EL SISTEMA ESPANOL DE
GARANTIAS RECIPROCAS

Antonio Garcia Tabuenca "

Documento de Trabajo n®3 /2001

(1) Profesor Titular de Estructura Econémica
Departamento de Estadistica, Estructura Econémica y O.E.IL.
Laboratorio de Investigacion del Sector Servicios
Universidad de Alcala, Madrid

Este trabajo forma parte de una investigacion en curso, realizada en el seno de SERVILAB,
sobre la financiacion de la empresa en Espaiia para el Instituto de Estudios Econémicos (IEE).

La serie Documentos de Trabajo que edita el Laboratorio de Investigacion del Sector
Servicios (SERVILAB), incluye avances y resultados de los trabajos de investigacion
realizados como parte de los programas y proyectos del centro.



Resumen:

El trabajo describe y analiza la evolucion del sector de garantias reciprocas en Espana desde su
creacion en la década de los setenta hasta el aiio 2000. Cerca de 65.000 Pyme se han beneficiado de
225.000 avales por un importe que alcanza escasamente un billon de Ptas. en el periodo. En la
actualidad existen 21 Sociedades de Garantia Reciproca (SGR), resultado de un largo proceso de
ajuste y acomodacion a la nueva normativa que rige el sector, basada principalmente en su
consideracion de entidades financieras (v de apoyo y asesoramiento a las pequerias y medianas
empresas) y, por tanto, sometidas a la especifica regulacion de las mismas, asi como a la disciplina
del Banco de Espana. Figura también clave para esta consecucion ha sido el sistema y nuevo modelo
de reafianzamiento, que opera desde una unica sociedad publica (CERSA) que ha permitido
profundizar en los principios de solvencia, seguridad y rigor en la gestion de las SGR. Dentro del
complejo marco de funcionamiento de los mercados financieros y de la nueva configuracion
empresarial quedan pendientes algunas cuestiones e incertidumbres sobre el sistema de garantias en
Esparia. No obstante, el camino aparece ahora mds despejado y, pese a su todavia reducida
participacion en el conjunto del crédito intermediado dirigido a las Pyme, va consolidandose como un
adecuado instrumento que, con el apoyo de recursos publicos, permite afrontar parcialmente los

problemas de acceso al crédito y coste que sufren las unidades productivas de menor dimension.
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1. INTRODUCCION

El modelo de garantias reciprocas en Espafia, como alternativa de apoyo a la financiacion, fue
una de las primeras vias utilizadas por las Administraciones en favor de las pequefias y
medianas empresas. En alguna manera, su historia, cercana ya a los veinticinco afios, y sus
moderados resultados, corren paralelos a algunas de las limitaciones con las que se ha
enfrentado la actuacion publica en el area pyme en este periodo de su nacimiento y

consolidacion.



El conjunto del sector (CESGAR, 2001), desde su primera regulacion en 1978 y la aparicion
de la primera Sociedad de Garantia Reciproca (SGR), hasta finales de 2000, habia
formalizado un total de 224.995 avales por un importe global de 983.162 millones de pesetas,
y contaba en esa fecha con 330.965 millones de pesetas de riesgo vivo. La capitalizacion total
de las 21 Sociedades existentes a 31 de diciembre de 2000 era de 26.727 millones de pesetas,
con una cifra desembolsada de 24.425 millones de pesetas. Es decir, por cada peseta de
capital desembolsado a lo largo del periodo habian podido garantizarse, a través de aval, otras

cuarenta pesetas en préstamos.

El total de empresas beneficiadas por el sistema de cauciéon mutua a finales de 2000 habia
sido 64.168. Esta magnitud, a su vez, significa el nimero de socios participes de las distintas
Sociedades de Garantia distribuidas por los territorios de las Comunidades Autdénomas
espafolas. De acuerdo con los datos de los avales vigentes a principios de 2001, la cuantia
media del aval concedido era de 7.400.00 pesetas. Todos estos datos quedan reflejados en la

tabla 1.

De acuerdo con los célculos de CESGAR (1995), el promedio de la empresa tipo beneficiaria
contaba con 5 trabajadores. Es decir, que el tamafio empresarial estandar de las unidades
productivas que se han dirigido a las SGR durante el periodo considerado es el caracteristico
de las microempresaslﬂ. En conjunto, las empresas que se han beneficiado de algin aval de las
Sociedades de Garantia Reciproca, suman un total de 320.840 puestos de trabajo

(“contribucion niimero puestos de trabajo”, segiin terminologia de la Confederacion Espafiola

de Sociedades de Garantia Reciproca, a diciembre de 2000).

La justificacion tradicional del sistema organizado de avales o garantias, creado o apoyado
por el sector publico, estd basada en la teoria de los fallos del mercado, a partir de las
supuestas ineficiencias que los mercados financieros causan en las unidades productivas de
menor dimension en relacion a las grandes empresas. Estas ultimas, por la dimension de sus
activos, capacidad de produccion y estructura de organizacion empresarial, cuentan, frente al
sistema crediticio, con el poder de negociacion que les brinda el propio mercado. Igualmente,
a partir de la estructura de sus recursos, pueden también acudir con relativa comodidad a la
captacion de recursos ajenos por la via de la desintermediacion financiera, con unos costes

mas bajos que los que obtendrian de la banca.



Por contra, las pequefias y medianas empresas sufren las consecuencias derivadas de las
asimetrias de informacion en relacion a los que deben ser sus proveedores naturales de crédito
-Bancos, Cajas y Cooperativas de Crédito-, que es otra forma de explicitar lo que muestran las
evidencias empiricas sobre la relacion inversa entre variabilidad de los activos invertidos
(riesgo) y dimension de la empresa (Ocana y otros, 1994). De esta manera, tanto la dificultad
de acceso a los recursos crediticios como el coste de los mismos, son superiores a los

obtenidos por las empresas de mayor dimension.

Esta circunstancia afecta negativamente a la competitividad de las empresas pequefias y
medianas, que han de soportar unos gastos financieros por unidad de producto mas elevadosE!
O, en otro caso, ver reducido el crecimiento de la empresa o tener que incrementar los
recursos propios, desequilibrando mas la comun caracteristica -también relacionada

directamente con el tamafo- de su alta relacion entre recursos propios y recursos ajenos.

El establecimiento de sistemas de apoyo para dar solucion a esta dificultad en la financiacién
empresarial, ha estado histéricamente unido en numerosos paises a la concesion de avales a
través de sociedades especializadas. Estas, frecuentemente, son de cardcter mutualista, de
manera que un colectivo de empresarios ayuda a los socios que lo necesitan en un momento
determinado, mediante la aportaciéon de un capital que opera como cobertura del riesgo
asumido por la prestacion de avales. Esta particularidad mutual de las SGR es lo que ha
determinado que sean a veces calificadas de entidades financieras de caracter hibrido (Martin
Rodriguez, 1995), dada su estructura a medio camino entre las sociedades andnimas y las

cooperativas.

El aval otorga una garantia a favor de una pyme frente al prestamista, generalmente una
entidad bancaria, por la que la sociedad especializada respalda el pago del crédito -capital e

intereses- en caso de incumplimiento por el prestatario.

Como queda reflejado en la literatura sobre sistemas comparados de apoyo a la pyme, a
menudo, estas sociedades, o la generacion del propio sistema, han estado impulsadas por las
Administraciones publicas, que también aportan recursos para dar mas solvencia o un menor

coste al sistema. A veces, sin embargo, son estas Administraciones las que directamente, a



través de fondos de garantia especificos, prestan avales a cierto tipo de empresas en funcion
de parametros o sectores econdémicos diversos. Por ello, pueden distinguirse entre un sistema
de garantias de cardcter mutuo y un sistema de garantias publico. Tanto en el caso europeo

como en otros paises se dan ambos sistemasE(Llorens, 1996).

2.  ANTECEDENTES Y EVOLUCION DEL SISTEMA DE GARANTIAS
RECIPROCAS EN ESPANA

Antes de aparecer una normativa de regulacion de las SGR, habian existido la Agrupacion
Sindical de Caucion para las Actividades Agrarias/ASICA y el Grupo para el Descuento
Comun creado en el seno del Centro de Estudios Metalargicos/CEAM. Por su parte, la
Camara de Comercio, Industria y Navegacion de Barcelona, en 1967, elabor6 un anteproyecto
de Ley de Sociedades de Garantia Reciproca; la misma iniciativa que en 1976 tendria el

Instituto de Reforma de las Estructuras Comerciales/IRESCO.

Ivaiiez (1991) ha descrito prolijamente la evolucion y etapas de las Sociedades de Garantia
Reciproca. A raiz de los Acuerdos de la Moncloa y del Programa de Actuacién Econdmica,
un Decreto-ley de 1977 sobre Medidas Fiscales, Financieras y de Inversion Pﬁblicaﬂautorizc')
al Gobierno para la creacion de las mismas. Un mes antes, otro Decreto habia definido la
organizacion y funciones del Instituto de la Pequena y Mediana Empresa Industrial (IMPI),
organismo auténomo que asumiria posteriormente las principales actividades del Gobierno en

materia de promocion de la pyme espafiola y que, entre otras tareas, impulsaria el nacimiento

y desarrollo de las SGR.

En cualquier caso, a pesar de aquella celeridad inicial del Decreto-ley, el Gobierno habria de
tardar mas de un afio en disponer la aprobacion del Decreto que, en 1978, les concedia marco
legal para su configuracion. La regulacion, que buscod su inspiracion en la normativa francesa
de las Sociedades de Caucion Mutua, tuvo, sin embargo, notables deficiencias técnicas que, al

menos en parte, iban a ser las responsables de su limitada entidad en el futuro.

De alguna manera esta deficiente regulacion desde sus origenes -incluso el propio marco
juridico en el que se inscribe su creacidon-, unida a la tardanza de aprobacion de la norma,

parecerian mostrar una cierta desconfianza de las autoridades econdmicas a la nueva figura



que se iba a poner en marcha. Desde muy pronto, sin embargo, se utilizd la misma para
realizar un fécil discurso politico y empresarial en torno a la problematica financiera de las
pequefias y medianas empresas: con las SGR, el nuevo instrumento mutual-financiero y de
promocion empresarial, se facilitarian soluciones a la discriminacion que las entidades de
deposito imponian a las empresas de menor dimension en su acceso al crédito, permitiendo
corregir ineficiencias del sistema crediticio, todavia extremadamente regulado e ineficiente.
Ha de tenerse en cuenta que en el origen este sistema mutualista estaba vinculado, sobre todo,

a intereses profesionales agricolas, camerales y comerciales.

Después de la aparicion de este cuerpo legal regulador de las SGR, se produjeron numerosas
modificaciones normativas que sirvieron para rectificar parcialmente las mencionadas

deficiencias™. Pero hasta 1994 no se aprobd una ley que concedia carta de naturaleza a estas

entidades, entre otras cosas declarandolas entidades financieras.

Durante la primera etapa se constituyeron numerosas SGR, tras el nacimiento de la primera en
Baleares, ISBA, en 1979. Fueron los afos de la fuerte crisis econdomica y de las grandes
dificultades financiera para las empresas; muchas pyme confiaron en las SGR, entidades en
las que se potenciaba la ayuda financiera mutua, como instrumento para la salida de la crisis.
Durante 1979 se crearon dos sociedades, cinco en 1980, ocho en 1981, seis en 1982 y una en
1983. El IMPI participd6 como socio protector en la mayor parte de ellas, realizando

aportaciones al capital social.

Entre 1983 y 1986 se desencadend una crisis en el sistema, que empezaba a mostrar sus
fragilidades derivadas de errores de concepcion (Ortega,1990), insuficiencia de conocimiento
de las nuevas entidades, planteamientos territoriales deficientes, y precipitacion en la asuncion
de riesgos. Ello, en general, resaltaba deficientes sistemas de gestion, que para nada favorecia

la busqueda de economias de escala a través del crecimiento.

Como consecuencia, se produjeron en algunas SGR problemas de solvencia financiera para
los que el IMPI, dentro del ambito de funciones que tenia encomendado, se encargd de
facilitar soluciones. De un lado, propici6 la fusion de algunas de las de menor tamafio y, en
otras ocasiones, mediante la ampliacion de capital a cuya suscripcion acudia el Instituto de la

Pequetia y Mediana Empresa Industrial, que en estos tres afios desembols6 mas de 1.000



millones de pesetas. Ya de esta época es también la participacion de las Comunidades
Auténomas, que comienzan a asumir un cierto papel protagonista en la capitalizacion y
direccion de las sociedades dentro de los dmbitos territoriales de su influencia. A través de
procesos de fusiones se mantuvo la tendencia a que existiera una SGR por Comunidad
Aut(’)nomaE! de manera que fuesen precisamente las Comunidades Auténomas (generalmente

a través de su respectivo Instituto de Fomento) los socios protectores mas relevantes de cada

SGR.

Probablemente, estas tempranas intervenciones publicas (de la Administracion Central, y
después de las Regionales) no quedaron suficientemente contextualizadas dentro de un marco
definido de accion publica que, contemplando la estructura financiera de las pyme y los
escollos con que se encontraban en el acceso al crédito, optara con criterio politico y plazos de
alcance en favor del apoyo a la financiacion de estas unidades de pequefia y mediana

dimension.

Como ha senalado el Instituto de Crédito Oficial/ICO (1995), después de los afios de crisis, la
expansion econdmica trajo consigo la estabilidad en el sistema entre 1986 y 1989, “pero los
factores que acentuaron la crisis en la etapa anterior seguian existiendo, en especial el elevado
coste del aval”. De acuerdo con la normativa vigente de 1978, las empresas que deseaban
conseguir un aval de una SGR debian realizar dos desembolsos, uno destinado a tomar una
participacion en el capital social (a través del cual pasaban a ser socios y, por tanto, a gozar de
la posibilidad de recibir avales) y otro al Fondo de Garantia, constituido por las aportaciones
de los socios en funcidén del porcentaje del riesgo avalado por la sociedad. Incluso si este
fondo era insuficiente para hacer frente a los impagos de las deudas garantizadas por la SGR,
los estatutos podian exigir una aportacion suplementaria a los socios participes hasta un
determinado limite previamente determinado. La normativa habia instituido la figura del
Fondo de Garantia como pieza clave en el cumplimiento de las obligaciones de la sociedad y

como garantia frente a terceros.

En efecto, este fondo suponia la instrumentacion contable y operativa del principio mutualista
de las SGR: de las deudas del socio responde, en primer lugar el propio socio, en segundo
lugar el conjunto de socios de la SGR a través de sus aportaciones al Fondo de Garantia vy,

finalmente, la propia sociedad. Sin embargo, como ha expresado Ivaiez (1991), es



precisamente en esta plasmacion econdmica de los principios mutuales donde se halla “el
germen de la crisis que atraviesan las sociedades al producirse un encarecimiento de los
avales de los buenos pagadores, que deben de hacer frente a los impagos de los incumplidores
y al no generarse rendimientos del Fondo de Garantia suficientes como para hacer frente a la

morosidad de las sociedades”.

Esta penalizacion en el coste de los avales explicaria la principal razon por la que, en los anos
a que nos estamos refiriendo, unicamente solicitaban garantia de una SGR aquellas empresas
que se encontraban en una situacion financiera delicada y, por tanto, con mayor riesgo de
insolvencia. Ello, en parte, pudo aliviarse mediante las aportaciones al Fondo de Garantia por
parte del IMPI y de las Comunidades Auténomas, ya principales socias de las SGR de su
territorio competencial. Igualmente, la creacion y desarrollo de un sistema de segundo aval,
que reafianzaba (todavia con muchas imperfecciones y limitaciones) el riesgo asumido por las

SGR, contribuy6 a paliar aquella penalizacion en el coste de los avales.

Con todos estos apoyos y aportaciones economicas llevados a cabo basicamente desde el
sector publico, el sistema de garantias pudo continuar desarrollandose de nuevo. En el afio
1989, terminandose un ciclo de nuestra economia netamente expansivo, el sector habia
alcanzado una cifra de riesgo vivo de 65.747 millones de pesetas (aproximadamente una
quinta parte del riesgo vivo a principios de 2001) y contaba con 34.000 socios/pyme (algo

menos de la mitad de los de 2001).

Asi pues, tras méds de una década desde la regulacion y creacion del sistema de garantias
reciprocas, el desarrollo del mismo habia sido muy limitado y sujeto a deficiencias técnicas en
su funcionamiento y a desconfianzas, tanto entre las empresas eventualmente beneficiarias,
como entre las entidades de crédito ante las que debia hacerse valer los avales prestados por

las sociedades.

En un paso mas hacia su mejora, se introduce una importante reforma en el sistema. La Ley
26/1988 sobre Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito somete a las SGR al
control del Banco de Espafia en las mismas condiciones que el resto de las entidades de

crédito. Como consecuencia de ello, la inspeccion del Banco de Espafia pudo identificar y



exigir soluciones para aquellas sociedades que por haber asumido un excesivo riesgo y tener

defectuosos sistemas de gestion se encontraban con graves problemas de insolvencia.

En definitiva, las SGR debian dar pasos hacia una mayor profesionalizacién y servicio
competitivo en el apoyo a la financiacién de las pyme. Por otro lado, en la medida que las
Comunidades Auténomas (y las Cajas de Ahorro con mayor vocacion regional) iban
asumiendo la responsabilidad de la direccion de las sociedadesEI, el IMPI inici6 un proceso de
desinversion del capital de todas las SGR para empezar a concentrar su actividad y recursos
en un sistema consistente de reafianzamiento que, desde el rigor, diera seguridad al triangulo
pyme-SGR-entidad crediticia. La Sociedad Mixta de Segundo Aval S.A., de capital publico,
paraddjicamente, habia dejado de realizar operaciones de reafianzamiento y se habia
convertido en prestamista de avales directos a empresas o a los bancos del grupo ICO, en
directa competencia con el papel de las SGR. A su vez, la otra compaiiia de reafianzamiento
existente, Sociedad de Garantias Subsidiarias, S.A. (SOGASA), constituida por las propias
sociedades de garantia reciproca y participada por el IMPI, sufria de las mismas limitaciones
que sus sociedades creadoras. A ello se hara referencia mas adelante en la exposicion del

sistema espafiol de reafianzamiento.

Una percepcion mas clara de la realidad y, especialmente, las recomendaciones que se hacian
desde la Comision Europea (1991) para favorecer los sistemas nacionales de caucién mutua y
estimular el acceso a recursos financieros a largo plazo a las pequefias y medianas empresas,
renovod impulsos para introducir nuevas mejoras en el sistema. Ello iba unido al papel
protagonista que, durante los primeros afios de la década de los afos noventa -contraccion del
ciclo y crisis-, se asign6 a las pequefias y medianas empresas en el crecimiento econdémico y,

particularmente, en la creacion de empleo.

Dentro de este marco de clarificacion del sistema de garantias espafiol y de avanzar hacia su
profesionalizacion, merece la pena hacer referencia a un trabajo de Machado (1997) que
analiza la eficiencia de las SGR espanolas durante el periodo 1987-1993, utilizando modelos
de fronteras estocasticas. Del mismo se desprenden las grandes diferencias de tal eficiencia
entre las distintas Sociedades; sus resultados indican que el conjunto del sector podria reducir
los costes medios totales de su actividad principal en torno al 28% “actuando sobre las

variables de gestion utilizadas en el modelo de costes” (nimero de trabajadores de cada SGR,



nimero de avales concedidos por trabajador, importe medio de los avales concedidos), “si

lograse unos costes medios similares a los de la empresa mas eficiente”.

Tabla 1

DATOS ACUMULADOS DEL SECTOR SGR A 31 DE DICIEMBRE DE 2000

DATOS SOBRE AVALES NUMERO CUANTIA
SOLICITADOS 132.528 1.541.983 mill. ptas.
CONCEDIDOS 104.161 1.065.219 mill. ptas.
FORMALIZADOS 224.995 983.162 mill. ptas.
VIGENTES 54.890 406.254 mill. ptas.
RIESGO VIVO 330.965 mill. ptas.

DISTRIBUCION SECTORIAL

En porcentaje

En porcentaje

Primario 2,3 3,0
Industrial 18,7 33,7
Construccion 34,4 16,1
Servicios 294 30,2
Comercial 15,2 16,9

DISTRIBUCION PRESTAMISTAS DE RIESGO

En porcentaje

En porcentaje

Banca privada 12,4 24,6
Cajas de Ahorro 18,0 37,5
Cooperativas de crédito 2,8 5,8
Otras entidades 0,6 0,9
Proveedores 4.4 3,6
Avales Técnicos (Administraciones Publicas) 56,2 23,9
Otros 5,6 3,6

GARANTIAS COMPLEMENTARIAS

En porcentaje

En porcentaje

Real 10,8 35,9
Personal 51,7 38,2
Sin garantia 37,5 25,9

PLAZOS DEL RIESGO

En porcentaje

En porcentaje

Menos de 12 meses 7,9 4,1
Entre 12 y 36 meses 16,9 11,5
Mas de 36 meses 75,2 84,4

DESTINO DEL AVAL En porcentaje En porcentaje
Inversion 27,0 58,8
Circulante 6,9 9,7
Fianzas (Avales Técnicos) 56,9 23,0
Otros 9,2 8,5
NUMERO DE SOCIOS Numero
Protectores 973
PARTICIPES 64.168
CAPITAL En mill..ptas.
Suscrito 26.728
Desembolsado 24.425
CONTRIBUCION N° PUESTOS DE TRABAJO 320.840

Fuente: CESGAR
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3. LA NUEVA LEY DE SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA DE 1994

Desde todos los frentes, incluidos el politico y el de las asociaciones empresariales, se aposto
por una nueva legislacion que permitiera la modernizacion y normalizacion del sector de
garantias reciprocas en Espafia. La Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre Régimen Juridico de
las Sociedades de Garantia Reciproca, culmina la consolidacion de las SGR dentro del

ordenamiento juridico espanol.

Hacia una estructura mas solvente v un menor coste del aval; SGR= entidad financiera

Con esta nueva regulacion se disefia un sistema de entidades con una estructura patrimonial
mas transparente, solvente y de mayor liquidez; asimismo, se facilita el abaratamiento del
coste del aval que soportan las pyme. Las SGR, convertidas ahora en entidades financieras,
ademas de conceder avales, que continua siendo su funcidn principal, pueden prestar servicios
de informacion y asesoramiento financiero a las empresas, asi como facilitarles el acceso a
lineas de financiacion privilegiada y la obtencion de condiciones (tipo de interés y plazo) mas

favorables en sus créditos que las que lograrian por su propia cuenta en el mercado.

De alguna manera, la concepciéon mutualista primigenia de las SGR ha ido perdiendo
relevancia en la medida que las Administraciones Publicas han ido ocupando mayor espacio
para evitar renuentes fracasos financieros de las mismas tomando, como consecuencia de ello,
participaciones importantes del capital como socios protectores y asumiendo destacadas
parcelas de los organos de administracion correspondientes. Ello unido a la creciente
consideracion, a pesar de su modesto papel y complejo pasado, de que este modelo es un
instrumento idoneo de promocién industrial y de generacion de proyectos empresariales.
También, logicamente, el sustrato mutualista cede protagonismo en la medida que las
sociedades deben tener, de acuerdo con la nueva ley, condiciéon de entidades financieras
sometidas a la disciplina del Banco de Espafia y al cumplimiento estricto de una serie de

condiciones patrimoniales y contables.
Aun asi, cuando se trata de delimitar los derechos de los socios, cuyo principal objetivo sigue

siendo la consecucion de avales, predomina el caracter cooperativo o mutual. Es decir que si

una pyme (la ley considera a aquellas cuyo niimero de trabajadores no exceda de doscientos
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cincuenta) desea beneficiarse de los servicios que ofrece una SGR debe ser socio participe de
ella y la atribucion de derechos no se hace en proporcion a la participacion de los socios en el
capital social, aunque la cuantia del aval que cada empresa puede percibir si depende de dicha
participacion. Sin embargo, en lo que se refiere a las responsabilidades de los socios por las
deudas sociales, las SGR se asemejan a una sociedad an6énima, o sea, los socios Unicamente

responden con el capital social de la compaiia, nunca con su patrimonio personal.

150 socios participes (pymes) v 300 millones de capital desembolsado. Los socios protectores:

maximo 50% capital

Para la constitucion de una sociedad es necesario un minimo de 150 socios participes, titulares
de pequeiias o medianas empresas pertenecientes al sector o sectores de actividad econdmica
y al darea geografica que establezcan los estatutos sociales. También existen los socios
protectores, en general instituciones publicas o entidades que prestan servicios de apoyo a la
pyme y que, evidentemente, no tienen derecho a solicitar avales a la SGR. La participacion de
los socios protectores en el capital social no puede superar el 50 por ciento. El capital social
minimo de una SGR debera ser igual o superior a 300 millones de pesetas y tendra que estar
totalmente desembolsado; estard representado por participaciones sociales, que no tendran la

consideracion de valores negociables ni podran llamarse acciones.

El Fondo de Provisiones Técnicas v el nuevo régimen fiscal

La nueva ley refuerza la solvencia de las sociedades mediante la figura del Fondo de
Provisiones Técnicas, que forma parte de su patrimonio y sustituye al Fondo de Garantia de
la regulacion anterior. Este nuevo fondo permite reducir el coste del aval y facilita el
otorgamiento de beneficios fiscales a las SGR; esta formado por dos partidas principales: las
dotaciones que las propias sociedades efectiien con cargo a su cuenta de pérdidas y ganancias
en concepto de provision para insolvencias, y las subvenciones, donaciones u otras
aportaciones no reintegrables que efectien las Administraciones Publicas, los organismos
autonomos, las sociedades mercantiles con participacion mayoritariamente publica y las
entidades que representen los intereses econémicos de las empresas cuyos titulares son socios

de la SGR.
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La regulacion de este Fondo de Provisiones Técnicas por la nueva ley es uno de los elementos
que mas ha modernizado el sistema, especialmente por dos razones. De un lado, porque
permite abaratar el coste de aval para los socios/pyme, que ahora no tienen que depositar un
porcentaje del aval concedido para garantizar cautelarmente su cumplimiento, lo que en el
inicio de la operacion encarecia sustancialmente la misma. Y, de otro, porque la operativa del
antiguo Fondo de Garantia nunca fue transparente, especialmente por la complejidad de su

gestion.

Otro cambio importante de la nueva ley es el régimen fiscal de las Sociedades de Garantia
Reciproca. En la anterior regulacion los beneficios fiscales para este tipo de entidades no
tenian ninguna relevancia. Ahora las operaciones societarias de constitucion y ampliacion de
capital, asi como la formalizacidon del aval en escritura publica, estdn exentas del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. A su vez, el tipo de
gravamen aplicable en el Impuesto de Sociedades a las SGR es el reducido del 26 por ciento,
y las subvenciones que realicen las Administraciones Publicas y los rendimientos de éstas que
se destinen al fondo de provisiones, estdn exentos de este gravamen. Finalmente, las
dotaciones que las SGR efecttien al fondo de provisiones con cargo a su cuenta de pérdidas y

ganancias seran deducibles de la base imponible del mencionado Impuesto de Sociedades.

SGR: papel de asesoramiento e informacion a las pyme

La actividad de asesoramiento e informacion, que ahora recoge la nueva regulacion dentro del
objeto social de las SGR, concede a estas entidades financieras un papel mucho mas relevante
y moderno, acercandolas, en alguna manera, a tareas que hasta ahora parecian exclusivas de la
banca u otros intermediarios financieros y, también, a las actividades que realizan las
entidades publicas o semipublicas de asesoramiento y diagnostico sobre la problematica

financiera de las pequefias y medianas empresas.

En este sentido, el Preambulo de la ley especifica que las SGR pueden negociar con las
entidades crediticias mejores condiciones de crédito para ponerlas a disposicion de sus socios,
pequeias y medianas empresas, sobre las que éstas obtendrian si acudieran individualmente a
solicitarlas. De hecho, la mayor parte de las Sociedades de Garantia tienen hoy competitivas

lineas de crédito abiertas con Cajas o Bancos con las que han firmado oportunos convenios de
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colaboracion. En dichos convenios se fijan la magnitud de recursos totales que pueden
disponer las pyme socios de la SGR, las condiciones de coste referenciadas habitualmente a
un determinado tipo de interés, y las caracteristicas de los préstamos y avales que, en su caso,

atendera la entidad crediticia.

También, el referido Predmbulo se refiere a los servicios de informacion que pueden ofrecer
las sociedades para dar a conocer a las pyme los instrumentos financieros que mejor se
adapten a sus necesidades de financiacion, asi como proporcionar al empresario un
asesoramiento eficaz a través de servicios de andlisis, evaluacion y consejo sobre el proyecto
de inversion que la pequefia 0 mediana empresa desea emprender. Desde la implantacion de la
nueva ley la mayor parte de las SGR han modernizado sus equipos humanos y técnicos y sus
propias instalaciones para ocupar estos papeles y, en ultima instancia, hacerse mas

competitivas dentro de los espacios de mercado que pueden ocupar.

Los servicios mas frecuentes que prestan estan relacionados con la formacién de pequefios
empresarios en materia de financiacidon; también en algunos casos ayudan a situar
idoneamente proyectos empresariales de mayor complejidad financiera mas allda de la
consecucion del simple aval, a través de formulas que pueden incluir subvenciones publicas y
capital riesgo por medio de la aportacion de otras empresas o entidades interesadas. A ello ha
contribuido de manera importante la asociacion profesional que reune al sector, denominada
CESGAR (Confederacion Espafiola de Sociedades de garantia Reciproca)EI que, a su vez,
forma parte de la Asociacion Europea de Sociedades de Caucion Mutua, la cual defiende los
intereses de entidades similares ante los 6rganos de la Unidon Europea y de las asociaciones

bancarias y grupos de interés economico y empresarial europeos e internacionales.

En resumen: hacia la transformacion, modernizacion y normalizacion del sector

En definitiva, tras la aprobacion de la nueva Ley, en 1994, sobre el Régimen Juridico de las
Sociedades de Garantia Reciproca, viene observandose una cierta transformacion de la mayor
parte de las sociedades. Exceptuando unas pocas que mantuvieron su credibilidad como
entidades especializadas en la concesion de avales, entre los afios 1984 y 1993, el resto
atraves0 una etapa compleja, a menudo de dificultades patrimoniales consecuencia de

defectuosa gestion y de confusion de objetivos. El Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa
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Industrial, principal valedor nacional de este sistema cambiod sus objetivos iniciales de apoyo
directo a cada sociedad por otro alternativo de soporte del sistema de reafianzamiento creado,
desde el que cabe establecer la normalizacion del sector de garantias a partir de haber sido
transformadas las SGR en entidades financieras y, por tanto, sometidas a la disciplina del

Banco de Espana.

Durante esta década, las Comunidades Autonomas, en algunos casos con otros socios
protectores, tales como Cajas o Bancos de cierta vocacion regional, Camaras de Comercio, u
otras entidades vinculadas al desarrollo regional, han ocupado un papel protagonista en las
SGR, sirviéndose de ellas frecuentemente como instrumento de promocién y desarrollo de las

pyme de su ambito territorial de influencia.

En la actualidad, las SGR estdn dando pasos importantes hacia su normalizacién como
entidades financieras y, hoy, junto a su mision principal de servir a las pequefas empresas
para que puedan acceder al crédito en condiciones ventajosas mediante la concesion de avales
validos ante la banca, prestan también servicios de asesoramiento y apoyo financiero en

segmentos empresariales insuficientemente atendidos por los mercados financieros al uso.

Una prueba de que los avales de las SGR van alcanzando prestigio ante las entidades de
crédito, vendrd también determinada porque las propias sociedades no deban exigir
contragarantias del caracter y magnitud que todavia hoy, como conjunto del sector, vienen
demandando de sus propios socios-pyme. Si se observa la tabla 1 puede comprobarse que
hasta finales de 2000 las SGR han exigido contragarantias reales o personales a casi las dos
terceras partes del nimero de avales prestados; tan so6lo un tercio quedd exonerado de las
mismas, lo cual es una forma de reproducir los esquemas de las entidades de deposito. Es
mas, si tan s6lo se analizan los cuatro ultimos afios, de 1996 a 2000, puede verificarse que ha
aumentado aproximadamente en un 5% el importe de los avales garantizados con garantias

complementarias, reales o personales, sobre la cifra total de riesgo vivo.

De ahi que Duran (1995) haya indicado que “...las posibilidades de las SGR se ven realizadas
cuando se logra que se evalue como garantia el propio negocio (proyecto empresarial) y su
orientacion estratégica; ello implica asociar el plazo de la financiacién con la maduracion de

la inversion financiera”. Precisamente esta relacion, junto a otras estudiadas, entre garantias y
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viabilidad del proyecto es analizada por Cardone, Longarela y Estavillo (1997) en su trabajo
sobre el racionamiento del crédito y el papel de las SGR, concluyendo que no es la mas

valorada por las entidades de crédito.

Menos del 1% del total de la inversidn crediticia en avales formalizados por SGR

En el ejercicio de 1994, afio en que la anterior regulacion fue sustituida por la nueva Ley, la
cuantia de los avales otorgados por las 19 Sociedades de Garantia Reciproca existentes
entonces (324.512 millones de pesetas, total de la cuantia de avales formalizados por las SGR
desde 1978 a 1994), representaba tan sélo el 0,2 por ciento del total de la inversion crediticia
anual de las entidades de dep(')sitoE! O bien el 0,7 por ciento si se considera la magnitud
aportada por Poveda (1996) sobre recursos prestados por las entidades de deposito a las pyme
en el afio 1994@. No se disponen de datos precisos a finales de 2000; no obstante, por la

evolucion cuantitativa del riesgo avalado y la correspondiente al volumen del crédito de las

entidades de depdsito no cabe interpretar que aquellas cifras hayan variado notablemente.

Este escaso volumen de recursos financieros es lo que ha dejado patente Torrero (1995 a)
cuando se ha referido a la importancia que tiene en Espafia la actitud que muestren hacia el
riesgo las entidades de depdsito, ya que “son ellas las que concentran la asignacion de los
recursos a la inmensa mayoria del colectivo empresarial”, frente a las apelaciones a que las
empresas obtengan recursos a través de la intervencion de sociedades de garantia reciproca u
otros instrumentos de intermediacion, que tan sélo pueden constituir una solucion para una

minoria de empresas.

Tras la segunda mitad de la década de los afios noventa en la que hemos asistido a
importantes rebajas de los tipos de interés, consecuencia de una sustancial mejora de las
variables econdmicas de nuestra economia, asi como a un proceso de madurez de los
mercados financieros y de transformacion cultural del tejido empresarial espafiol, las
Sociedades de Garantia Reciproca tienen un futuro parcialmente incierto. Probablemente solo
podrén adentrarse con seguridad en el mismo si, con rapidez y flexibilidad, se adaptan a esta
realidad cambiante desde el punto de vista economico, financiero y empresarial. Realidad a la
que, por otra parte, también han de adaptarse los Gobiernos Regionales en relacion a sus

politicas de promocion econémica y de pyme y a su instrumentacion, que debera ser cada vez
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menos intervencionista y mas generadora de marco y condiciones para que operen las
pequenas y medianas empresas. Ello exige de la dotacion de medios y servicios avanzados,

entre otros financieros, que suplan las ineficiencias del mercado.

En parte también, las Sociedades de Garantia Reciproca han sido en el pasado una de las
victimas de un cierto juego de desentendimientos entre dos Ministerios, el de Economia y
Hacienda, y el de Industria y Energia (con sus variantes del area de Comercio en un
departamento u otro dependiendo de vicisitudes politicas, e incluso de criterios corporativo-
profesionales mas que operativos), con dos tareas a realizar que han sido desarrolladas con
cierto cardcter antagoénico: la regulatoria y de ajuste de la actividad econdémica, y la de
promocion de la actividad industrial, tecnolégica y empresarial. Un departamento de
recaudacion frente a otro de gasto. Apenas nunca las politicas microecondmicas de Industria
han interesado a las decisiones macroecondmicas de Hacienda. Y, en este sentido, a las pyme
y a las SGR se les ha prestado atencion desde la Administracion Central con bastante tardanza
(Garcia Tabuenca, 1997 y 1998). [El Ministerio de Industria y Energia pas6 a denominarse

Ministerio de Ciencia y Tecnologia en el ano 2000. Ver nota 13.]

4. EL SISTEMA DE REAFIANZAMIENTO

El reafianzamiento, o aseguramiento de los avales, es el sistema que refuerza ante terceros las
garantias prestadas por las Sociedades Garantia Reciproca a las pyme. De esta manera si se
produce un incumplimiento por parte de un empresario a la entidad crediticia que le ha
prestado una cantidad, una vez que ésta ejecute el aval ante la SGR correspondiente, podra
esta sociedad reclamar a la compaiiia de reafianzamiento el porcentaje de aquella cantidad que

esté estipulado mediante el contrato oportuno que tengan establecido entre ambas partes.

Este seguro de las garantias concede mayor fiabilidad al conjunto de las operaciones
realizadas por las Sociedades de Garantia Reciprocas. Ademas, distribuye el riesgo asumido
por las SGR, de tal manera que, por un lado, la sociedad que estd dentro del sistema de
reafianzamiento tiene cubierto una parte del riesgo asumido con sus socios/pyme, y, por otro,
este desplazamiento parcial del riesgo le permite contar con los recursos propios liberados

para aumentar su capacidad operativa y poder otorgar mas avales.
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En general, los paises europeos que cuentan con formulas de garantias mutuas de apoyo a sus
empresas, suelen disponer también de algun sistema de reafianzamiento. Habitualmente, es el
medio que utiliza la Administracion del Estado para colaborar con las sociedades que prestan
avales, y establecer a través de ¢l un seguimiento de las mismas, dando seguridad global al
sistema. La Comision Europea ha recomendado en distintas ocasiones este instrumento, y el
Fondo Europeo de Inversiones (EIF/FEI 1996)m-constituido en Luxemburgo con recursos del
Banco Europeo de Inversiones, de la Comisiéon Europea y de algunos Bancos de paises
miembros-, tiene entre sus principales objetivos conceder garantias de segundo nivel a las
pyme europeas, lo cual pretende articularlo, entre otras vias, a través de los sistemas

nacionales de reafianzamiento.

Sociedad Mixta de Segundo Aval. S.A. vy SOGASA

El primer paso hacia la creacion de un sistema de reafianzamiento en Espaiia se llevo a cabo
en 1980, al constituirse la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A., participada por el Instituto
de Crédito Oficial, Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa Industrial, Instituto de
Reforma de las Estructuras Comerciales/ IRESCO y Sociedad Espafiola de Crédito y Caucion.
Su mision era realizar operaciones de reafianzamiento mediante la concesion de reavales
subsidiarios. Para poder llevar a cabo esta actividad, los Presupuestos Generales del Estado de
cada afo consignaban una cantidad anual maxima de aval del Tesoro para operaciones que
realizara con las Sociedades de Garantia Reciproca. Posteriormente la Sociedad Mixta

negociaba lineas de reaval con las diferentes SGR.

Este sistema subsidiario apenas tuvo relevancia para el sector de garantias reciprocas. Pues, de
un lado, el principio de subsidiariedad obligaba a que no se desencadenara la operativa del
reaval hasta que la SGR correspondiente, agotados todos sus recursos patrimoniales, dejase de
atender sus obligaciones con la entidad de crédito ante la que los socios/pyme presentaban el
aval; con ello, como indica Ivaiiez (1994), un impago de una SGR a la entidad de crédito
suponia la quiebra del sistema por la pérdida de confianza. De otro lado, precisamente por
tratarse de un reaval de cardcter subsidiario, en el periodo operativo de esta sociedad publica
hasta 1989, tan sélo se utiliz6 el 8,79 por ciento de las partidas de aval del Estado consignadas

en los Presupuestos Generales de cada afio.
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Desde 1989 los Presupuestos del Estado suprimieron esta linea de aval del Tesoro para
reafianzamiento subsidiario. Desde entonces, la Sociedad Mixta de Segundo Aval, entrando
en directa competencia con las funciones de las Sociedades de Garantia Reciproca, comenzoé a
conceder avales de primer grado a las empresas. Ello, que servia para asegurar la cartera de
préstamos de los bancos del grupo ICO, desnaturalizaba completamente su objeto social y

contradecia los intereses de las SGR.

También en 1980 se constituyo, a iniciativa de las propias Sociedades de Garantia Reciproca
y del IMPI, la Sociedad de Garantias Subsidiarias, S.A. (SOGASA), cuyo objetivo era el
reafianzamiento solidario de las operaciones de aval realizadas por las SGR. De sus 750
millones de capital, el Instituto de la Pequeiia y Mediana Empresa Industrial suscribio el 44,9

2]

por ciento =y el resto las propias SGR en funcién de sus recursos y otros parametros. Desde
SOGASA, antes de su fusion con la Sociedad Mixta de Segundo Aval en 1994, se reavalaron
cerca de 195.000 millones de pesetas de créditos concedidos por la banca a algo mas de
30.000 pyme; de esta cantidad, la sociedad de reaval solidario asumid un riesgo cercano a los

63.000 millones de pesetas.

CERSA : un nuevo estilo de reafianzamiento para una nueva etapa de SGR

Con motivo de la decision del Gobierno de presentar un Proyecto de ley que modificase y
actualizase la anticuada e inoperante normativa de las garantias reciprocas, el Consejo de
Ministros autorizo la fusion de las dos sociedades de contraaval existentes, participadas ambas
por el sector publico. De esta manera se daba coherencia a las decisiones tomadas,
especialmente teniendo en cuenta que la nueva ley iba a regular con especificidad a las

entidades de reafianzamiento.

Del proceso de fusion (fusion por absorcion de la Sociedad de Garantias Subsidiarias, S.A.,
por parte de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S.A.), en el afio 1993, nacié la Compafiia
Espanola de Reafianzamiento, S.A. (CERSA). La sociedad, operativa desde 1994, tras la
aprobacion de la ley, ha significado un espaldarazo para el nuevo sistema de garantias para las
pequenas y medianas empresas espafiolas, y sus objetivos y actividad estan en linea con los

mas avanzados sistemas de los paises de la Union Europea.
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La Compaifiia, de caracter mercantil, desde el punto de vista patrimonial fue el resultado de la
fusion, por tanto con amplia mayoria de capital del IMPI del ICO (junto a esta entidad,
figuraba también el Patrimonio del Estado que era poseedor de un importante paquete de
acciones de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S.A.), es decir, de los Ministerios de
Industria y Energia, y Economia y Hacienda, puesto que entre ambas instituciones capitalizan
el 80 por ciento de la misma. Como consecuencia de la supresion del organismo autonomo
IMPIE! en diciembre de 1996, su participacion ha pasado al Patrimonio del Estado, por lo que
ahora este conjunto mayoritario de capital se encuentra dentro del Ministerio de [Economia y]
Hacienda. Por su parte, también consecuencia del proceso de fusion, las SGR tienen una
participacion del 11,23 por ciento, mientras que algunas entidades de crédito, todas ellas
pertenecientes al antiguo grupo bancario del ICO (Banco Hipotecario de Espafia, Banco
Exterior y Banco de Crédito Rural), asi como la Confederacion Espafola de Cajas de Ahorro,

y Crédito y Caucion, cuentan, en conjunto, con el 9,76 por ciento del capital.

Inmediatamente de ejecutarse la fusion, el capital social se amplié hasta 3.000 millones de
pesetas, suscrito totalmente por el IMPI y el ICO, para poder cumplir satisfactoriamente el
coeficiente de recursos propios del 8 por ciento sobre el riesgo vivo reafianzado a las SGR,
que inmediatamente iba a exigir el desarrollo reglamentario de la ley. En la tabla 2 a partir del
capital de 3.000 millones de pesetas en 1995, se ofrecen las aportaciones previstas durante la
vida del Convenio; al finalizar el plazo (el mismo que el de la Iniciativa pyme de Desarrollo

Industria}@), se preveian unos recursos propios de 8.736 millones de pesetas.

Posteriormente, con el consenso de las distintas partes involucradas y, especialmente teniendo
en cuenta los criterios del Banco de Espaia y algunas opiniones de la banca privada, la
Compaiiia Espafiola de Reafianzamiento elabord el nuevo Contrato de Reafianzamiento,
instrumento juridico que establecia las relaciones contractuales entre las SGR y el sistema
publico de contraaval. El contrato dio respuesta a los problemas del débil modelo anterior,
primando la ortodoxia y mejorando la eficiencia de los apoyos publicos, si bien,
paralelamente, obligaba al sector de las SGR a una mejora de sus practicas de gestion (IMPI

1996 a).
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Tabla 2

CONVENIO ESTADO — COMPANIA ESPANOLA DE REAFIANZAMIENTO

Evolucion de los recursos propios (mill. de pesetas)

Aportaciones 1996-1999

Socios/Afos 1995 % 1996 1997 1998 1999 TOTAL
IMPI (*) 1.332 44,39 1.113 432 526 511 2.582
PATRIMONIO 639 21,29 - - - - -
1COo 400 13,33 865 336 409 398 2008
SGRs 337 11,23 - - - - -
ENT. CREDITO 292 9,76 494 192 233 227 1.146
TOTAL 3.000 100 2472 960 1.168 1.136 5.736

(*) A partir de enero de 1997, como consecuencia de la supresion del IMPI como Organismo
auténomo, su participacion pasoé a pertenecer al Patrimonio del Estado.

Fuente: CERSA

Un nuevo contrato de reafianzamiento, primera etapa 1995-1999: trasparencia v seguridad

Las tres principales caracteristicas del contrato fueron las siguientes: en primer lugar,
cobertura del 50 por ciento del principal e intereses corrientes, de manera gratuita hasta un
limite del 1,25 por ciento anual del riesgo vivo reafianzado por CERSA, a partir del cual se

ks

aplicaban penalizaciones especificas , en segundo lugar, la cobertura del riesgo cedido a
CERSA, de las operaciones de aval realizadas por las SGR, es para toda la vida de las
mismas; finalmente, el reaval es automatico (o “ciego”) hasta un limite pactado
contractualmente con cada SGR, minimo de 30 millones de pesetas por pyme avalada y
alcanzando hasta 75 millones de pesetas, con posibilidad de autorizacion de operaciones

superiores previa consulta con CERSA.

Respecto a los anteriores contratos de reafianzamiento, el nuevo mejoraba sustancialmente
sus condiciones. Antes, la cobertura alcanzaba unicamente hasta el 40 por ciento del riesgo
nominal, esto es, solamente el principal de la operacion sin los intereses; por otra parte, la
vigencia del contrato era tan s6lo anual, lo que creaba inseguridades ante la SGR y ante
terceros, especialmente las entidades crediticias. Ademas, el contrato anterior tenia un limite

de 20 millones de pesetas por operacion de empresa, y su coste era del 1 por cien anual.

Por otro lado, el papel que el Estado estaba configurando para CERSA como el principal eje

sobre el que debia girar el sistema de garantias reciprocas y, por tanto, uno de los soportes
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publicos de apoyo a la financiacion de la pyme, se vio completado con el Contrato-Programa
ESTADO-CERSA 1996-1999 (con figura juridica de Convenio) aprobado por el Gobierno en
Octubre de 1995E! que creaba un marco estable financiero para el aseguramiento de la
actividad de la Compafiia Espafiola de Reafianzamiento, S.A., y permitia “potenciar el acceso
de las pequefias y medianas empresas a la financiacion a medio y largo plazo” (CERSA
1996). En este Convenio, se fijan los compromisos reciprocos que asumen las partes, CERSA
reafianzando el 50 por ciento del riesgo garantizado por las SGR en los términos fijados en el
contrato de reafianzamiento, y el Estado, a través de los Ministerios de Industria y Energia, y
Economia y Hacienda, en realizar las aportaciones necesarias (previstas en el Convenio de
acuerdo con la prevision financiera y de actividad de la compaiia y del sistema de garantias)
para cubrir los recursos propios de CERSA y garantizar ante terceros su solvencia financiera,

asi como los necesarios recursos corrientes para atender el coste del reaval a las SGR.

Segun el Convenio, el Estado aporta 5.736 millones de pesetas a recursos propios y 2.721
millones de pesetas por la cobertura de los avales fallidos que genere el sistema entre 1996 y
1999. Con el compromiso de aportacion de estos recursos y la aprobacion del Convenio, el
Gobierno estaba explicitamente manifestando el reconocimiento de un sistema de apoyo a la
financiacion de la pyme espanola. En la tabla 3 se recogen las necesidades financieras de
CERSA para toda la etapa del Convenio con el Estado, de manera que quedasen cubiertas las
necesidades de recursos propios a efectos del coeficiente de solvencia, y el coste estimado de

explotacion por la falencia asumida en el Contrato que liga a CERSA con las SGR.

Tabla 3
CONVENIO ESTADO — COMPANIA ESPANOLA DE REAFIANZAMIENTO

Necesidades financieras 1996-1999 (mill. pesetas)

Conceptos/ 1996 1997 1998 1999 TOTAL
Aifios
Riesgo vivo 68.400 80.400 95.000 109.200 -
Rec Propios 2.472 960 1.168 1.136 5.736
Explotacion 679 736 614 692 2.721
TOTAL 3.151 1.696 1.782 1.828 8.457

Fuente: CERSA
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De esta manera, el conjunto de estas tres herramientas, Convenio ESTADO-CERSA,
Contrato de Reafianzamiento y nueva Normativa sobre el sector de garantias reciprocas,
permite hablar de un nuevo modelo de apoyo publico para facilitar el acceso al crédito a
medio y largo plazo a la pyme, en supuestas condiciones de competencia respecto a los
mercados financieros y a las empresas de mayor dimension. Este nuevo modelo ofrece una
serie de cualidades que le da identidad y consistencia. Cortina (1995) ha senalado algunas de
las ventajas generales que tiene al referirse a las caracteristicas del modelo de reafianzamiento

aprobado frente al anterior.

En concreto, podemos mencionar cinco aspectos que lo distinguen. Primero, parece
concluyente que el nuevo modelo asigna papeles claros, transparentes y diferenciados para las
distintas actividades y agentes; segundo, facilita y clarifica la canalizacion de fondos a
terceros y a los distintos fines perseguidos; tercero, separa cuentas y gestion de las distintas
actividades que desarrolla la sociedad de reafianzamiento; cuarto, mantiene la solidez
financiera necesaria para el reafianzamiento, mediante la cobertura de fallidos, sin caer en la
complejidad de los sistemas anteriores, que también cubrian la morosidad de que eran objeto
las SGR cuando no cumplian en plazo sus obligaciones las pyme avaladas; y quinto, desde el
nuevo modelo se impulsa la reordenacion y consolidacion de las SGR y se apoya su

crecimiento.

Conviene mencionar, sin embargo, que aun habiendo sido este Convenio bien recibido desde
las Sociedades de Garantia Reciproca por lo que de seguridad aportaba al funcionamiento del
sistema (especialmente cifrando los recursos que el Estado va a aportar hasta 1999), algunas
de ellas y la propia Confederacion empresarial que las representa, expresaron su
disconformidad con algunas de las condiciones del modelo. Sobre todo en lo concerniente a
asumir el 50 por ciento de cobertura del riesgo reafianzado para la vida completa de cada

operacion de préstamo/aval con un limite del 1,25 por ciento de ratio de falencia.

En definitiva, subyacia cierta resistencia a aceptar el paso de un modelo que atendia la
morosidad por otro, aparentemente mas ortodoxo, que atendia el nivel de falencia de las
sociedades. Romano (1995) lo explica al sefialar que, con el nuevo marco, “el apoyo de la
Administracion del Estado al Sistema de Garantias se centra casi exclusivamente en un

respaldo de reaseguro publico”, olvidando una mas amplia cobertura del riesgo necesaria para
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la consolidacion de unidades cooperativas de decision, como las SGR, nacidas para corregir
los fallos de mercado que sufren las pyme por externalidades, competencia imperfecta e

informacion asimétrica.

Una reforma del contrato de reafianzamiento a partir del afio 2000

La transparencia y ortodoxia introducida por la ley y el nuevo modelo de reafianzamiento ha
trabado aparentemente las bases de consolidacion y crecimiento del sistema SGR espafiol. El
buen cumplimiento del Convenio Estado - CERSA y la propia confianza que se ha generado
por todo ello ha permitido a CERSA acumular recursos econdmicos provenientes de distintas
fuentes, con lo que también ha podido proponer una mejora de las condiciones de
reafianzamiento. De un lado, ha podido allegar fondos estructurales (FEDER) asignados a la
Iniciativa Pyme, que cumplia su plazo en 1999; de otro, ha logrado negociar un Convenio con
el Fondo Europeo de Inversiones/FEI (del Banco Europeo de Inversiones y la CE) para el
periodo 2000-2005. De acuerdo con este ultimo —con la condicion de que siga existiendo un
compromiso de colaboracion con CERSA por parte del Estado espaiol- las operaciones a
largo plazo para empresas de menos de 100 trabajadores reavaladas por CERSA gozan de una
contragarantia del FEI equivalente al 35% del riesgo que tenga asumido. Asimismo, el
Ministerio de Ciencia y Tecnologia cubre el 50% del riesgo de CERSA para operaciones
innovadoras de empresas. Y, finalmente, el Fondo de Regulacion y Organizacion del Mercado
de Productos de la Pesca y Cultivos Marinos/FROM también aporta el mismo porcentaje para

la cobertura de las operaciones de las empresas de su ramo.

Con estos aportes financieros y un camino allanado en la gestion de las SGR, a partir de
principios del afio 2000 CERSA ha reformado el contrato de reafianzamiento anterior para
otorgar mejores y mas amplias condiciones:
1) Cobertura efectiva de provisiones (morosidad) y fallidos por principal e intereses
2) Unicamente para operaciones de avales financieros (no técnicos o avales no
financieros) a largo plazo (3 o mas afios) para pyme
3) El grado (en porcentaje de riesgo asumido de la SGR) de cobertura del
reafianzamiento esta en funcidn de las caracteristicas de la operacion:
- operaciones con proveedores a largo plazo: 30%

- operaciones de crédito para inversion empresarial a largo plazo: 55%
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- parainversion innovadora y en el sector pesquero: 75%
- crédito para nuevas empresas o de reciente creacion (< 2 anos vida): 70%
- microcrédito (crédito hasta 4 mill.): 75%

4) El contrato es anual y CERSA fija para cada afio el limite reafianzado por
Sociedad (en funciones de ‘historicos’ y otras circunstancias)

5) No existe coste por cobertura de reafianzamiento (es decir, se mantiene la
gratuidad anterior), excepto que se superen por encima del 6% el ‘ratio Q’, en
cuyo caso ha de pagarse una comision de penalizacion:

- ratio Q = A provisiones especificas netas + A fallidos netos / riesgo vencido,
durante el afio en CERSA

- Si el ratio Q se encuentra entre el 6 y 7% se debe pagar un coste del 0,20%
sobre riesgo reafianzado

- Por cada unidad porcentual superior se multiplica por 2 el coste anterior

6) El contrato exige que para beneficiarse del reafianzamiento las SGR no podran
cobrar por comision anual por prestarles su aval a las pyme beneficiarias mas de

1% del riesgo vivo.

Los mencionados aportes financieros senalados mas arriba, asi como las aportaciones anuales
del Estado han permitido una fuerte capitalizacion de la Compania Espafiola de
Reafianzamiento. Desde que vencid el Convenio Estado/CERSA a finales de 1999, cada afio
el Estado (Ministerio de Economia, a través de la Secretaria Pyme) fija una cantidad que
queda asignada en los Presupuestos Generales. En 2001, el capital de CERSA es de 13.000
millones de ptas. y dispone igualmente en sus recursos propios de una cantidad de 2.000

millones mas dentro de una partida denominada Fondo de Provisiones (asignadas)lz.|

Finalmente, conviene apuntar que, como consecuencia del conjunto de la normativa vigente y
de las exigencias del entorno financiero, las SGR han implantado o se hallan en proceso de
implantacion de normas de calidad internas en sus sistemas de gestion y de gestion de la
calidad de riesgo; especificamente siguiendo los criterios de certificacion de la entidad

normalizadora espafiola AENOR (Norma 9002).

Asimismo, el Banco de Espafia desarrolla con normalidad sus funciones de regulacion y

supervision sobre las SGR y CERSA aplicando la operativa que le es propia para cualquier
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entidad financiera. En este ambito de la regulacion—, ha de resaltarse por su relevancia —
objeto de tenaz reivindicacion por parte del conjunto del Sistema SGR desde la aprobacion de
la ley de 1994- la ultima norma dictada por el Ministerio de Economia (Orden de 13 de abril
de 2000) sobre aplicacion a las SGR de las normas de ponderacion del resto de las entidades
de crédito, es decir se permite tratar a los riesgos avalados por SGR como si estuvieran
avalados por entidades de crédito; por tanto, con una ponderacion del 20% (20% del 8% del
coeficiente de solvencia). Ello, ademas de reducirles el consumo de recursos propios por el
ejercicio de su actividad, les da realmente la carta de naturaleza y normalizacién que les
otorgaba la ley, valorando la calidad del aval andlogamente a la de las entidades de deposito

espafiolas.

5. RESUMEN Y CONCLUSIONES

La justificacion tradicional para la creacion de sistemas organizados de garantias (y apoyados
por las Administraciones publicas) esta basada en la teoria de los fallos del mercado, a partir
de supuestas ineficiencias de los mercados financieros en relacion a las unidades de menor
dimension empresarial. Las pyme, segiin esta argumentacion, sufren las consecuencias
derivadas de las asimetrias de informacion respecto a los proveedores naturales de crédito —
Bancos, Cajas y Cooperativas de Crédito-, que es otra forma de explicitar lo que muestran las
evidencias empiricas sobre la relacion inversa existente entre la variabilidad de los activos
invertidos (es decir, el riesgo) y la dimension de la empresa. De esta manera, la dificultad de

acceso y el coste del crédito les resultan mayores que a las empresas de mayor tamafio.

Las grandes empresas disponen, por una parte, del poder de negociacion que les brinda el
mercado y, por otra, pueden apelar a la captacion de recursos ajenos por la via de la

desintermediacion financiera.

En alguna manera, los veintitrés afios de historia del sistema espafiol de Sociedades de
Garantia Reciproca (SGR), uno de los instrumentos mas emblematicos de apoyo a la
financiacion, y sus limitados resultados, parecen correr paralelos a algunas de las limitaciones
a las que se ha enfrentado la Politica de Pyme en este periodo de su nacimiento y

consolidacion.
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En sintesis, ésta ha sido la evolucion del sector:

Por un Decreto-ley de 1977 (en plena transicion politica y en aplicacion de uno de las
determinaciones contempladas en los Acuerdos de la Moncloa) se autorizé la creacion de
las SGR. Tan s6lo un mes antes, otro Decreto habia dado organizaciéon y funciones al

Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa Industrial (IMPI).

El origen de la base mutualista de las SGR respondia a intereses profesionales agricolas,
camerales y comerciales de afios atras. Probablemente, en la plasmacion econdmica de los
principios mutuales es donde se halle el origen de las crisis que han atravesado las
Sociedades al producirse un encarecimiento de los avales de los socios que cumplian con
sus obligaciones de devolucion y que, a su vez, debian hacer frente a los impagados de

los incumplidores.

No se conoce la existencia de una base politica solida ni de un disefio conceptual que

sirvieran de soporte riguroso a la creacion de las distintas SGR.

Desde entonces se han constituido algo mas de una veintena de SGR, de las que hoy
perviven 21, que componen un abanico heterogéneo en cuanto a funcionamiento y
movilizacion de recursos (avales). Practicamente todas ellas actian en &mbitos regionales.
Catalufia, La Rioja y Castilla-La Mancha carecen de Sociedad. Excepto La Rioja, las otras
dos Comunidades Autéonomas tuvieron una en el pasado que, por distintas razones,
fracaso. También fracasé la SGR de Extremadura; no obstante, en 1998, bajo el esquema
del nuevo modelo, se cre6 una de nueva configuracion (Extraval). Entre 1996 y 1998 se
constituyeron, igualmente, dos nuevas Sociedades: una para las denominadas empresas de
economia social (basicamente en el entorno cooperativo del Grupo Mondragon/Pais
Vasco) y otra especializada en otorgar avales técnicos a empresas ligadas al sector del

juego.
A mitad de la década de los 80 se desencadend una importante crisis en el sistema, que

dejo a las claras importantes errores en su concepcion, desconocimiento profesional y

precipitacion en la asuncion de riesgos, y planteamientos territoriales equivocados.
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Deficientes sistemas de gestion impedian aprovechar la generacion de economias de
escala a través del crecimiento. Se extendid una opinion bastante generalizada de la
ineficacia e ineficiencia de las SGR: su limitada eficacia derivaba de que atendian la
clientela habitualmente rechazada por las entidades crediticias; la ineficiencia quedaba
patente por el elevado coste de los avales y la frecuente exigencia de contragarantias
reales o personales, que encarecian el coste final del préstamo por encima de los precios

de mercado (aunque, efectivamente, se pudiera tener acceso al crédito).

El IMPI participd como socio protector en la mayor parte de las Sociedades, con
aportaciones de capital correspondiente. Como consecuencia de la crisis sefialada, aportd
ciertas soluciones, entre las que se encontraba las ampliaciones de capital y las fusiones. A
partir de esta etapa, los Gobiernos de las Comunidades Autdbnomas comienzan a asumir un
mayor protagonismo en la capitalizacion y direccién de las mismas. Tampoco se conoce
en base a qué accion de politica publica, al menos de una manera explicita, se daba esta

intervencion regional en un area financiera de compleja envergadura.

La Ley de1988, sobre Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito, sometio a las
SGR al control del Banco de Espafia en las mismas condiciones que al resto de entidades.
Se inici6 con ello un lento proceso de mayor profesionalizacion y servicio competitivo en
el apoyo a la financiacién de las pyme. El IMPI inicio un proceso de desinversion del
capital de todas las SGR, para empezar a concentrar sus esfuerzos y recursos en un
sistema consistente de reafianzamiento. Con todo ello, en los primeros afios de la década
de los noventa se tiene una percepcion mas clara de la realidad y se estd en condiciones de
recibir las recomendaciones emanadas de la Comision Europea dirigidas a favorecer los
sistemas nacionales de caucion mutua para estimular el acceso a la financiacion a largo

plazo de la pequefia y mediana empresa.

La Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre Régimen Juridico de las SGR, culmina la
consolidacion del sistema de garantias dentro del ordenamiento juridico espafiol. La nueva
regulacion, que transforma a las Sociedades en entidades financieras, disefia un modelo de
las mismas con una estructura patrimonial mas transparente, solvente y de mayor liquidez;
con todo ello se facilita el abaratamiento del coste de los avales. Queda eliminado el

antiguo y complejo fondo de garantia, que es sustituido por la figura del fondo de
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provisiones técnicas. Se mejora, igualmente, el régimen fiscal de las SGR. Por otra parte,

desde ahora las SGR pueden prestar servicios de informacion y asesoramiento financiero.

En algin sentido, con la nueva ley y el mayor protagonismo adoptado por las
Administraciones Regionales (en bastantes casos para evitar renuentes fracasos
financieros), su concepcién mutualista primigenia ha perdido relevancia a favor de los
socios protectores. Junto a los Gobiernos Regionales, frecuentemente participan Cajas de
Ahorro de cierta vocacion regional, Camaras de Comercio y otras entidades de desarrollo
regional. La normativa, en todo caso, exige para la constitucion de una SGR un minimo de
150 socios titulares de pequefias y medianas empresas y la aportacion de un capital social
minimo desembolsado de 300 millones de pesetas, en el cual como maximo pueden

participar los socios protectores con el 50 por ciento.

Los primeros sistemas de Reafianzamiento, o reaseguro sobre las garantias prestadas por
las SGR, fueron constituidos en 1980. De un lado, la Sociedad Mixta de Segundo Aval,
S.A., participada mayoritariamente por el Instituto de Crédito Oficial; por tratarse de un
sistema subsidiario, apenas tuvo relevancia, e incluso acab6 pervirtiendo el fin para el que
habia sido creada prestando avales directos. De otro, se constituyé la Sociedad de
Garantias Subsidiarias, S.A. (SOGASA), con participaciéon mayoritaria del IMPI y la
participacion de las propias SGR; su aval era solidario y aportd una cierta coherencia a su

objetivo.

Dentro de la prevista reforma legal del sistema de garantias, por acuerdo del Gobierno se
fusionaron ambas sociedades de reafianzamiento en el afio 1993, constituyendo la
Compaiia Espanola de Reafianzamiento, S.A. (CERSA), participada con un 45% por el
IMPI (hoy, tras la supresion de este organismo sus acciones han pasado a Patrimonio del
Estado), otro 35% por el ICO y Patrimonio, 11% por las SGR, y 9% por entidades de
crédito (Banco Hipotecario, Exterior, Crédito Rural, pertenecientes al antiguo grupo ICO,
antes de su transformacion en la Corporacion Argentaria), la Confederacion Espaiiola de

Cajas de Ahorro, y Crédito y Caucion.

El nuevo contrato de reafianzamiento, vigente desde 1995, tratd6 de dar respuestas a los

problemas del débil contrato anterior, primando la ortodoxia financiera y mejorando la
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eficiencia de los apoyos publicos. Sus condiciones mejoraron sustancialmente las
anteriores, si bien daba cobertura unicamente a los créditos fallidos pero no a la morosidad

producida en el sistema.

El Gobierno, para establecer un marco financiero estable para el sistema de
reafianzamiento espafiol y que diera credibilidad a terceros (especialmente a las entidades
de crédito) aprobd el Contrato-Programa ESTADO — CERSA 1996-1999 -con forma
juridica de Convenio-, que garantiz6 los recursos propios y necesidades de explotacion de
la Compafiia dentro del escenario de la Iniciativa Pyme de Desarrollo Industrial, Plan
previsto por el propio Gobierno y las 17 Comunidades Autéonomas para coordinar y

racionalizar el apoyo publico a la pyme espatfiola.

Finalmente, en el afio 2000, tras el vencimiento del Convenio anterior y allanado el marco
de funcionamiento de las SGR, permiti6 a CERSA reformar el nuevo contrato de
reafianzamiento extendiendo el grado de cobertura y mejorando sus condiciones. Con los
apoyos financieros del Fondo Europeo de Inversiones y de otros Organismos espaioles
vinculados al fortalecimiento del las pyme, CERSA ha ampliado su capacidad operativa y
enraizado su funcion de apoyar la normalizacidn, potenciar y sostener estructuralmente el
sistema SGR espafiol. No obstante, queda un fleco todavia no resuelto: la red esta tejida y,
aparentemente, es solida, pero sigue estando basada en el grado de cumplimiento de los
compromisos adquiridos con el desarrollo de la pequefia y mediana empresa por parte de
los agentes publicos principales: Comunidades Autonomas/Gobiernos Regionales (socios
protectores de las SGR), Fondos europeos y constancia y conviccion por parte del Estado
de incorporar anualmente una partida en los Presupuestos Generales para asegurar la

solvencia y funcionamiento de la Compaiiia Espafola de Reafianzamiento.

El conjunto de herramientas sefialadas a partir de la nueva Ley SGR conforma un mosaico

integrado de actuaciones sobre el sistema de garantias en Espafia que el futuro se encargara de

validar o no en esta compleja area de la ideacion, el disefio y, sobre todo, la implantacion de

condiciones idoneas para facilitar la financiacion de la pequeia y mediana empresa.

Sea como fuere, las SGR tienen un futuro parcialmente incierto, pese a su normalizacion,

adaptaciéon a modernos sistemas de gestion (y gestion del riesgo) y, en general, buenos
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resultados. Solo si se adaptan con rapidez y flexibilidad a la realidad cambiante desde el punto
de vista econdmico, financiero y empresarial (rebajas considerables de los tipos de interés,
competencia cada vez mayor de los mercados financieros, transformacion cultural del tejido
empresarial), podran ofrecer su propio producto. También han de adaptarse los Gobiernos
Regionales en relacion a sus actuaciones de promocion empresarial, que tendran que ser cada
vez memos intervencionistas y mas generadoras de marco y condiciones a largo plazo para la
operativa de las pyme, lo cual exige dotacion de medios y servicios avanzados, entre otros los

financieros, que suplan eventuales ineficiencias del mercado.

Algunas SGR han mantenido un paso firme en todo el proceso de transformacioén y nueva
regulacion del sector, lo cual resulta procedente sefialarlo dadas las abundantes reticencias que
en ciertos medios (sobre todo financieros) existen sobre el funcionamiento del sistema de
garantias en Espafia. En este sentido, ademéas de otras mas pequeiias, Elkargi del Pais Vasco,
la SGR de Valencia y las recientemente fusionadas SGR de Castilla y Leén (SOTECA y
SOGACAL) sobresalen no so6lo por el nimero de operaciones realizadas y el volumen de
riesgo vivo, sino también por su apreciable buena gestion. Entre las tres, a finales de 2000,
gestionaban cerca de 200.000 millones de ptas. de riesgo vivo sobre un total del sector de
331.000 millones; es decir entre las tres Sociedades mas activas se gestiona cerca de dos

terceras partes del total de riesgo vivo expuesto por las 21 SGR legalmente constituidas.
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Laura Nufiez Letamendia y Lucia Lisbona Fuentes
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Diego Rodriguez Rodriguez y Fernando Merino de Lucas

NOTAS:

! Categoria de empresas de reducida dimension que, de acuerdo con los criterios de la Comisién Europea, tienen
entre 0 y 10 trabajadores. Dentro de ellas se computan las unidades o empresas de autdnomos sin trabajadores,
llamadas también empresas unipersonales.

% Ver aclaraciones o nuevas aportaciones que recientemente se han hecho (Illueca y Pastor, 1997) en el capitulo
IV de este trabajo, que contradirian en parte esta argumentacion tradicional.

> Normalmente, es mas frecuente el primer sistema, puesto que las Administraciones suelen disponer de
programas especificos para apoyar la constitucion de sociedades mutuas y, al menos parcialmente, los gastos
derivados de su gestion. Pero en ciertas ocasiones también se encuentra la segunda modalidad, a veces por
tradicion (Paises Bajos y Reino Unido, por ejemplo) y otras por tratarse de Gobiernos que se han adentrado
recientemente en medidas de promocion para las empresas de pequefia y mediana dimension (algunos paises de
América Latina, por ejemplo).

* Este Decreto-ley 15/1977, en el apartado correspondiente al régimen de tributaciéon de las inversiones
financieras y los apoyos fiscales a la lucha contra el desempleo, se autoriza al Gobierno a que, “en las
circunstancias actuales”, adapte el régimen de entidades de financiacion ...“para regular la constitucién y
régimen juridico, fiscal y financiero de las Sociedades de Garantia Reciproca”. Se observa, por tanto, el interés
del legislador en asociar la creacion de una figura financiera de nuevo cuilo con el desarrollo de la actividad
econdomico-empresarial y la creacion de empleo, algo que siempre ha estado subyacente en la filosofia de las
SGRs. Se trataba ésta de una de las disposiciones administrativas -en este caso de reforma del sistema
financiero- relacionadas con las medidas de ajuste econdémico y con la transicion politica, a ratificar por el
Parlamento Constituyente, que desarrollaba los Pactos de la Moncloa.

5 TLas mas destacables de estas normas han sido las siguientes: R. Decreto 2278/1980, de 24 de octubre, sobre
Aval del Estado a las SGR; R. Decreto 874/1881, de 10 de abril, que modifica el Procedimiento de Concesion
de segundo Aval a las SGR; R. Decreto 1695/1982, de 18 de junio, por el que se regulan los requisitos de las
Sociedades de Reafianzamiento para la participaciéon en las mismas de la Sociedad Mixta de Segundo Aval,
S.A.; R. Decreto 953/1986 de 11 de abril, sobre Participaciones del IMPI en las SGR; Ley 26/1988, de 29 de
julio sobre Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito (por la que se sujetaba a las SGR a la
autorizacion, control y régimen sancionador del Banco de Espaia); R.Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anodnimas, que admite la
utilizacion del Aval de las SGR como garantia para que las pymes puedan emitir obligaciones.

 En 1997, todavia existen Comunidades Autonomas con mas de una SGR. En concreto, Andalucia cuenta con
tres, Castilla y Ledn con dos y Galicia con dos. A su vez, no disponen de ninguna Extremadura (cerrada la que
existia por liquidacion), Catalufia (cerrada la que existia por liquidacidn), Castilla-La Mancha (igual que las
anteriores), y la Rioja, que nunca tuvo una.

Convine resaltar aqui que el nuevo papel asumido por las Comunidades Autonomas a menudo no estuvo
exento de decisiones erroneas en los 6rganos de administracion y comités de evaluacion de riesgos de algunas
sociedades. Para “salvar” el empleo de una empresa que se encontraba en una mala situacién financiera o
econdmica, o por otras razones espurias desde el punto de vista de una correcta actuacion empresarial se
“influia” en aquellos organos de decision a la hora de conceder un aval. Ello, evidentemente, acababa
redundando negativamente en la mayoria de los casos sobre el patrimonio y credibilidad de la SGR
correspondiente. En estos casos, que fueron abundantes, especialmente coincidiendo con las etapas de crisis
economicas (hasta 1984 y de 1990 a 1993) y con la nueva instrumentacion de politicas de pyme por parte de los
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Gobiernos Regionales, es cuando mas se dand y desnaturalizé la funcion de las SGR. A ello acompaiaba, en
algunos casos, los débiles sistemas de gestion empleados en las sociedades.

¥ CESGAR ha mantenido posiciones muy activas en los tltimos afios entre sus asociados y cerca de los diversos
grupos politicos y gubernamentales para lograr la sustitucion de la vieja normativa de SGR y transformarla en
una nueva ley, asi como para introducir mejoras en distintos aspectos regulatorios relacionados con la
normalizacién y asimilacion de las sociedades a las exigencias de otras entidades financieras, evitando
discriminaciones que las perjudicaban. Ha sido especialmente beligerante con la problematica discriminatoria
sobre calificacion y ponderacion de los avales a efectos de los coeficientes de solvencia/recursos propios y
provisiones de las SGR, para que sean situados en linea con la normativa establecida para las entidades
financieras de crédito. Sin embargo, la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera se opone en base a la
Directiva comunitaria 89/647/CEE y a su transposicion a la regulacion prudencial espafiola (Ley 13/1992, y
disposiciones reglamentarias, asi como en la Circular del Banco de Espaiia 12/1993).

De CESGAR emanan criterios comunes para el sector en materia de formacion y asesoramiento financieros para
pyme. Su staff prepara periddicamente las magnitudes y ratios del conjunto de asociados. Entre sus proyectos
recientes figura el de crear una especifica central de balances con los datos de sus 45.000 empresas asociadas;
poder contar con una herramienta de estas caracteristicas seria de gran interés para el analisis de la problematica
financiera de la pyme espaiiola.

? Los créditos concedidos por las instituciones de crédito a los distintos sectores institucionales en el afio 1994
supusieron 56,1 billones de pesetas, de acuerdo con los datos aportados por el Banco de Espaa (1995).

1% Segun datos calculados a partir de la Central de Informacién de Riesgos del Banco de Espaiia, el colectivo de
pequefias y medianas empresas y empresarios individuales estaba recibiendo, en diciembre de 1994, financiacion
del sistema crediticio por un importe global de 16,2 billones de pesetas, lo que suponia aproximadamente un 55
por ciento de la financiacion de los intermediarios financieros a las empresas espafiolas. Para este calculo del
volumen de financiacién dedicado por el sistema crediticio a la pyme, Poveda establece en su hipotesis de trabajo
que son pyme las titulares de riesgos que han recibido financiacion del sistema por debajo de 500 millones de
pesetas (cifra tomada a partir del pasivo promedio de las empresas medianas segun los datos de la Central de
Balances del Banco de Espafia) por titular, excluyendo a las personas fisicas que no estén actuando como
empresarios individuales y a las entidades sin fines de lucro. Con esta linea divisoria incluye como pyme
declaradas a la CIR unas trescientas mil empresas personas juridicas, y mas de un millon de empresarios
individuales; se dejan fuera, como grandes empresas, a 5.200 titulares con un umbral de riesgo superior a 500
millones de pesetas.

El calculo del 55% tiene en cuenta el sesgo que introduce el hecho de no ser obligatoria la declaracion a la CIR
para titulares que tengan menos de 4 millones de pesetas de riesgo.

Segun este célculo, por tipos de entidades, las Cooperativas de crédito y las entidades de ambito operativo
limitado (fundamentalmente las sociedades de leasing y una parte de las financieras de ventas a plazos) dedican
a la financiacion de la pyme en torno al 90% de los recursos destinados a las empresas productivas, las Cajas el
70%, y los Bancos el 50%.

" El Fondo Europeo de Inversiones tiene como misiéon fundamental otorgar garantias en dos areas de actividad.
Por una parte a las pyme europeas para que puedan acceder al crédito en condiciones de competencia y, por otra,
a los grandes proyectos de construccion de redes transeuropeas de transportes y telecomunicaciones. Dispone de
un capital inicial autorizado de dos billones de ecus, de los que 1,7 billones han sido ya suscritos por el Banco
Europeo de Inversiones (800 millones), la Comision Europea (600 millones) y bancos e instituciones financieras
de los 15 paises de la Unién Europea (300 millones), entre ellos varios espafioles.

2 El Estatuto juridico del IMPI limitaba al 45% la participacién en el capital de sus empresas participadas.
Estas podian tener como objetivo la promocién general de las pyme (como es el caso de SOGASA) o bien la
toma de participacion en agrupaciones de empresas, “acciones colectivas”, que conformaban una nueva sociedad
mercantil con la finalidad de generar un nuevo producto, desarrollar una nueva tecnologia o establecer una red
comercial conjunta. Se trataba de una formula sui generis de capital riesgo. Para superar dicha cifra era necesaria
autorizacion del Consejo de Ministros. También estaba limitado el tiempo de participacion, tres afios
prorrogables por otros tres.
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> El IMPI fue extinguido como Organismo Auténomo perteneciente al Ministerio de Industria y Energia en

diciembre de 1996, como consecuencia de un proceso de eliminaciéon de varios organismos administrativos
llevado a cabo por el Gobierno salido de las urnas el 3 de marzo de 1996. Sus tareas fueron asumidas por la
Direccion General de Politica de la PYME, de nueva creacion, que se hizo depender de la también creada
Secretaria de Estado de Comercio, Turismo y PYMESs, dentro del Ministerio de Economia y Hacienda. Como
consecuencia de ello, todas las participaciones del IMPI en el capital de empresas, incluida la de CERSA,
pasaron a la cartera del Patrimonio del Estado, en la Direccion General de Patrimonio, del Ministerio de
Economia y Hacienda. El Ministerio de Industria y Energia paso, tras las elecciones de 1996, a denominarse de
Ciencia y Tecnologia. Tras el nuevo Gobierno salido de las elecciones de 2000, el Ministerio de Economia y
Hacienda fue dividido en Ministerio de Economia y Ministerio de Hacienda. A este ultimo quedo6 asignada la
Direccion de Patrimonio.

' La Iniciativa Pyme de Desarrollo Industrial 1994-1999, fue una accion coordinada entre el Estado central y
las 17 Comunidades Auténomas para integrar y dar eficiencia a las politicas dirigidas a la pequefia y mediana
empresa espafiola. Su diseflo y estructuracion se llevd a cabo desde el Instituto de la Pequefia y Mediana
Empresa Industrial/IMPI, organismo suprimido en 1996 y transformado en la Direccion General para la Pequena
y Mediana Empresa.

"> Las penalizaciones se aplican sobre el riesgo vivo tedrico en CERSA al inicio del ejercicio a penalizar,
descontando a la tasa de falencia 1,25 puntos. A partir de una tasa de falencia en la SGR del 2,5%, CERSA se
reserva la facultad de inspeccionar la situacion econémico financiera de la SGR, pudiendo proponer las medidas
necesarias de correccion y, en su caso, rescindir el contrato, si éstas no fuesen suficientemente atendidas. La tasa
de falencia de un ejercicio contable se calcula dividiendo los fallidos netos generados en CERSA entre el riesgo
vivo tedrico al inicio de dicho ejercicio en CERSA, o entre el riesgo vivo tedrico al final de dicho ejercicio
cuando éste fuera inferior a aquél.

' La formulacién y operativa del Convenio ESTADO-CERSA se inscribe en el desarrollo y horizonte temporal
de la Iniciativa Pyme de Desarrollo Industrial, marco general y programas de apoyo coordinados para la
pequeiia y mediana empresa en Espafia, que aprobd el Gobierno en Mayo de 1994 tras acuerdo general de la
Conferencia Sectorial de Industria, que reune al Ministro del ramo con los Consejeros de las17 Comunidades
Autonomas. Su gestion quedo adscrita al IMPI. El horizonte temporal de la /niciativa, que queda inscrita en los
criterios y directrices de la Comision Europea en materia de promocion de la pyme, abarca de 1994 a 1999.

17 Una aproximacion general al estado contable de CERSA (afio 2000) es la siguiente:

- Las SGR acumulan alrededor de 115.000 millones de ptas. de riesgo vivo; de é1 CERSA, de acuerdo con
las condiciones del nuevo contrato, formaliza aproximadamente 40.000 millones de ptas. A partir de los
Acuerdos establecidos con el FEI, Ministerio de Ciencia y Tecnologia y FROM, el coste de
reafianzamiento del 40% aproximadamente de aquella cantidad recae en tales organismos; por tanto, al
Balance de CERSA le afecta propiamente el 60% de la mencionada cantidad; es decir unos 24.000 mill. de
ptas.

- El indice de mortalidad de operaciones (fallidas) calculado por CERSA es de entre 5 y 6% anual; lo que en
la actualidad supone alrededor de 1.440 mill. ptas. anuales (6% sobre 24.000). El Estado desde el ejercicio
2000, una vez vencido el Convenio Estado/CERSA, viene fijando 900 millones en los Presupuestos
Generales para la Compailia. Por otra parte, CERSA viene obteniendo por ingresos financieros
procedentes de su activo aproximadamente 550 millones. ptas. al afio y tiene unos costes operativos del
entorno de 150 millones. de ptas. al afo; por tanto, sus beneficios operativos son de 400 millones. Con
estas cifras CERSA mantiene en buen estado financiero en su operativa. En conjunto: 1.440 — 900 = 540;
540 — 400 = -140 millones ptas., magnitud negativa que puede ser perfectamente enjugada con las cifras
normales de explotacion.

'8 La normativa sobre SGR en Espafia es la siguiente:
- Ley 1/1994, de 11 de marzo sobre Régimen Juridico de las SGR.
- Real Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, relativo a normas de autorizacion administrativa y requisitos
de solvencia de las SGR.
- Real Decreto 1644/1887, de 31 de octubre, relativo a las normas de autorizacion administrativa y
requisitos de solvencia de las sociedades de reafianzamiento.

38



Orden de 12 de febrero de 1998 sobre normas especiales para la elaboracion, documentacion y
presentacion de la informacion contable de las SGR.

Banco de Espafia — Circular 10/1998 de 27 de noviembre, a SGR, sobre informacidon sobre recursos
propios minimos y otras informaciones de remision obligatoria.

Orden de 13 de abril de 2000 por la que se modifica la Orden de 29 de diciembre de 1992, sobre recursos
propios y supervision en base consolidada de las sociedades y agencias de valores y sus grupos y la Orden
de 30 de diciembre de 1992, sobre normas de solvencia de las entidades de crédito (ponderacién SGR).
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