regulacién
temporal del empleo (ERTE) o el aplazamiento en el pago de algunas obligaciones
tributarias, entre otras medidas.

A nivel global los bancos espafioles se han visto duramente afectados por el escenario
econdmico de incertidumbre. Una de las caracteristicas mas positivas de esta crisis ha
sido la respuesta del sector bancario en términos de financiacién, con apoyo publico en
forma de avales. Asimismo, se ha tomado a la banca como parte de la solucién a
diferencia de la crisis anterior, es decir, la crisis financiera de 2008 en la cual la banca
fue un problema. A la banca se le ha ampliado, extendido y mejorado las lineas de
liquidez, y se ha suavizado las exigencias que la reforma Basilea impuso tras la anterior
crisis.

Simultaneamente a la mejora de las condiciones para que desarrollen su actividad, y
para evitar lo que pasoé en la crisis financiera pasada, en la que los bancos ante la
incertidumbre no prestaban, los Estados, de forma coordinada por Europa, han asumido
la mayor parte del riesgo de las operaciones que han concedido desde que se inici6 la
pandemia. En Espafia, este aval ha sido concedido principalmente por el Instituto de
Crédito Oficial, ICO. En definitiva, con esta pandemia se ha reclutado a la banca para
gue sea parte de la solucion (Pérez Lépez, 2020).

A escala europea, el BCE tom6 la decision de incrementar las compras hasta diciembre
por 120.000 millones adicionales y permitir que entre los activos elegibles estuvieran los
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pagarés de empresa. Méas alla de la aprobacién de un nuevo programa muy voluminoso
de compra de activos, esta respuesta ha incluido la provision de liquidez a las entidades
financieras con condiciones muy favorables en el caso de que alcancen determinados
objetivos de concesion de crédito a actividades productivas. La respuesta contundente
de la politica monetaria del Banco Central Europeo ha resultado fundamental para
ayudar a las empresas de toda Europa, en este contexto de elevada incertidumbre, a
disfrutar de un mejor acceso al crédito, impulsar la inversion, crear empleo y, por tanto,
respaldar el crecimiento econémico general.

Ademas, estas ayudas provenientes de Europa, se clasifican en tres iniciativas que son
las siguientes:

e The European instrument for temporary Support to mitigate Unemployment Risks
in an Emergency (SURE), este programa pretende ayudar a los Estados
miembros a abordar los aumentos inesperados del gasto publico para preservar
el empleo, en concreto, los ERTE y las ayudas a los autbnomos, entre otras. La
dotacion inicial fue de 100.000 millones de euros.

e Programa de linea de crédito por la pandemia de la Covid-19 dentro del
Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE), que permitir4 a todos los paises de
la eurozona pedir préstamos para financiar costes sanitarios. EI montante
mAaximo que podra prestarse con cargo a esta linea es de 240.000 millones de
euros. Los Estados que lo soliciten podran recibir un préstamo del MEDE por
hasta el 2 % de su PIB (unos 24.900 millones de euros, en el caso del Estado
espaiiol).

e Fondo en el Banco Europeo de Inversiones (BEI), su objetivo es apoyar a las
pequefias y medianas empresas (pymes) y otros beneficiarios de la economia
real. En colaboracién con las entidades de crédito locales y las instituciones
nacionales de fomento, y mediante el apalancamiento del fondo, se espera
movilizar hasta 200.000 millones de euros. En Espafia, entidades como el ICO
0 CERSA, han establecido convenios de colaboracion con el BEI para conseguir
este objetivo.

e El Marco financiero plurianual y el Fondo de reconstruccion europeo, su objetivo
es facilitar la reconstruccién post-pandemia con programas de gasto alineados
con las prioridades de la Unién y del presupuesto comunitario. El tamafio del
fondo es de 750.000 millones de euros, detallado en dos categorias: 390.000
millones de euros en subsidios y el resto en préstamos. Italia y Espafia recibiran
la mayor parte de los subsidios: Italia, 81.800 millones de euros; y Espafia,
72.700 millones de euros. Para Espafia, los 140.000 millones entre subsidios y
préstamos, supone un impulso del 11 % del PIB. El 70 % de estas ayudas se
destinaran para los afios 2021 y 2022 y el 30 % restante para el 2023. Los
desembolsos estan previstos hasta 2026 (Pérez Lépez, 2020).

En Espafia, destaca en este sentido el programa de créditos con avales compartidos
entre las entidades financieras y el Instituto de Crédito Oficial (ICO), de hasta 100.000
millones de euros para préstamos a sociedades no financieras, y otra de 2 millones de
euros centrada especificamente en pymes y empresas exportadoras. Este programa
estaria facilitando, en particular, la financiaciéon tanto de las empresas con mayores
dificultades en su acceso al crédito como de las de menor dimension, que se
caracterizan por haberse visto, en general, mas afectadas por el impacto de la crisis
sanitaria y por presentar un perfil de mayor riesgo. Gracias a la linea de avales, las
pymes se han podido financiar durante los ultimos meses en condiciones mas favorables
en términos del tipo de interés, del volumen del crédito y, sobre todo, del plazo de la
operacion, que se ha situado, en términos medios, cerca de los cinco afios. Ademas, el
ICO ha establecido una linea de crédito de 400 millones de euros dirigida a empresas
del sector turistico.
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Por otra parte, también se han aprobado moratorias legislativas de las deudas
hipotecarias y de los contratos de crédito sin garantia hipotecaria para los empresarios
individuales en situacion de vulnerabilidad econémica como consecuencia de la crisis.
Posteriormente, y de forma complementaria, las entidades prestamistas establecieron
un régimen especial para acuerdos de moratoria sectoriales a estos mismos colectivos
vulnerables. Asimismo, se ha acordado y aprobado:

¢ moratoria de deudas tributarias por un periodo de seis meses para pymes y
autonomos, asi como el aplazamiento de todos los pagos impositivos de las
empresas hasta el 30 de mayo de 2020. Actualmente, el periodo aprobado es
prorrogable 9 meses en 2021.

e una moratoria de seis meses en el pago a la Seguridad Social de las cuotas de
cotizacion de las empresas de abril a junio y de los autbnomos de mayo a julio
de 2020 en determinados sectores.

o las pymes y los autbnomos en régimen de estimacion objetiva, que debian
tributar en el afio 2020 segun su volumen de actividad del 2019, puedan hacerlo
en funcion de una estimacion de la actividad en el momento actual (Banco de
Espafa, 2019).

El BCE publicé los resultados de una encuesta sobre el acceso a la financiacion de las
empresas del area del euro (SAFE), recogido a través de un informe del Banco de
Espafia, en un periodo comprendido entre abril y septiembre del 2020. A continuacion,
detallaremos la evolucion de la situacién econdmica y financiera, las necesidades de
financiacion externa y las condiciones en las que ha obtenido dicha financiacion de las
pymes (Banco de Espaiia, 2020).

Las pymes espafiolas, al igual que las europeas, se ha notado un importante deterioro
de su situacién econdmica, en concreto de sus ventas y beneficios, como consecuencia
del fuerte impacto asociado a la pandemia del Covid-19. Se puede apreciar que tanto
las ventas como los beneficios se han mantenido constantes en afios anteriores a la
crisis, hasta que los meses comprendidos entre marzo y septiembre de 2020 se produce
un claro descenso en las ventas y, por lo tanto, en los beneficios hasta llegar a un valor
del 55% en las empresas espafiolas y un descenso de un 47% de las de la Unién
Econdémica Monetaria (UEM) (véase Graéfico 2.2.).

Evolucion de las ventas y los beneficios

oct 16 - mar abr-sep 17 oct17 - mar abr-sep 18 oct 18 - mar abr-sep 19 oct 19 - mar abr - sep 20
17 18 19 20

VENTAS, ESPANA = = = BENEFICIOS, ESPANA

VENTAS, UEM == = = BENEFICIOS, UEM

Grafico 2.2. Evolucién de las ventas y de los beneficios en Espafiay en la UEM

Fuente: elaboracion recogida a partir del informe Boletin Econémico Banco de Espafia (2020,
pp.21-22)
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Los principales problemas que afectan a la actividad empresarial pueden ser, entre
otros, la captacion de clientes, los costes laborales o de produccién, la regulacién, la
disponibilidad del personal cualificado, la competencia y el acceso a la financiacion.
Estos problemas se han evaluado a lo largo de los meses comprendidos entre abril y
septiembre del 2020. Asimismo, podemos apreciar que el principal problema que
perjudica mas a la actividad seria la falta de clientes, con un mayor porcentaje de pymes
espafiolas, un valor del 24% que, del area del euro, un valor del 22%. Seguidamente,
también preocupa a las pymes la disponibilidad de personal cualificado con un mayor
porcentaje en el area del euro, un 18%. En el acceso a la financiacion se puede observar
gue hay un menor numero de compafiia espafiola (9%) que en la UEM (10%) (véase
Gréfico 2.3.).

Principales problemas que afectan a la actividad
abril-septiembre de 2020

25

20

15

10

0
Encontrar Costes Regulacién  Disponibilidad Competencia  Acceso a la
clientes laborales o de del personal financiacion

produccién cualificaado

mESPANA mUEM

Grafico 2.3. Principales problemas que afectan a la actividad
Fuente: elaboracion recogida a partir del informe Boletin Econémico Banco de Espafia (2020,
pp. 21-22).

La evolucién sobre la proporcion de pymes espafiolas que solicitaron préstamos
bancarios crecio significativamente hasta situarse en un 48%, cifra superior a la
registrada en la UEM de un 37% (véase Grafico 2.4.).

Pymes que han solicitado préstamos bancarios
48
44
40
36
32
28
24
oct 16 - mar abr-sep 17 oct17-mar abr-sep 18 oct18-mar abr-sep19 octl19-mar abr-sep 20

17 18 19 20

s ESPANA e UEM

Grafico 2.4. Solicitud de préstamos bancarios por parte de las pymes

Fuente: elaboracion recogida a partir del informe Boletin Econémico Banco de Espafia (2020,
pp. 21-22)
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Ademas, en cuanto a la percepcion que tienen las empresas sobre el acceso a la
financiacion bancaria, se puede observar que ha tenido una tendencia descendente en
el trascurso de afos anteriores a la crisis Covid-19. En el 2020 es cuando ha tenido una
leve mejoria debido a las razones que detallamos a continuacion. La mejoria en el
acceso a la financiacién se produjo a pesar del fuerte aumento en el porcentaje de
pymes que consideraron que la situacion econémica general perjudicaba la obtencién
de nuevos créditos, y que el deterioro de su situacién era un obstaculo para el acceso a
la financiacion bancaria. Sin embargo, las pymes espafiolas alcanzaron un valor del 16
% por lo gue siguio percibiendo una mejora de disposicién de las entidades a otorgar
préstamos y la UEM cuenta representa un valor del 8 % provocado por un impacto
favorable asociado al acceso a ayudas publicas a la financiacion, incluyendo garantias
(véase Gréfico 2.5.).

Percepcion sobre la disponibilidad de los préstamos bancarios
35
30
25
20
15
10

oct16- abr-sep octl7- abr-sep octl1l8- abr-sep octl9- abr-sep
mar 17 17 mar 18 18 mar 19 19 mar 20 20

e ESPANA UEM

Gréfico 2.5. Percepcidn sobre la disponibilidad de los préstamos bancarios

Fuente: elaboracion recogida a partir del informe Boletin Econdémico Banco de Espafia (2020,
pp. 21-22)
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CAPITULO 3. EL ICO

En este capitulo pasamos a desarrollar el concepto, la naturaleza y los objetivos del
Instituto de Crédito Oficial (en adelante ICO), como también describir las lineas de
avales comunes y las lineas de avales especiales ante el Covid-19.

3.1 CONCEPTO

El ICO ocupa un lugar muy destacado dentro del sistema financiero espafiol y
desempenfa un papel importante en la economia espafola. Hoy en dia es una entidad
publica empresarial, adscrita al Ministerio de Economia y Empresa, a través de la
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa, que goza de garantia del
Estado, y se encarga del ambito de financiacién a largo plazo para determinados
sectores y regiones que no estén cubiertos por el resto del sistema financiero. Su papel
especial en el Sistema Financiero Espafiol se centra en el sostenimiento y la promocion
de las actividades econ6micas que contribuyan al crecimiento y a la mejora en la
distribucién de la rigueza nacional y, en concreto, aquellas que, por su transcendencia
social, cultural, innovadora o ecoldgica, merezcan su fomento, con absoluto respeto a
los principios de equilibrio financiero (Calvo, Parejo, Rodriguez Saiz, Cuervo, & Alcalde,
2018).

El nuevo contexto econdémico y financiero en el que nos encontramos se caracteriza por
la abundante liquidez, unos tipos de interés todavia muy reducidos que conduce a la
recuperacion econémica y unas buenas condiciones financieras firme en los mercados.
Ante ello, el Instituto debe seguir contribuyendo al crecimiento econémico, a la actividad
empresarial y a la generacion de empleo en nuestro pais. El ICO debe adoptar una
actitud proactiva para promover el crecimiento de las empresas, la expansion de sus
actividades y de sus inversiones, tanto en Espafia como en el exterior (Instituto de
Crédito Oficial, 2021).

En el entorno econdmico y financiero, la situacién actual se caracteriza, entre otros, por
los siguientes elementos:

e Crecimiento de la economia espafiola basado principalmente en demanda
interna, con perspectivas de gradual moderacion en los proximos afos, pero con
tasas de avance superior a la media europea.

¢ Exportaciones que mantienen su crecimiento, aunque lo moderan, en un
contexto internacional de incertidumbre sobre la evolucién del comercio mundial
y el futuro del Brexit.

e Desapalancamiento empresarial ordenado y desarrollo de nuevos instrumentos
de financiacién alternativa y complementaria.

e Recuperacion de la inversion a largo plazo y movilizacién del Plan de Inversiones
para Europa.

e Proceso de normalizacién, no inminente pero si a medio plazo de la politica
monetaria en la Zona Euro (Instituto de Crédito Oficial, 2021).

En definitiva, el ICO es una entidad publica empresarial adscrita al Ministerio de
Economia, Industria y Competitividad, que tiene la consideracion de Agencia Financiera
del Estado y se encuentra bajo supervision del Banco de Espafa (Pampillon Fernandez,

Fernando; de la Cuesta Gonzal’lez, Marta; Ruza y Paz-Curbera, Cristina; Vazquez Oteo,
Orencio; Bustarviejo Herrera, Angel, 2017).

3.1.1. Naturaleza

e Es una entidad de crédito publica.
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e Tiene personalidad juridica, patrimonio y tesoreria propios, actuando con
autonomia en la gestion para el cumplimiento de sus fines.

e No consolida con las cuentas del Estado y no recurre a los Presupuestos
Generales del Estado, captando sus recursos en los mercados de capitales,
contando para ello con garantia del Estado espafiol en las deudas y demas
obligaciones que contraiga.

e Opera en condiciones de mercado, sin conceder ayudas publicas, y esta sujeto
a normativa de supervision y control del Banco de Espafia, bajo el principio de
equilibrio y suficiencia financiera.

e Colabora como instrumento de politica econdémica con los Ministerios y AAPP
para movilizar sus programas de préstamos, garantias o subvenciones o fondos
o0 recursos de la Unién Europea.

El grupo ICO esta constituido, ademas de por el Instituto de Crédito Oficial,
E.P.E, por Axis, sociedad de capital riesgo, y por la Fundacion ICO. Asimismo, el ICO
participa en el accionariado de otras sociedades como la Compafiia Espafiola de
Reafianzamiento (CERSA), la Compafiia Espafiola de Financiacién del Desarrollo
(COFIDES) asi como del Fondo Europeo de Inversiones (FEI) (ICO, 2021).

3.1.2. Objetivos

Su principal objetivo es promover actividades economicas que contribuyan al
crecimiento sostenible, cooperando a la generacion de empleo de calidad y la
distribucion de la riqueza. La actividad y las funciones del ICO establecidas en los
Estatutos se estructuran en tres areas de actividad:

e Banco Publico de Promocién Empresarial.
e Instrumento Financiero de Politica Econémica.

e Agencia Financiera del Estado.

Banco Instrumento -
Publico de + Financiero + Fﬁ]ga?]';‘i:é"‘r‘a [
Promocién de Politica
Empresarial Econémica del Estado L

Figura 3.1. Composicion del ICO

Fuente: elaboracion propia a partir del documento Actividad del ICO de apoyo al tejido
empresarial durante la crisis sanitaria de la Covid-19 y medidas adoptadas para favorecer la
recuperacion econémica (2021, pp. 2)

Para poder conseguir estos objetivos, el ICO actia de dos maneras bien diferenciadas
que detallamos seguidamente. Por un lado, actia como Banco Publico: el ICO concede
préstamos para financiar operaciones de inversion y liquidez de las empresas, tanto
dentro como fuera de Espafia y se efectia de dos formas:

e Lineas de mediacion: se disefia y se fija las principales caracteristicas de las
diferentes lineas de financiacion, a la vez que firma los correspondientes
Acuerdos de Colaboracibn con las Entidades de Crédito para su
comercializaciobn a través de sus redes. Estas lineas estan dirigidas
fundamentalmente a trabajadores autonomos y pequefias y medianas
empresas. Determina las dotaciones de cada linea, la finalidad de los préstamos,
los tipos de interés y los plazos de amortizacion y provee de fondos a las
Entidades de Crédito.
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¢ Financiacion directa: se trata de financiacion corporativa y estructurada de
grandes proyectos de inversion productiva, publicos o privados. Son préstamos
disefiados a la medida de las necesidades de la empresa solicitante, con un
importe minimo de 12,5 millones de euros y largos plazos de amortizacién. Para
la solicitud de estos préstamos las empresas se dirigen directamente al ICO que
estudia, concede y asume el riesgo de las operaciones. Esta financiacion se
concede preferentemente en colaboracién con entidades privadas o publicas
nacionales, internacionales o multilaterales (ICO, 2021).

Por otro lado, actia como Agencia Financiera del Estado: ejecuta operaciones
financieras que el Gobierno le encarga y para las que les establece la garantia del
Tesoro (Calvo, Parejo, Rodriguez Séiz, Cuervo, & Alcalde, 2018).

3.2 TIPOS DE LINEAS GENERALES DEL ICO

Las lineas generales del ICO, existentes antes de la crisis Covid-19, financian la
actividad a corto, medio o largo plazo, para cualquier tipo de inversion y en condiciones
competitivas. Disefladas para financiar actividades empresariales y proyectos de
inversion de autbnomos, emprendedores y empresas.

3.2.1. Funcionamiento

@ Flujo tramitacién

@ Flujo fondos

Solicitud de

/ financiacién

Analisis de
garantias

Firma Devolucién
operacion fondos

Figura 3.2. Funcionamiento de las lineas de mediacion

Fuente: elaboracion propia a partir del documento Presentacion institucional diciembre 2019
(2019, pp. 15)

Estas lineas pueden diferenciarse en dos grupos en funcién a su expansion territorial y
segun su actividad empresarial:

Nacional: financia las actividades empresariales y/o proyectos de inversion, las
necesidades de liquidez y los gastos de la actividad dentro de Espafia, asi como también
las ventas a corto plazo en el territorio nacional.
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FINANCIACION NACIONAL
Linea ICO - Empresas y Emprendedores
Linea ICO - Credito Comercial
Linea ICO - SGR/SAECA

Linea Red.es Acelera

Figura 3.3. Lineas de mediacién a nivel nacional
Fuente: elaboracion propia a partir de la web del ICO (2021)

Pasamos a desarrollar todas las lineas disponibles de financiacion nacional con sus
aspectos mas claves:

Empresas y Emprendedores

- ¢Para quién? Auténomos, emprendedores y todo tipo de empresas tanto espafiolas
como extranjeras que deseen llevar a cabo actividades empresariales y/o inversiones,
cubrir necesidades de liquidez o gastos dentro del territorio nacional. Particulares y
comunidades de propietarios que deseen rehabilitar su vivienda o edificio.

- Importe maximo. Hasta 12,5 millones de euros, en una o varias operaciones.

- Tipo de interés. Fijo o variable, mas el margen establecido por la entidad de crédito
segun el plazo de amortizacion.

Para el tipo fijo> TAE minima: 2,313 TAE maxima: 5,228.
Para el tipo variable> TAE minima: 2,346 TAE maxima: 4,499.

- Comisiones. La entidad de crédito podra cobrar una Unica comision al inicio de la
operacion, ademas de, en su caso, la de amortizacion anticipada.

- Vigencia. Se podran formalizar préstamos de esta Linea durante todo el afio 2021
(ICO, 2021).

Crédito Comercial

- ¢ Para quién? Autbnomos, emprendedores y empresas con domicilio social en Espafia
gue deseen obtener liqguidez mediante el anticipo de las facturas procedentes de su
actividad comercial dentro del territorio nacional, o cubrir los costes de produccion de
los bienes objeto de venta en Espafia.

- Importe maximo. Hasta 12,5 millones de euros de saldo vivo por cliente y afio, en una
0 varias operaciones.

- Tipo de interés. Tipo Variable, mas el margen establecido por la entidad de crédito. El
tipo variable—> TAE: 2,346.

- Comisiones. La Entidad de Crédito podra cobrar una Unica comision al inicio de la
operacion.

- Vigencia. Se podran formalizar operaciones de esta Linea durante todo el afio 2021
(ICO, 2021).

SGR/SAECA

- ¢Para quién? Auténomos, emprendedores o todo tipo de empresas y entidades
publicas y privadas que cuenten con el aval de una Sociedad de Garantia Reciproca
(SGR) o de la Sociedad Andnima Estatal de Caucion Agraria (SAECA), que deseen
llevar a cabo actividades empresariales y/o inversiones, cubrir necesidades de liquidez
o0 los gastos de la actividad tanto en Espafia como en fuera del territorio nacional.
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- Importe maximo. Hasta 2 millones de euros en una o varias operaciones.

- Tipo de interés. Fijo o variable, mas el margen establecido por la entidad de crédito
segun el plazo de amortizacion.

Para el tipo fijo> TAE minima: 2,313 TAE méxima: 4,84.
Para el tipo variable> TAE minima: 2,346 TAE méaxima: 4,407.

- Comisiones. Comision de estudio hasta 0,5% sobre el importe avalado.
Adicionalmente, la SGR podra cobrar una cuota social mutualista de hasta el 4% sobre
el importe avalado. Ademas, la entidad de crédito podra cobrar una Unica comision al
inicio de la operacion y, en su caso, la de amortizacion anticipada.

- Vigencia. Se podran formalizar préstamos de esta Linea durante todo el afio 2021
(ICO, 2021).

Red.es Acelera

- ¢, Para quién? Empresas, fundaciones, asociaciones, colegios profesionales, entidades
locales, universidades, organismos publicos de investigacion, centros publicos de 1+D,
centros tecnoldgicos y de apoyo a la innovacién tecnoldgica, etc.

- Importe maximo. Hasta el 100% del importe maximo a financiar que figure en la
resolucion de ayudas de Red.es

- Tipo de interés. Fijo o variable, mas el margen establecido por la entidad de crédito
segun el plazo de amortizacion.

Para el tipo fijo> TAE minima: 2,313 TAE maxima: 4,346.
Para el tipo variable> TAE minima: 2,346 TAE méaxima: 4,407.

- Comisiones. La entidad de crédito podra cobrar una Unica comision al inicio de la
operacién, ademas de, en su caso, la de amortizacién anticipada.

- Vigencia. Hasta el 31 de marzo de 2024 (ICO, 2021).
Internacional: para internacionalizar las empresas o financiar la actividad exportadora.

FINANCIACION INTERNACIONAL

Linea ICO - Internacional

Linea ICO - Exportadores

Linea ICO - Canal Internacional

Figura 3.4. Lineas de mediacién a nivel internacional
Fuente: elaboracion propia a partir de la web del ICO (2021)

Pasamos a desarrollar todas las lineas disponibles de financiacion internacional con sus
aspectos mas claves:

Internacional
- ¢ Para quién?

e Tramo | — Inversion y Liquidez: Autonomos, emprendedores, todo tipo de
empresas domiciliadas en Espafia, o en el extranjero que cuentan al menos con
un 30% de capital de empresas espariolas, que deseen llevar a cabo actividades
empresariales y/o inversion, cubrir sus necesidades de liquidez o gastos fuera
del territorio nacional.
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e Tramo Il — Exportadores Medio y Largo Plazo: Empresas con interés espafiol
que deseen exportar y necesiten solicitar crédito suministrador, comprador y
financiaciébn complementaria a empresas.

- Importe maximo.

e Tramo I: hasta 12,5 millones de euros o su contravalor en délares (USD).
e Tramo II: hasta 25 millones de euros o su contravalor en délares (USD.

- Tipo de interés. Tipo fijo o variable (euro o délar USD), mas el margen establecido por
la entidad de crédito segun plazo de amortizacion.

Tramo I

Para el tipo fijo> TAE minima: 2,313 TAE maxima: 5,228.
Para el tipo variable> TAE minima: 2,346 TAE méaxima: 4,499.
Tramo I

Para el tipo fijo> TAE minima: 4,04 TAE maxima: 4,737.

Para el tipo variable> TAE minima: 4,097 TAE méaxima: 4,407.

- Comisiones. La entidad de crédito podra cobrar una Unica comision al inicio de la
operacién; ademas de, en su caso, la de amortizacién anticipada. En el Tramo Il, a parte
podra cobrar también una comision adicional de estudio/apertura.

- Vigencia. Se podran formalizar operaciones de esta Linea durante todo el afio 2021
(ICO, 2021).

Exportadores

- ¢, Para quién? Auténomos, emprendedores con domicilio social en Espafia que deseen
obtener liquidez mediante el anticipo del importe de las facturas procedentes de su
actividad exportadora, o cubrir los costes de produccién de los bienes y servicios objeto
de exportacion.

- Importe maximo. Hasta 12,5 millones de euros de saldo vivo por cliente y afio, en una
0 varias operaciones.

- Tipo de interés. Tipo variable, mas el margen establecido por la entidad de crédito. El
tipo variable-> TAE: 2,346.

- Comisiones. La entidad de crédito podra cobrar una Unica comisién al inicio de la
operacién, ademas de, en su caso, la de amortizacién anticipada.

- Vigencia. Se podran formalizar operaciones de esta Linea durante todo el afio 2021
(ICO, 2021).

Canal Internacional
- ¢ Para quién?

e Inversion y Liquidez: Autbnomos, empresas y entidades publicas y privadas,
tanto domiciliadas en Espafia como en el extranjero que tengan al menos un
30% de capital de empresas espafiolas o interés espafiol y deseen financiar sus
actividades empresariales y/o inversiones, necesidades de liquidez o gastos en
el extranjero a través de una entidad financiera internacional o una entidad de
crédito local con la que ICO tenga acuerdo de colaboracion para financiar a las
empresas que actien en su territorio.

e Exportadores Medio y Largo Plazo: Empresas con domicilio social o fuera de
Espafia con interés espafiol que vendan bienes o servicios con aplazamiento de
pago y necesiten solicitar un crédito suministrador, comprador o financiacion
complementaria a empresas a través de una entidad financiera internacional o
una entidad de crédito local con la que ICO tenga acuerdo de colaboracion para
financiar a las empresas que operen en su territorio.
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- Importe maximo. No hay limite de importe.

- Comisiones. La Entidad Financiera Internacional podra aplicar al cliente las comisiones
gue estime oportunas (ICO, 2021).

3.3 TIPOS DE LINEAS COVID-19

El ICO trabaja como Agencia Financiera del Estado e instrumento financiero de politica
econdmica, gestionando diversos instrumentos por cuenta del Estado, que estan
permitiendo la movilizacién de gran cantidad de recursos destinados a empresas y
autébnomos para suavizar los efectos econémicos de la crisis (ICO, 2020).

Las lineas de avales gestionadas por el ICO son las siguientes:

- Linea ICO Covid-19 Liquidez: RD
Ley 8/2020.

’ . - Linea ICO Covid-19 Inversion: RD
Lineas de Avales Covid-19 Ley 25/2020.

- Linea de Avales Arrendamiento
Covid-19.

Figura 3.5. Lineas Covid-19
Fuente: elaboracidn propia a partir de la web del ICO (2020)

Las lineas de avales Covid-19 vamos a dividirla por un lado en referencia a la liquidez e
inversion y, por otro lado, la de arrendamiento. Se desarrollardn las que afecten
especialmente a los autbnomos y las pymes que son las lineas ICO de liquidez e
inversion. No vamos a explicar la linea de avales arrendamiento porque va enfocada a
las personas fisicas.

Durante el afio 2020, con el Real Decreto-ley 8/2020 de 17 de marzo y el Real Decreto-
ley 25/2020 de 3 de julio, el Gobierno aprobo la puesta en marcha dos lineas de avales
por importe de hasta 140.000 millones de euros destinados a garantizar la financiacion
concedida a autbnomos y empresas espafiolas afectados por los efectos econémicos
de la Covid-19. En el programa de marzo el importe fue de 100.000 millones y en el de
julio de 40.000 millones de euros (Ley 25/2020, de 3 de julio, de medidas urgentes para
apoyar la reactivacién econémica y el empleo, 2020).

La linea ICO en referencia a la liguidez: esta recogido en el Real Decreto-ley 8/2020 de
17 de marzo en su articulo 29, donde se aprob6 una Linea de Avales del Estado de
hasta 100.000 millones de euros, del Ministerio de Asuntos Econdmicos Yy
Transformacion Digital, para facilitar el mantenimiento del empleo y calmar los efectos
economicos de la crisis sanitaria (Ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes
extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del Covid-19, 2020).

Esta linea de avales del Estado sera gestionada por el ICO a través de las entidades
financieras para facilitar acceso al crédito cubriendo las necesidades de circulante de
autonomos, pymes y empresas, con el fin de mantener la actividad productiva y el
empleo para hacer frente al impacto econdmico y social del Covid-19. Por tanto, esta
linea de avales se ha distribuido por tramos y se recoge de la siguiente forma:

e Pymesy autébnomos: 67.500 millones de euros.

e Empresas no pymes: 25.000 millones de euros.

e Sector turistico y actividades vinculadas: 2.500 millones de euros para
autbnomos y pymes.
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e Adquisicién o arrendamiento financiero u operativo de vehiculos de motor de
transporte por carretera de uso profesional: 500 millones de euros para
autonomos y empresas. Los autbnomos y pymes tendran una cobertura del aval
hasta el 80% y las empresas no pymes de un 70% del principal del préstamo.
(ICO, 2020).

Las empresas y autdnomos podran tener acceso a estos avales a través de sus
entidades financieras, mediante la formalizacién de nuevas operaciones de financiacion
o renovacion de las existentes. Debemos resaltar que se destinan unas considerables
cuantias o importes elevados para los autbnomaos y pymes.

Finalidad Facilitar el mantenimiento del empleo y suavizar los efectos
econdémicos del Covid-19, teniendo como objetivo cubrir los
nuevos préstamos y otras modalidades de financiacion y las
renovaciones concedidos por entidades financieras a empresas
y auténomos para atender las necesidades de financiacién
como:

Pagos de salarios.

Facturas de proveedores pendientes de liquidar.
Alquileres de locales, oficinas e instalaciones.

Gastos de suministros.

Necesidad de circulante.

Otras necesidades de liquidez, incluyendo las derivadas
de vencimientos de obligaciones financieras o
tributarias.

Entidades Entidades de crédito, establecimientos financieros de crédito,
financieras entidades de dinero electronico y entidades de pagos.

Funcionamiento Los auténomos, pymes y empresas interesados deberan
dirigirse a cualquier entidad financiera que suscriban con el ICO
los correspondientes contratos marco para participar en la linea
de avales.

La entidad financiera decidira sobre la concesion de la
correspondiente financiacién al cliente de acuerdo con sus
procedimientos internos y politicas de concesion y riesgos. No
podran condicionar la aprobacion de los préstamos a la
contratacion por parte del cliente de ningln otro servicio o
producto.

Dichas entidades financieras podran recurrir a la linea de avales
para avalar operaciones de financiacién otorgadas a autbnomos

y empresas.
Operaciones Nuevos préstamos y otras modalidades de financiacion, y
avaladas renovaciones de operaciones otorgados a auténomos vy

empresas de todos los sectores de actividad que tengan
domicilio social en Espafia y que se hayan visto afectados por
los efectos econdmicos del Covid-19 siempre que:

e Los préstamos y operaciones hayan sido formalizados o
renovados a partir del 18 de marzo de 2020.

e Las empresas y autbnomos deberan ser elegibles y
viables conforme a la normativa financiera y de la UE
gue regula estas medidas:
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- No figuren en situacion de morosidad en la consulta a
los ficheros de la Central de Informacion de Riesgos
del Banco de Espafia (CIRBE) a 31 de diciembre de
2019.

- No estén sujetos a un procedimiento concursal a fecha
de 17 de marzo de 2020.

e La financiaciobn avalada no se podra aplicar a la
cancelacion o amortizacion anticipada de deudas
preexistentes.

e Las empresas y autbnomos no podran aprovechar
estructuras en paraisos fiscales para reducir sus
obligaciones tributarias.

Plazo Hasta el 1 de junio de 2021.

Importe maximo En funcion del régimen aplicable conforme a la normativa de la
UE:

e Para préstamos o renovaciones de hasta un maximo de
1,5 millones de euros en una o varias operaciones de
préstamo a autbnomos y empresas.

e Para préstamos por encima de 1,5 millones de euros
tanto para autbnomos y empresas que reunan la
condicion de pyme como para empresas que no renan
la condicion de pyme.

% Cobertura aval e Autonomos y pymes el aval garantizara el 80% de las
nuevas operaciones de financiacion y de las
renovaciones.

e Para el resto de empresas, el aval cubrira el 70% para
nuevas operaciones de préstamo y el 60% para
renovaciones.

El aval no da cobertura a pago de intereses, comisiones u otros
gastos inherentes a las operaciones.

Vigencia aval Un maximo 5 afios, extendido a 8 afios.

Tabla 3.1. Linea avales Covid-19 liquidez

Fuente: elaboracion propia a partir del documento Linea de Avales para autbnomos y
empresas, ICO (2020)

Las nuevas medidas destinadas a fomentar el acceso a la financiaciéon de empresas y
auténomos y asi evitar tensiones de liquidez que se transformen en problemas de
solvencia se recoge en el Real Decreto-ley 34/2020 de medidas urgentes de apoyo a la
solvencia empresarial (Ley 34/2020, de 17 de noviembre, de medidas urgentes de apoyo
a la solvencia empresarial y al sector energético, y en materia tributaria, 2020). Detalla
que el periodo de solicitud de avales se ha ampliado hasta el 1 de junio de 2021, la
vigencia del aval es de un maximo de 5 afios, pero se ha extendido 3 afios adicionales
hasta llegar a 8 afios. La cobertura del aval representa un mayor valor para el colectivo
de autébnomos y pymes con un 80%, frente al resto de las empresas con un valor de
70%-60%. El coste del aval estd comprendido entre 20 y 260 puntos basicos en funcion
del importe, el plazo y el tamafio de la empresa, si es operacion nueva o renovacion,
y sera asumido por las entidades financieras, aunque se les permite aumentar el coste
del préstamo al cliente en caso de incrementos de plazo.

Linea ICO en referencia a la inversién esta recogido en el Real Decreto-ley 25/2020 de
3 de julio en su articulo 1 aprob6 una Linea de Avales de 40.000 millones de euros, del
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Ministerio de Asuntos Economicos y Transformacion Digital, con la finalidad de avalar la
financiaciébn concedida a empresas y auténomos para atender principalmente sus
necesidades financieras derivadas de la realizaciéon de nuevas inversiones (Ley
25/2020, de 3 de julio, de medidas urgentes para apoyar la reactivacion econémica y el
empleo, 2020). El Acuerdo de Consejo de Ministros de 28 de julio y de 24 de noviembre
de 2020, establecen la activacién de cuatro tramos de la Linea algunos de los cuales
seran gestionados por el ICO, en concreto:

Primer tramo: 8.000 millones de euros, de los cuales 5.000 millones de euros
estan destinados a pymes y auténomos y 3.000 millones de euros para
empresas no pymes, destinados a avalar la financiacion concedida para atender
sus necesidades de liquidez y la realizacién de nuevas inversiones.

Segundo tramo: por importe de 2.550 millones de euros (incluye un subtramo de
50 millones de euros para avalar emisiones de programas de pagarés en el
MARF), destinado a avalar operaciones de financiacion a empresas y autbnomos
gue estén en fase de ejecucion del convenio concursal dentro de un
procedimiento de concurso de acreedores, pero que se encuentran al corriente
de sus obligaciones conforme al convenio y puedan acreditarlo mediante informe
judicial o del administrador.

Tercer tramo: 250 millones de euros, para avalar los pagarés emitidos en el
MARF por empresas que no pudieron beneficiarse del tramo dispuesto en la
primera Linea al estar en fase de renovacion de su programa de pagares.

Cuarto tramo: 500 millones de euros, destinado a avalar la financiacion
concedida a pymes y autbnomos, pertenecientes al sector turistico, hosteleria y
actividades conexas, para atender sus necesidades derivadas de la realizacion
de nuevas inversiones, asi como las necesidades de liquidez (ICO, 2020).

El coste del aval esta comprendido entre 20 y 285 puntos basicos en funcion del importe,
el plazo y el tamafio de la empresa, y serd asumido por las entidades financieras.

Finalidad e Inversién nueva dentro de territorio nacional, incluyendo

gastos corrientes y de capital vinculados a la inversion,
gue sean justificados por la empresa.

¢ Inversién y/o gastos corrientes y de capital destinados a
la ampliacién, adaptacion o renovacion de las
capacidades productivas o de servicios.

¢ Inversién y/o gastos corrientes y de capital destinados al
reinicio o desarrollo de la actividad.

e Los gastos corrientes y de capital asociados o
destinados, entre otros, a la adquisicion, alquiler, leasing
0 renting de equipos, maquinarias, instalaciones,
suministros de materiales y bienes y servicios
relacionados con la inversion y/o la actividad de la
empresa incluidos, entre otros, la creacion vy
mantenimiento del empleo, gastos en [+D+i.

e Necesidades de financiacion derivadas, entre otros, de
pagos de salarios, facturas o vencimientos corrientes de
obligaciones financieras o tributarias.

La inversién debera hacerse efectiva en el plazo de 24 meses
siguientes a la fecha de firma de la operacion de financiacion.

Entidades Entidades de crédito, establecimientos financieros de crédito,
financieras entidades de dinero electrénico y entidades de pagos que ya
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tuviesen formalizado con ICO el contrato marco de la linea de

avales.
Operaciones Las modalidades de financiacion elegibles seran nuevos
avaladas préstamos, leasing, renting, confirming y otras modalidades de

financiacién, otorgados a autbnomos y empresas de todos los
sectores de actividad que tengan domicilio social en Espafia y
gue se hayan visto afectados por los efectos econémicos del
Covid-19 siempre que:

e Los nuevos préstamos y operaciones hayan sido
formalizados con posterioridad al 29 de julio de 2020.

e Los acreditados no figuren en situacién de morosidad en
los ficheros de la Central de Informacion de Riesgos del
Banco de Espafia (CIRBE) a 31 de diciembre de 2019.

e Los acreditados no estén sujetos a un procedimiento
concursal a fecha de 17 de marzo de 2020.

¢ Cuando sea aplicable el Marco Temporal de Ayudas de
la Union Europea no encontrarse en situacion de crisis
a 31.12.2019.

Quedan excluidas de esta linea aquellas empresas con
domicilio social en Espafia cuya matriz esté ubicada en un
paraiso fiscal conforme a la lista oficial de la AEAT y de la Unién
Europea. En ningln caso se admiten novaciones, renovaciones
o ampliaciones de operaciones de financiacion ya existentes.

Plazo Hasta el 1 de junio de 2021.

Importe maximo 1,5 millones de euros.

% Cobertura aval e Auténomosy pymes: el aval ascendera como maximo al
80% del principal de la operacion.

o El resto de empresas: el aval cubrira como maximo el
70% del principal de la operacion.

Vigencia aval El plazo del aval emitido coincidira con el plazo de la operacién,
hasta un maximo de 8 afios.

Tabla 3.2. Linea avales Covid-19 inversion

Fuente: elaboracion propia a partir del documento Linea de avales inversion y actividad, ICO
(2020)

Durante 2020, el ICO ha acentuado su actividad como entidad de crédito de forma
agregada y en paralelo a la gestion de las lineas de avales del Ministerio de Asuntos
Econdmicos y Transformacion Digital, para garantizar la financiacion de la actividad de
autébnomos y pymes.

Entre las actuaciones llevadas a cabo por el ICO destaca el papel que ha desarrollado
el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) con el objetivo de reactivar este mercado
como fuente de financiacién alternativa para las empresas que operan en el mismo, y
gue puedan encontrar en este mercado una via para obtener financiaciéon mediante la
emision de titulos de Renta Fija. Va dirigidas a inversores institucionales, espafioles y
extranjeros que desean diversificar sus carteras con valores de renta fija de compafias
de mediana dimension, habitualmente no cotizadas y con buena perspectiva de negocio.

El'ICO ha apoyado las emisiones de las empresas emisoras en el MARF actuando como
inversor con su programa de comprar de pagarés y gestionando la cobertura que otorga
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la Linea de Avales a los programas de emision elegibles. EI ICO puso en marcha en
abril de 2020 el Programa de compras de pagarés del MARF para apoyar la financiacion
de las empresas emisoras de pagarés a través de este mercado. Hasta finales de 2020
el ICO ha participado con este programa en 122 emisiones de 26 empresas, con una
inversion/suscripcion de 627 millones de euros que han reclutado un total de 1.823
millones de euros, con capacidad de fomentar una importante cuantia de recursos (ICO,
2021).

Por otro lado, para facilitar el acceso de las empresas a fuentes de financiacién
alternativas a las bancarias se ha elevado de 500 a 1.000 millones de euros el umbral
de capitalizacién a partir del cual las empresas deben pasar del Mercado Alternativo
Bursétil (MAB) al Mercado Continuo, recogido en la Ley del Mercado de Valores a partir
del cual una empresa esta obligada a solicitar que la negociacion de sus acciones para
que una empresa pueda seguir en el mercado de capitales de pymes.

Para reforzar las medidas de apoyo a la liquidez y ampliar su alcance, podran
beneficiarse de los avales de la linea de 40.000 millones de euros para liquidez e
inversion aprobada en julio de 2020 los pagarés incorporados al Mercado Alternativo de
Renta Fija (MARF). De esta forma se fomenta el mantenimiento de las fuentes de
liquidez proporcionadas por los mercados de capitales, como alternativa a la
financiacién bancaria. Estas medidas son adicionales para apoyar a las empresas
exportadoras a través de la Compafiia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion
(CESCE) (ICO, 2020).

LINEA DE AVALES

IMPORTE

OPERACIONES

% AVAL

PLAZOS

LIMITES

ELEGIBILIDAD

PLAZO LIMITE SOLICITUD

LINEAS AVALES
"LIQUIDEZ"

100.000M€

Liquidez / Capital circulante

60% — 80%

Hasta 5, extendido a 8 afios

Regimen de minimos: 1,5

Morosidad CIRBE
Procedimiento concursal
UE Empresas no en crisis

1 de junio de 2021

LINEAS AVALES
"INVERSION"

40.000M€
Nueva inversion /Actividad
70% — 80%
Hasta 8 afios
Regimen de minimis: 1,5 M€
Morosidad CIRBE

Procedimiento concursal
UE Empresas no en crisis

1 de junio de 2021

Figura 3.6. Caracteristicas de las lineas de avales liquidez e inversion

Fuente: elaboracion propia a partir del documento Actividad del ICO de apoyo al tejido

empresarial durante la crisis sanitaria de la Covid-19 y medidas adoptadas para favorecer la
recuperacién econémica ICO (2021, pp. 4)
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Ambas lineas estan sujetas a la normativa de ayudas de Estado de la UE. De acuerdo
con el Real Decreto-ley 34/2020 de medidas urgentes de apoyo a la solvencia
empresarial Acuerdo del Consejo de Ministros de 24 de noviembre de 2020 se aprueban
nuevas medidas destinadas a fomentar el acceso a financiacibn de empresas y
autonomos y evitar que eventuales tensiones de liquidez se transformen en problemas
de solvencia (Ley 34/2020, de 17 de noviembre, de medidas urgentes de apoyo a la
solvencia empresarial y al sector energético, y en materia tributaria, 2020).

Sobre la ampliacion del periodo de solicitud de avales, se ha extendido el plazo por parte
de las entidades financieras hasta el 1 de junio de 2021, y la ampliacién del plazo
maximo de avales no liberados podra llegar hasta 8 afos.

El ICO elabora unos informes de seguimiento sobre los avales anteriormente
comentados, los de liquidez y de inversion. Durante el afio 2020 se hacia cada 15 dias,
pero a comienzos del afio 2021 lo realiza mensualmente. A continuacién, mediante el
Grafico 3.1. se vera reflejado la evolucién de las lineas de avales desde junio del 2020
hasta febrero del 2021, en cuanto al nUmero de operaciones. A través de la grafica
podemos observar la evolucion del nUmero de operaciones que se han avalado a lo
largo de esos meses. Se puede apreciar que desde el mes de junio hasta el mes de
febrero ha ido aumentando considerablemente el nUmero de operaciones. Pasa de tener
en el mes de junio un total de 662.377 operaciones a pasar al mes de febrero con un
total de 974.678 operaciones.

Evolucién lineas ICO avales Covid-19
Desde junio 2020 a febrero 2021
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Grafico 3.1. Evolucién del numero de operaciones lineas ICO avales Covid-19
Fuente: elaboracién propia a partir de la web del ICO (2020)

Asimismo, a través de la Grafico 3.2. podemos observar la evolucién que ha tenido en
el tiempo sobre los avales solicitados y la financiacion que han recibido las pymes y
autonomos para poder tener una mejoria de su solvencia. Podemos observar que desde
el mes de junio hasta el mes de febrero ha ido aumentando los avales que pasan de un
total de 64.594 millones de euros en el mes de junio a un total de 89.150 millones de
euros en el mes de febrero. En cuanto a la evolucion de la financiacién, también ha ido
en aumento conforme va pasando los meses, que va desde un total de 84.975 millones
de euros en el mes de junio a 117.398 millones de euros en el mes de febrero, para
garantizar su liquidez y cubrir su fondo de operaciones.
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Evolucion lineas ICO avales Covid-19
Desde junio 2020 a febrero 2021
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Gréfico 3.2. Evolucion avales y financiacién lineas ICO avales Covid-19
Fuente: elaboracion propia a partir de la web del ICO (2020)

Cogeremos el informe de seguimiento mas reciente, el informe del 28 de febrero de
2021. En las lineas de avales de liquidez se han avalado un total de 974.678
operaciones correspondientes a mas de 603.000 empresas. El importe total avalado es
de 89.150,2 millones de euros. Esto ha permitido que las empresas hayan recibido
117.397,9 millones de euros de financiacion para garantizar su liquidez y cubrir sus
necesidades de circulante. Cabe destacar que tanto las pymes como los autbnomos son
los colectivos que mas uso han hecho de estas lineas, esto se puede apreciar por un
mayor peso en el nimero de operaciones, avales y financiacién solicitada (véase en la
Tabla 3.3.) (ICO, 2021).

Resumen Avales Solicitados

Autonomos y Pymes | No Pymes | Total Linea
Operaciones (numero) 955.732 18.946 974.678
Aval solicitado (Millones €) | 65.645,5 23.495,7 89.150,2
Financiacion (Millones €) | 82.153,5 35.244,4 117.397,9

Tabla 3.3. Resumen de avales de liquidez solicitado

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero
(2021, pp. 1-8)

En funcién a la distribucion del nimero de operaciones por tipo de empresas cuenta con
un mayor peso las micropymes con un valor del 41,7%, le sigue los autbnomos con un
32,3% y las pymes con un 24,1% y, por ultimo, con un peso muy bajo las no pymes
(véase el Grafico 3.3.). Por lo que el importe avalado para los autbnomos y pymes
cuenta con un 73,67% muy superior a las no pymes (26,36%). Asimismo, estas
empresas han recibido de financiacion expresados en términos porcentuales, los
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autonomos y pymes un valor del 69,98%, y las no pymes un valor de 30,02% para
asegurar su presente liquidez, y tener una mejoria en su solvencia.

Distribucion del nimero de operaciones por tipo de empresa

Autonomos Pymes
32,3% 24,1%
No pymes /
1,9% Micropymes
41,7%

= Pymes = Micropymes = No pymes Autobnomos

Grafico 3.3. Distribucién del numero de operaciones por tipo de empresas en avales de
liquidez
Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero
(2021, pp. 1-8)

Las distribuciones de dichos avales solicitados se distribuyen por comunidades
auténomas Yy provincias a nivel nacional, pero nos centraremos especialmente en la
Comunidad de Andalucia, la Comunidad de Madrid y Catalufia que se detalla de la
siguiente manera:

CC. AA. Provincia | N°Ops. | N° Aval Financiacion
Empresas | solicitado | (millones de
(millones | €)
de €)
ANDALUCIA 155.167 | 99.189 11.095,6 14.266,7
Almeria 11.978 7.372 896,3 1.147,4
Cédiz 19.641 13.038 1.213,4 1.556,4
Cordoba | 15.306 9.320 1.138,6 1.469,9
Granada 17.202 11.249 1.104,2 1.404,2
Huelva 8.988 5.817 671,3 880,8
Jaén 11.102 7.233 660,2 834,2
Malaga 31.940 20.541 2.192,0 2.796,8
Sevilla 39.010 24.890 3.219,6 41771
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CATALUNA 189.137 | 118.013 16.554,0 21.618,0
Barcelona | 136.114 | 84.546 12.905,6 16.922,2
Girona 21.189 13.298 1.548,4 1.985,8
Lleida 13.227 8.299 995,4 1.296,0
Tarragona | 18.607 12.140 1.104,6 1.414,0
COMUNIDAD 135.752 | 81.716 18.052,1 24.521,9
DE MADRID
Madrid 135.752 | 81.716 18.052,1 245219
TOTAL 974.678, | 605.826,0 89.150,3 117.398,0
ESPANA 0

Tabla 3.4. Distribuciéon por CC. AA. y provincias segun los avales solicitados

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero
(2021, pp. 1-8)

Podemos apreciar que hay una mayor concentracion de operaciones tanto en Catalufia,
Madrid y Andalucia. En Andalucia, la provincia que més financiacién ha recibido ha sido
Sevilla con un importe de 4.177,1 millones de euros (véase la Tabla 3.4.).

Avales solicitados por CC. AA.

Madrid e 0 () 2%
Catalufia e 1 3 6%
Andalucia S |2 40
Valencia messssssssssssssssssm———  10,2%

Pais Vasco masss— 5 50,

Galicia m——— 4 9%
Baleares m—— 4 0%

Castillay Le6n o 3 0%
Canarias s 3 6%
Castilla La Mancha e 3 50,

Murcia m—— 3 300

Aragén s 2 9%

Asturias mmmmm 1 8%

Extremadura mmmm 1 8%

Navarra mm 1 6%
Cantabria == 1 0%
La Rioja mm 0,7%

Ceutay Melilla 1 0,1%

Grafico 3.4. Distribucién de importes de avales solicitados por CC. AA.

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero
(2021, pp. 1-8)

A parte del nUmero de operaciones que se avalan en toda Espafia, también destacamos
los importes de avales solicitados por CC. AA. que se distribuyen de manera
descendente mediante el Gréafico 3.4. Igualmente, podemos apreciar que las
comunidades autbnomas con mayores porcentajes de avales solicitados que se
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encuentran en las primeras posiciones son Madrid, Catalufia y Andalucia. En Andalucia,
la provincia que cuenta con mas peso es Sevilla con un importe de 3.219,6 millones de
euros y consecutivamente, estaria también Malaga con un importe de 2.192,0 millones
de euros.

Por otro lado, dichos avales solicitados se distribuyen por sectores en funcion a la
actividad empresarial a la que se dedican, tal y como se detalla de la siguiente manera:

DISTRIBUCION DE AVALES SOLICITADOS POR SECTORES DE ACTIVIDAD

Sector N° Ops. N° Empresas | Aval Financiacién
solicitado (millones de
(millones de | €)
€)

Turismo, Ocio y | 178.651 127.351 13.080,9 17.526,7

Cultura

Construccion e | 104.450 65.450 9.701,6 12.708,2

Infraestructuras

Servicios 88.747 63.510 7.932,8 10.671,2

Empresariales,
Profesionales y
Administrativos

Bienes de | 81.506 58.214 4.828,3 6.194,4
Consumo y

Retail

Distribucion 64.465 40.571 6.766,1 8.992,8

Comercial de
Alimentos Y

Bebidas

Bienes de | 64.219 36.960 7.468,4 9.668,6
Equipo e

Industriales

Agricultura, 54.985 38.363 4.108,5 5.258,6
Ganaderia y

Pesca

Transporte vy | 48.672 28.885 3.619,8 4.640,0
Logistica

Automocion y | 45.969 26.747 5.137,4 6.792,9
Material de

Transporte

Industria Textil | 45.709 29.125 3.647,2 4.743,8

Y Moda y Retail
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Industria y | 33.606 23.992 2.527,3 3.322,8
Servicios de la

Salud

TIC 29.691 18.197 3.238,2 4.252,4
Servicios 23.567 18.351 1.981,2 2.534,2
Inmobiliarios

Industria 22.152 11.008 4.476,3 5.966,5
Alimentacion y

Bebidas

Energia 21.741 12.680 2.398,7 3.146,2
Educacion 15.956 11.791 852,9 1.098,5
Industria Papel, | 15.266 8.981 1.314,9 1.711,9
Madera y

Servicios

Medio 14.720 9.215 1.736,2 2.324.,8
Ambiente

Tabla 3.5. Distribucidén por sectores segun los avales solicitados

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero

(2021, pp. 1-8)

Los sectores que mas financiacién necesitan son el turismo, el ocio y la cultura, ya que
se estan viendo duramente perjudicado por la situacién de la pandemia. Luego le sigue
el sector de la construccion e infraestructuras que también necesita unos altos valores
de financiacién. Los sectores como los de educacion, industria papel, madera y
servicios, y medio ambiente son los que menos han necesitado usar estas lineas.

En las lineas de avales de inversion se han avalado un total de 28.664 operaciones
correspondientes a mas de 25.455 empresas. El importe total avalado es de 2.619,9
millones de euros. Esto ha permitido que las empresas hayan recibido mas de 3.400,9
millones de financiacién para realizar nuevas inversiones y cubrir sus necesidades de

liquidez (véase en la Tabla 3.6.).

Resumen Avales Solicitados

Auténomos y Pymes | No Pymes | Total Linea
Operaciones (numero) 27.815 849 28.664
Aval solicitado (Millones €) | 1.956,5 663,4 2.619,9
Financiacion (Millones €) 2.451,8 949,1 3.400,9

Tabla 3.6. Resumen de avales de inversiéon solicitado

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero

(2021, pp. 1-8)

En funcién a la distribucion del nimero de operaciones por tipo de empresas cuenta con
un mayor peso las micropymes con un valor del 36,6%, le sigue los autbnomos con un
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32,3% y las pymes con un 28,1% y, por ultimo, con un peso muy bajo las no pymes
(véase el Gréfico 3.5.). Por lo que el importe avalado para los autbnomos y pymes
cuenta con un 74,68% muy superior a las no pymes (25,32%). Asimismo, estas
empresas han recibido de financiacion expresados en términos porcentuales, los
autonomos y pymes un valor del 72,09%, y las no pymes un valor de 27,91% para
realizar nuevas inversiones, asegurar su liquidez, y tener una mejoria en su solvencia.

Distribucion del nimero de operaciones por tipo de empresa

Pymes
28,1%

Autébnomos
32,3%

No pymes

[0)
3,0% Micropymes

36,6%
= Pymes = Micropymes = No pymes Auténomos
Grafico 3.5. Distribucién del nimero de operaciones por tipo de empresas en avales de
inversion

Fuente: elaboracion propia a partir del informe de seguimiento de lineas ICO avales de febrero
(2021, pp. 1-8)
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CAPITULO 4. SGR

4.1 CONCEPTO

Las Sociedades de Garantia Reciproca, SGR, son entidades financieras sin &nimo de
lucro, cuyo objetivo principal es prestar apoyo financiero a las pymes, mediante la
concesion de un aval que respalde su posicion financiera frente a las entidades de
créditos, proveedores, clientes y Administraciones Pdublicas, obteniendo asi unas
mejores condiciones de acceso a los distintos mercados (Calvo, Parejo, Rodriguez Saiz,
Cuervo, & Alcalde, 2018).

Las caracteristicas de estas sociedades son las siguientes:

e Tienen la consideracion de entidades financieras.

e Se conformara con un minimo de 150 socios. Es necesario que, al menos, cuatro
quintas partes de éstos sean pymes.

e El capital minimo para constituir dicha sociedad es de 10.000.000 euros. Este se
dividira en participaciones sociales con igual valor nominal, acumulables e
indivisibles.

e No podran conceder ningun tipo de crédito a sus socios.

¢ En su nombre social se debe incluir obligatoriamente la indicacién de “Sociedad
de Garantia Reciproca” o “S.G.R.".

e Los socios no responden personalmente de las deudas de la sociedad.

En Espafa, la Confederacion Espafiola de Garantia Reciproca (CESGAR) distingue
entre diferentes tipos de sociedades de garantia reciproca ya que existen las que operan
en un ambito geogréafico determinado o las sectoriales. Entre las sectoriales estaria,
CREA S.G.R para el sector audiovisual y existi6 Oinarri, S.G.R. para las entidades y
empresas de la Economia Social, pero actualmente se ha fusionado con ELKARGI,
S.G.R. guedando como una seccidn concreta dentro de esta Ultima. Por otro lado, las
sociedades de garantia reciproca territoriales existen practicamente en todas las
autonomias. Por ejemplo, Avalmadrid S.G.R. en la Comunidad de Madrid o Garantia,
S.G.R. en Andalucia (Muypymes, 2019).

| Ventajas

*F&cil acceso a la financiacion para aquellas pymes y autbnomos con insuficiencia
de garantias.

*Mayor seguridad ya que su actividad esta sujeta a la supervision e inspeccion del
Banco de Espaiia.

*Avales que sirven para que una empresa obtenga la financiacion que no
conseguia sin éste, siempre que el proyecto presente viabilidad segun el equipo
gue lo analiza.

| Incovenientes

*Costes elevados debidos al aval que termina generando la sociedad.

*Es imprescindible ser socio participe y abonar la cuota social, al menos, durante
el tiempo que dure el aval.

*El proceso de gestion suele ser largo debido a los tramites administrativos.

Figura 4.1. Ventajas e inconvenientes de las SGR

Fuente: elaboracion propia a partir de la web Muypymes (2019)
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4.2 FUNCIONAMIENTO DE LOS AVALES Y OTROS SERVICIOS

Las SGR ofrecen sus servicios a empresas 0 autbnomos que no tienen garantias
suficientes para acceder a la financiacion que necesitan o a las que, teniendo las
garantias suficientes, saben que un aval de la SGR les permitirhd obtener mejores
condiciones en el plazo de reembolso y el tipo de interés.

Si queremos solicitar un aval a estas sociedades, debemos presentar a la SGR el
proyecto para el que necesitamos el crédito. La sociedad analizara que el proyecto sea
viable, que nuestra empresa tenga beneficios fiscales y fondos propios positivos, una
deuda equilibrada en relacion con los ingresos, capacidad de pago y que no estemos
inscritos en ficheros de impagos. Una vez aprobado nuestro proyecto debemos
convertirnos en socios de la SGR y pagar las cuotas correspondientes. De esta forma
la sociedad incrementara su capacidad de conceder avales. Una de las principales
caracteristicas es que una vez devuelto el crédito podemos obtener la devolucién integra
de estas cuotas, si asi lo deseamos, o continuar siendo socios (Muypymes, 2019).

Las SGR reciben apoyo por parte de dos tipos de socios, los socios participes y socios
protectores, ambos pueden ser personas fisicas o juridicas.

e Los socios participes. Son aquellos socios que pueden obtener la garantia de la
SGR, es decir, las pymes y autonomos que son, al mismo tiempo los
beneficiarios del aval.

e Los socios protectores. Administraciones Publicas, Camaras de Comercio,
Asociaciones y Entidades de Crédito que aportan recursos y mejoran la
solvencia de las SGR.

Para la solicitud del aval por parte de una empresa se tiene que convertir en socio
participe, debiendo aportar una cuota de capital, reembolsable cuando la operacién esté
cancelada, una comision de estudio, calculada en base al riesgo de la operacion y una
comisién anual de aval sobre el principal pendiente de amortizacion (Calvo, Parejo,
Rodriguez Séiz, Cuervo, & Alcalde, 2018).

4.3 SGR GARANTIA Y CREA

GARANTIA SGR es una entidad financiera que facilita, por medio del aval a pymes y
auténomos, la financiacién necesaria para el desarrollo de su actividad o para la puesta
en marcha de nuevos proyectos e iniciativas empresariales. El objetivo es impulsar la
actividad economica en Andalucia. Va dirigida a empresas, autbnomos vy
emprendedores que desarrollen una actividad mercantil y que se encuentren con
caracter general en cualquier sector de actividad (Garantia SGR, 2018).

Las dos modalidades de financiacion que avala Garantia son avales financieros y avales
técnicos. Los avales financieros son los prestados ante entidades financieras, para que
las pymes o los autbnomos obtenga la financiacién que necesiten; y los avales técnicos
son garantias ante la Administracion u Organismos Publicos motivadas por la licitacion
y el cumplimiento de contratos de obra, gestidon de servicios, de suministros (Garantia
SGR, 2018).

CREA SGR es una entidad financiera sin animo de lucro, sujeta a la supervision e
inspeccion del Banco de Espafia. El objetivo es conseguir y mejorar la financiacion de
las pymes de los sectores en los que opera avalando las operaciones ante las entidades
financieras. De esta manera los proyectos aprobados reciben las mejores condiciones
del mercado. Tiene firmados convenios con los principales bancos del pais. Los bancos,
al tener un aval que cubre el riesgo total de la operacion, ofrecen las mismas condiciones
y plazos que otorgan a sus mejores clientes puesto que el riesgo de impago ha
desaparecido para ellos (CREA SGR, 2021).
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CREA SGR tiene caracter nacional y opera con empresas ubicadas en cualquier parte
del territorio espafiol siempre y cuando se centre en alguno de los siguientes sectores:
el sector audiovisual y cultural, el sector deportivo y el sector del ocio. Su sede se
encuentra en Madrid por lo que podria ser una posible debilidad frente aquellas
empresas culturales que no se encuentren en dicha comunidad autbnoma porque se
tendrian que desplazar u operar de manera online para formalizar sus operaciones con
CREA. Asimismo, en la memoria de actividad del 2019, el cual es el documento mas
reciente aportado por CREA SGR, podemos extraer datos por areas de actividad en
funcién a los avales recibidos, donde podemos apreciar que el &rea con mayor peso es
el sector del cine con un 37%, seguido de televisiébn con un 29%, de ocio y juegos con
un 17% e industrias culturales con un 9% (CREA SGR, 2019).

Por areas de actividad

5.921.352,36
5.242.968,14

22.041.790,41

10.103.545,31

17.867.165,64
mCine mTelevision Ocio y juego Industrias culturales m Otros

Gréfico 4.1. Areas por actividad en funcién a los avales recibidos

Fuente: elaboracion propia a partir del informe Resumen actividad 2019 de CREA SGR (2019)

4.4 LINEAS COVID-19 DE GARANTIA

Debido al impacto econémico de la crisis sanitaria, la Junta de Andalucia en vista del
Decreto-Ley 3/2020 de 16 de marzo, aprueba una linea especial liquidez de
500.000.000€, que se instrumentara a través de Garantia S.G.R., también le otorga una
subvencion de 36.000.000 euros para avalar las operaciones financieras que se
concedan a pymes y a autbnomos andaluces (Boletin Oficial de la Junta de Andalucia,
2020). A su vez, se ha ampliado el plazo de solicitud de la concesién de subvenciones
para el pago de las comisiones de los avales y gastos financieros de los préstamos
(Consejeria de Hacienda y Financiacién Europea, 2020).

Linea Linea especial liquidez Junta de Andalucia Covid-19

Beneficiarios Auténomos y micropymes con establecimiento permanente o
centro principal de actividad en Andalucia, afectados por la crisis
del Covid-19.

Requisitos - Negocios con beneficios fiscales, fondos propios positivos
y generacion de recursos suficientes para el pago de su
deuda a 31.12.19.
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Firmas personales de titulares y socios.

Ausencia de anotaciones de impagos en Asnef, Experian,
CIRBE, impagos comerciales, etc. anteriores a febrero de
2020.

Compromiso de mantenimiento del empleo (no se tendra
en cuenta ERTES).

Negocios Empresas operativas en el Sector Inmobiliario vy
excluidos construccion.
Empresas (no autbnomaos) sin personal.
Empresas que estén incursas en un procedimiento de
insolvencia colectiva o que retnan los requisitos para que
sus acreedores puedan instar dicho procedimiento en
virtud del derecho nacional.
Empresas operativas en el Sector del Carbon.
Empresas que no cumplan con las exigencias legislativas
en materias de Seguridad social laborales, fiscales, éticas
y medioambientales, que sean de aplicacion.
Empresas y organismos dependientes o con una
participacibn de la Administracion Publica estatal,
autonémica o local.
Producto, Préstamo circulante:
g?;;%ge y Importe ml"ni_mo: 12.000€.
Importe maximo: 100.000 €.
Plazo: de 3 afios a 5 afios.
Carencia: hasta 12 meses.
Se avala el 100% del préstamo.
Condiciones e Condiciones econémicas de Garantia SGR:
econdmicas

e Condiciones econdmicas de la entidad financiera:

Comision de aval anual: Hasta 1,25 %. (Subvencionable)
Comision de estudio: Hasta 0,50 %. (Subvencionable)
Cuota socio: 3,00 % (reembolsable a la cancelacion, no
subvencionable)

Pago unico por anticipado a la formalizacion (incluidas las
comisiones de aval generadas durante el periodo avalado).

Tipo de interés: Hasta 2,00 % fijo (subvencionable 1°" afio
de carencia).
Comision de apertura: Hasta 0,50 %. (Subvencionable)

Tabla 4.1. Garantia SGR, linea especial liquidez Junta de Andalucia Covid-19

Fuente: elaboracién propia a partir de Garantia SGR (2020)

Con esta linea especial de liquidez, las pymes y autbnomos cuenta con varios aspectos
positivos como puede ser entre ellos, el 100% del préstamo avalado, con plazo entre 3
y 5 afios y los 12 meses de carencia, etc. El coste sera del 3,25%, suma del 1,25% del
coste del aval (subvencionable) y el 2% del tipo de interés para la entidad financiera
(subvencionable 1°" afio de carencia). Al inicio se devengara una comision del 1%
(comisién de estudio y de apertura, subvencionables) y también tendran que
desembolsar un 3% como cuota de socio del nominal solicitado, aunque esta cantidad
es recuperable al finalizar el préstamo.
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4.5 LINEAS COVID-19 DE CREA

Vamos a describir a continuacion las nuevas lineas de avales frente al Covid-19
destinadas a los sectores audiovisual y cultural, dos de los sectores mas afectados por
la crisis sanitaria. Estos sectores se basan en el desarrollo de actividades como la
musica, artes escénicas, bibliotecas, fotografia, etc.

Para estos sectores, se han establecido avales por importe superior a los 600 millones
de euros, apoyando a la creacion de mas de 36.000 puestos de trabajo directo e
indirecto para este sector (CREA SGR, 2020).

A través del Ministerio de Cultura y Deporte se ejecutara unas subvenciones para el
impulso de la financiacion cultural transfiriéndolas a CREA SGR, una por importe de
16.250.000 € para la dotacion de su fondo de provisiones técnicas y también, otra por
un importe de 3.750.000 € para la financiacion del coste de la comision de apertura de
los avales de los préstamos a empresas del sector cultural con motivo de la crisis del
Covid-19. En colaboracién con entidades financieras que deseen patrticipar, fomentara
las siguientes lineas de financiacién dirigidas a empresas del sector cultural por un
importe total de 780.000.000 €; linea audiovisual, linea de las artes escénicas, linea de
la industria musical, linea de la industria del libro, linea de las bellas artes y linea de
otras empresas del sector cultural. El importe minimo de cada linea recibira un minimo
de 40 millones de euros y financiara proyectos relativos al ambito cultural para el que ha
sido abierta (Ley 17/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueban medidas de apoyo al
sector cultural y de caracter tributario para hacer frente al impacto econémico y social
del Covid-19, 2020).

Las lineas de avales Covid-19 de estos sectores se detallan en tres bloques:

- Liguidez Covid-19.
- Liquidez Covid-19 plus.
- Inversion Covid-19.

Tanto la linea de aval de liquidez Covid-19 como la de liquidez Covid-19 plus van
destinadas para hacer frente a los pagos de gastos recurrentes que, debido a la
minoracion de ingresos motivada por la crisis sanitaria, requiera de liquidez. Y la linea
de aval de inversion Covid-19 va destinada para la financiacién de proyectos/equipos,
con viabilidad de ejecucion y econémica teniendo en cuenta la crisis sanitaria (CREA
SGR, 2020).

Lineas Liquidez Covid-19

Requisitos e Cumplir con la condicion de pyme.

e Empresas con actividad en sectores cultural y creativo. Con
inicio anterior al estado de alarma.

e Financiar necesidades de liquidez, provocadas por la crisis
sanitaria.

e No tener impagos con los bancos hasta 31/12/19.

e No tener incidencias de morosidad (hasta 29 febrero 2020).

e Estar al corriente con Hacienda y Seguridad Social (hasta 29
febrero 2020).

¢ No tener pérdidas continuadas (2018, 2019 y 2020).

e Tener al menos un trabajador. Si no tiene trabajadores y el
anico que desarrolla actividad en la empresa es el
administrador/autbonomo debe aportar alta censal del
administrador (o Modelo 036/037).
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e No estar en concurso de acreedores, ni bajo un convenio de
CONcurso.

e Tramitar la solicitud a través de la plataforma
web, creasgronline.com.

Importe Desde 9.000 hasta 100.000 € (sumando todo el formalizado con CREA
SGR).
Plazo 4 afos.
Carencia 18 meses.
Gastos e CREA:
- Gastos de estudio: 0.5% (subvencionable por el Ministerio de
Cultura y Deporte)
- Comisién de aval anual: 1% (sobre riesgo vivo)
- Cuota socios: 0.5% (a devolver cuando se cancela el préstamo).
e Banco:
- Apertura: 0.5%
- Tipo de interés: Euribor+1.5%
- Cancelacion anticipada: 1%
¢ Notaria.
Tabla 4.2. CREA SGR, linea de aval-Liquidez Covid-19
Fuente: elaboracion propia a partir de CREA SGR (2020)
Lineas Liguidez Covid-19 plus
Requisitos e Cumplir con la condicion de pyme.

e Empresas con actividad en sectores cultural y creativo. Con
inicio anterior al estado de alarma.

e Financiar necesidades de liquidez, provocadas por la crisis
sanitaria.

e No tener impagos con los bancos hasta 31/12/19.

e No tener incidencias de morosidad (hasta 29 febrero 2020).

e Estar al corriente con Hacienda y Seguridad Social (hasta 29
febrero 2020).

e No tener pérdidas continuadas (2018, 2019 y 2020).

e Tener al menos un trabajador. Si no tiene trabajadores vy el
anico que desarrolla actividad en la empresa es el
administrador/autbonomo debe aportar alta censal del
administrador (o Modelo 036/037).

e No estar en concurso de acreedores, ni bajo un convenio de
concurso.

e Tramitar la solicitud a través de la plataforma
web, creasgronline.com.

Importe Desde 100.000 hasta 2.000.000 € (sumando todo el formalizado con
CREA SGR).

Plazo 4 afos.

Carencia 18 meses.
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Gastos e CREA:

- Gastos de estudio: 0.5% (subvencionable por el Ministerio de
Cultura y Deporte)

- Comisién de aval anual: 1% (sobre riesgo vivo).

- Cuotas sociales: 0.5% (a devolver cuando se cancela el
préstamo).

e Banco:

- Apertura: 0.5%.

- Tipo de interés: Euribor+1.5%.

- Cancelacion anticipada: 1%.

¢ Notaria.

Tabla 4.3. CREA SGR, linea de aval-Liquidez Covid-19 plus
Fuente: elaboracién propia a partir de CREA SGR (2020)

Lineas Inversion Covid-19

Requisitos Cumplir con la condicién de pyme.

Empresas con actividad en sectores cultural y creativo.
No tener impagos con los bancos.

No tener incidencias de morosidad.

Estar al corriente con Hacienda y Seguridad Social.
No tener pérdidas continuadas (2018, 2019 y 2020).

Tener al menos un trabajador. Si no tiene trabajadores y el
anico que desarrolla actividad en la empresa es el
administrador/autbnomo debe aportar alta censal del
administrador (o Modelo 036/037).

e No estar en concurso de acreedores, ni bajo un convenio de

Concurso.

e Tramitar la solicitud a través de la plataforma
web, creasgronline.com.

Importe Desde 9.000 hasta 2 millones de euros.
Plazo Varia segun el proyecto.
Gastos o CREA:

- Gastos de estudio: 0.5% (subvencionable por el Ministerio de
Cultura y Deporte)
- Comisién de aval anual: 1% (sobre riesgo vivo).
- Cuotas sociales: 0.5% (a devolver cuando se cancela el
préstamo).
e Banco:
- Apertura: 0.5%.
- Tipo de interés: Euribor+1.5%.
e Notaria.

Tabla 4.4. CREA SGR, linea de aval-Inversion Covid-19
Fuente: elaboracién propia a partir de CREA SGR (2020)

Las ventajas de estas lineas es que cuentan con una comision de apertura del aval para
acceder a las lineas de créditos que sera asumida en parte por CREA SGR, de forma
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gue el coste para los beneficiarios sera de un 0,5% mas el tipo de interés Euribor +1.5%.
Las dos primeras lineas cuentan con un plazo de 4 afios y con una carencia de 18
meses.

4.6 COMPARATIVA DE LAS LINEAS COVID-19 GARANTIA Y CREA: EJEMPLO
DE UN PRESTAMO SOLICITADO POR UNA EMPRESA DEL SECTOR
CULTURAL

En este apartado pretendemos realizar una comparativa de las lineas Covid-19 Garantia
y CREA, estudiando cudl seria el coste efectivo anual de un préstamo solicitado en cada
una de las SGR por una empresa del sector cultural (como ya comentamos, uno de los
sectores mas perjudicados por la crisis sanitaria). Para ello, hemos creado previamente
un cuadro de amortizacién que nos ayudara a realizar esa simulacion. Esto nos permitira
conocer el coste efectivo anual mas recomendable. Los datos de partida para ambos
préstamos son: capital inicial de 15.000 euros y plazo de amortizacién de 4 afios.

En Garantia contamos con un tipo de interés nominal del 2% fijo, las comisiones de
estudio, de apertura y de aval estan subvencionadas por la Junta de Andalucia. En el
momento de formalizar el contrato del aval, la empresa asume a su cargo todas las
comisiones y cuotas subvencionables y, a su vez, proporciona una solicitud para que la
Junta de Andalucia le aporte una subvencion por el importe de dichas comisiones y
cuotas del primer afio de carencia.

El total de las comisiones junto con el total de la cuota del primer afio de carencia
asciende a una suma de 450 euros. La comisién de aval correspondiente a los 4 afios
lo detallamos mediante la siguiente Tabla 4.5. Todos estos gastos son subvencionables
por la Junta de Andalucia. A continuacién, hallamos el coste efectivo anual que equivale
al 1,22% (véase Tabla 4.6.).

Primer afio

Comisioén de estudio 0,50% |75 Subvencionable
Comision de apertura 0,50% | 75 Subvencionable
Cuota de primer afio de carencia 300,00 Subvencionable
Comision de aval (primer afio) 1,25%[187,50 | Subvencionable

Total |450

En los afios siguientes:

Comision de aval (segundo afio) |1,25% |187,5 Subvencionable
Comision de aval (tercer afio) 1,25% |126,2 Subvencionable
Comision de aval (cuarto afio) 1,25% (63,8 Subvencionable

Tabla 4.5. Gastos y comisiones del aval de Garantia

Fuente: elaboracion propia

TIN 2%
i12 0,1007%
i anual 1,22%

Tabla 4.6. Interés Efectivo Anual en Garantia

Fuente: elaboracion propia
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Seguidamente nos encontramos con el cuadro de amortizacion que hemos creado la
columna de flujos de caja donde se ve reflejada dichos importes que asume la empresa
en cada periodo de tiempo (véase la Tabla 4.7.).

GARANTIA

No. Mes 2;2))0 S Cuota Amortizado | Interés g:r?g?elnte Egﬁgo(parao:g
empresa)

0 0,00 0,00 0,00 0,00 15.000,00 |15.000,00
1 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 0,00
2 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
3 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
4 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 0,00
5 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 0,00
6 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
7 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
8 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
9 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 0,00
10 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 0,00
11 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
12 2,00 25,00 0,00 25,00 |15.000,00 |0,00
13 2,00 429,64 404,64 25,00 |14.595,36 |-429,64
14 2,00 429,64 405,31 24,33 |14.190,05 |-429,64
15 2,00 429,64 405,99 23,65 [13.784,06 |-429,64
16 2,00 429,64 406,67 22,97 |13.377,39 |-429,64
17 2,00 429,64 407,34 22,30 |12.970,05 |-429,64
18 2,00 429,64 408,02 21,62 |12.562,03 |-429,64
19 2,00 429,64 408,70 20,94 |12.153,33 |-429,64
20 2,00 429,64 409,38 20,26 |11.743,94 |-429,64
21 2,00 429,64 410,07 19,57 |11.333,88 |-429,64
22 2,00 429,64 410,75 18,89 [10.923,13 |-429,64
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23 2,00 429,64 411,43 18,21 |10.511,70 |-429,64
24 2,00 429,64 412,12 17,52 |10.099,58 |-429,64
25 2,00 429,64 412,81 16,83 |9.686,77 -429,64
26 2,00 429,64 413,50 16,14 |9.273,28 -429,64
27 2,00 429,64 414,18 15,46 |8.859,09 -429,64
28 2,00 429,64 414,87 14,77 |8.444,22 -429,64
29 2,00 429,64 415,57 14,07 |8.028,66 -429,64
30 2,00 429,64 416,26 13,38 |7.612,40 -429,64
31 2,00 429,64 416,95 12,69 |7.195,45 -429,64
32 2,00 429,64 417,65 11,99 |6.777,80 -429,64
33 2,00 429,64 418,34 11,30 |6.359,46 -429,64
34 2,00 429,64 419,04 10,60 |5.940,42 -429,64
35 2,00 429,64 419,74 9,90 5.520,68 -429,64
36 2,00 429,64 420,44 9,20 5.100,24 -429,64
37 2,00 429,64 421,14 8,50 4.679,10 -429,64
38 2,00 429,64 421,84 7,80 4.257,26 -429,64
39 2,00 429,64 422,54 7,10 3.834,72 -429,64
40 2,00 429,64 423,25 6,39 3.411,47 -429,64
41 2,00 429,64 423,95 5,69 2.987,52 -429,64
42 2,00 429,64 424,66 4,98 2.562,86 -429,64
43 2,00 429,64 425,37 4,27 2.137,49 -429,64
44 2,00 429,64 426,08 3,56 1.711,42 -429,64
45 2,00 429,64 426,79 2,85 1.284,63 -429,64
46 2,00 429,64 427,50 2,14 857,13 -429,64
a7 2,00 429,64 428,21 1,43 428,92 -429,64
48 2,00 429,63 428,92 0,71 0,00 -429,63

Tabla 4.7. Cuadro de amortizaciéon del aval en Garantia

Fuente: elaboracion propia

En CREA contamos con un tipo de interés nominal del Euribor +1,5%. Tomando como
Euribor de referencia el del mes de julio de 2020 (- 0,279%), el interés nominal resultante
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seria de 1,22%, y tiene un periodo de carencia de 18 meses. La comision de estudio
esta subvencionada por el Ministerio de Cultura y Deporte y no la asume la empresa
solicitante del aval. Las demas comisiones se incorporan en los flujos de caja para la
empresa (véase Tabla 4.8). La empresa todos los afios tiene que pagarle a CREA esa
comision de aval anual que se ha realizado sobre el capital pendiente. A continuacion,
detallamos el calculo del coste efectivo anual que equivale al 2,59% (véase Tabla 4.9.).

Comision de estudio 0,50% 75,00 Subvencionable
Comisién de apertura 0,50% 75,00
150,00
Comisién de aval (capital 0 150,00
pendiente) 1,00% 120,36
60,55

Tabla 4.8. Gastos y comisiones del aval de CREA

Fuente: elaboracion propia

i (euribor+1,5) 1,22% (TIN) Tasa de Interés Nominal
Euribor -0,279% | Mes Julio 2020

i12 0,2133%

i anual 2,59%

Tabla 4.9. Interés Efectivo Anual en CREA
Fuente: elaboracion propia

Igual que anteriormente, hemos creado la columna de flujos de caja donde se ve
reflejada dichos importes que asume la empresa en cada periodo de tiempo (véase la
Tabla 4.10.).

CREA

Tipo Capital Aljes el
No. Mes |, PO Cuota |Amortizado | Interés pIt: caja (parala

Interés (%) Pendiente

empresa)

0 0,00 0,00 0,00 0,00 15.000,00 |14.775,00
1 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
2 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
3 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
4 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
5 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
6 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
7 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
8 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25

-43 -



Ana Roblas Santaella

9 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
10 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
11 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
12 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
13 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-165,25
14 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
15 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
16 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
17 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
18 1,22 15,25 0,00 15,25 |15.000,00 |-15,25
19 1,22 507,92 |492,67 15,25 |14.507,33 |-507,92
20 1,22 507,92 |493,17 14,75 |14.014,16 |-507,92
21 1,22 507,92 |493,67 14,25 |13.520,49 |-507,92
22 1,22 507,92 494,17 13,75 |13.026,32 |-507,92
23 1,22 507,92 |494,68 13,24 |12.531,65 |-507,92
24 1,22 507,92 |495,18 12,74 |12.036,47 |-507,92
25 1,22 507,92 |495,68 12,24 |11.540,79 |-628,28
26 1,22 507,92 496,19 11,73 |11.044,60 |-507,92
27 1,22 507,92 |496,69 11,23 |10.547,91 |-507,92
28 1,22 507,92 |497,20 10,72 |10.050,72 |-507,92
29 1,22 507,92 |497,70 10,22 |9.553,02 -507,92
30 1,22 507,92 |498,21 9,71 9.054,82 -507,92
31 1,22 507,92 498,71 9,21 8.556,10 -507,92
32 1,22 507,92 499,22 8,70 8.056,88 -507,92
33 1,22 507,92 |499,73 8,19 7.557,16 -507,92
34 1,22 507,92 |500,24 7,68 7.056,92 -507,92
35 1,22 507,92 |500,75 7,17 6.556,18 -507,92
36 1,22 507,92 |501,25 6,67 6.054,93 -507,92

-44 -



TFG-Grado Finanzas y Contabilidad. Medidas financieras ante la crisis Covid-19 para pymes y auténomos: el
Instituto de Crédito Oficial y las Sociedades de Garantia Reciproca

37 1,22 507,92 |501,76 6,16 5.553,16 -568,47
38 1,22 507,92 |502,27 5,65 5.050,89 -507,92
39 1,22 507,92 502,78 5,14 4.548,11 -507,92
40 1,22 507,92 503,30 4,62 4.044,82 -507,92
41 1,22 507,92 503,81 4,11 3.541,01 -507,92
42 1,22 507,92 |504,32 3,60 3.036,69 -507,92
43 1,22 507,92 |504,83 3,09 2.531,86 -507,92
44 1,22 507,92 505,35 2,57 2.026,52 -507,92
45 1,22 507,92 505,86 2,06 1.520,66 -507,92
46 1,22 507,92 |506,37 1,55 1.014,29 -507,92
47 1,22 507,92 |506,89 1,03 507,40 -507,92
48 1,22 507,92 |507,40 0,52 0,00 -507,92

Tabla 4.10. Cuadro de amortizaciéon del aval en CREA
Fuente: elaboracion propia

Finalmente, concluimos que para la empresa cultural la linea de Garantia es mas
ventajosa porgue tiene un coste efectivo anual mucho més reducido que CREA, es decir,
cuenta con un 1,22% frente al 2,59% que obtiene CREA. Desde un principio, podemos
decir que CREA es mejor que Garantia, ya que desde el punto de vista de la TIN (Tasa
Interés Nominal) CREA cuenta con un interés nominal del 1,22% frente al 2% de
Garantia.

En Garantia ofrece mejores condiciones debido a que tiene subvencionado el primer
afio, la comision de estudio, la comision de apertura, el aval, todo esto hace que su coste
efectivo anual sea para la empresa del 1,22% aunque el nominal sea del 2%.

En cambio, en CREA, con un tipo nominal mas reducido debido a que tiene que soportar
los gastos de apertura, el aval todos los afios, no tiene los intereses subvencionados, lo
anico que le subvenciona es la comisién de estudio del 0,5%, por lo que sale un coste
efectivo anual mas alto del 2,59%.
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CAPITULO 5. CONCLUSIONES

Una vez realizado el estudio de las medidas de financiacién Covid-19 para las pymes y
auténomos queremos resaltar una serie de aspectos que nos han parecido relevantes
durante el desarrollo del mismo.

En primer lugar, queremos destacar que la crisis sanitaria ha provocado una situacion
insostenible en la economia y en la sociedad afectando tanto a la actividad productiva
como a la demanda y al bienestar de los ciudadanos. Los mas afectados en gran parte
son la mayoria de las pymes y autbnomos que comienzan a tener problemas de liquidez
debido a la caida de sus ventas por el cese temporal o reduccion de actividad de sus
propios negocios. Esto ha generado, en algunos casos, problemas de solvencia y
pérdidas de empleos. Para hacer frente a estos problemas se han fomentado una serie
de medidas econdmicas y financieras encaminadas a estimular la actividad y la liquidez
empresariales mediante el uso de financiacion avalada. La prioridad a nivel econémico
es dar soporte al tejido productivo para minimizar el impacto y asi lograr que se produzca
lo antes posible una situacion normalizada de la actividad.

En segundo lugar, antes esta situacion de incertidumbre las pymes y auténomos
cuentan con unas medidas de financiacién frente a la crisis sanitaria. En este trabajo
nos centramos en dos grandes entidades financieras como son el ICO, y la SGR que se
encuentran en los capitulos 3y 4 respectivamente. El ICO da facilidades de financiacion
tanto a nivel nacional como internacional para aquellas empresas que estén en riesgo y
necesiten inyeccion de liquidez para poder subsistir en el transcurso de su actividad
empresarial. Antes de la pandemia contaban con unos avales comunes, pero se ha
ampliado mas el abanico. Actualmente nos podemos encontrar con avales especificos
frente al Covid-19 para reforzar la actividad empresarial, facilitar el mantenimiento del
empleo y sobre todo mitigar los efectos econémicos de la pandemia. Con el aval de
liquidez se destinan 100.000 millones de euros, de los cuales 67.500 millones de euros
son para pymes y autbnomos y, con el aval de inversiéon se destinan 40.000 millones de
euros, de los cuales el primer tramo ofrece 8.000 millones de euros, que 5.000 millones
de euros estan destinados a pymes y autbnomos y 3.000 millones de euros para
empresas no pymes, ambos cuentan con un plazo hasta el 1 de junio de 2021. El coste
de estos avales es asumido por las entidades financieras en funcién del importe, el plazo
y el tamafio de la empresa.

En tercer lugar, en el capitulo 4 explicamos las dos SGR, Garantia y CREA. Estas dos
entidades financieras tienen también sus lineas de avales creadas para las pymes y
autbnomos que presenten dificultades de liquidez o que muestren problemas de
solvencia. Realizamos un andlisis sobre un ejemplo de un préstamo solicitado por una
empresa del sector cultural y analizamos una comparativa de ambas SGR donde
destacamos los puntos mas especificos. En concreto, hallamos su coste efectivo anual
para saber cual seria el mas beneficioso para dicha empresa. La explicacion de este
analisis ha sido satisfactoria porque contamos con herramientas y conocimientos
financieros que empleamos para su desarrollo y calculo.

Por ultimo, queremos destacar varios puntos que deberian seguir afrontando estas
empresas para lidiar contra la pandemia:

- Realizar una gestion constante del circulante, la liquidez empresarial y la estructura
financiera de la empresa, para evitar asi que la empresa llegue a presentar problemas
de liquidez y de solvencia, asi como también diversificar las fuentes de financiacion.

- Adaptar la nueva etapa. Las empresas deben adaptar sus establecimientos a unas
medidas de seguridad para evitar posibles contagios e incluso se ven obligadas a
realizar cambios de horarios 0 a solicitar ayudas financieras para poder hacer frente a
esta situacion.
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- Impulsar la digitalizacion. Las empresas apuestan mas por el uso de las nuevas
tecnologias. Sustituyen el trabajo presencial por el trabajo desde casa. Para las
empresas esto es beneficioso para potenciar el desarrollo sostenible reduciendo asi los
desplazamientos de los empleados.
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