








CUADRO NUM. 5

RESUMEN
1990 1992

Capital social desembolsado (¥) 11,39 12,63
Fondo de garantia total (¥) .. 7,72 10,60
Fondo de garantia libre () 5,08 5,94
Provisiones (¥) 2,12 2,55
Avales

Avales solicitados (¥) 354,08 472,78
Avales formalizados (*) 171,60 229,97
Avales vigentes () ... 88,82 107,90
Riesgo vivo (*) 70,12 84,63
Nimeros de empresarios beneficiarios de aval

desde el origen 33.468,00 40.775,00
Cuantia media de los avales 5.127.285,00  5.639.975,00
Plazo medio, en meses .......... 63,70 65,80
Tipo de interés medio de los préstamos (%) ... 13,8 12,8
Destino de los avales
Inversion en empresas nueva creacion (¥ ....... 14,28 18,80
Inversion en mejora de empresas () s 33,50 50,34
Inversion en circulante (*) . 9,24 21,30
Avales técnicos (*) ... 6,15 15,99
Otros (¥ 1,60 1,35
Prestamistas (*)

Banca privada ..., 13,45 23,35
Cajas de ahorros ... 36,13 38,60
Cooperativas de crédito ... 4,56 539
Otras entidades financieras .. 2,46 1,92
Banca oficial ............ 8,12 3,81
Proveedores ... 1,58 3,94
Avales técnicos 6,51 9,57
Otros 0,33 1,13
Plazos (*)

Menos de un ano 3,41 6,55
Entre 1y 3 anos .. 7,87 7,96
Mas de tres anos 58,04 68,68
Sectores (*)

Primario 5,25 527
Industrial .. 27,21 33,02
Construccion ............ 592 8,44
Terciario s 20,27 23,51
Comercial 12,37 14,29
Garantias (*)

Real 20,13 29,10
Personal .. 35,44 39,39
Sin garantia 15,46 17,64
Coste del aval

Cuota SOCial ....uvvvrervieerrieee e 27.115,00 27.115,00
Capital avalado s/capital suscrito

— Avales financieros ... 58,00 58,00

— Avales técnicos ......... 77,00 77,00
Aportacion al fondo de garantia (%) ................ 48 4,8
Comision por saldo vivo:

— Avales financieros (%) ......................... 1,15 1,15

— Aval técnico sector publico (%) ............. 0,84 0,84
Cuota de eStUIO (%) ......oovvvvvererrerrrrrscerrrionns 0,62 0,62
Solvencia y morosidad
Capital social/fiesgo VIVO (%) .......ccocerrevrvverreeen. 16,20 14,92
Capital social mas fondo de garantia s/riesgo

VIVO (%) oot ssresessessssssrs 27,25 27,44
Fondo de garantia libre s/fondo de garantia to-

LT R . 65,8 56,03
Morosos y dudosos 2,64 4,66
Deudores dudosos netos/nesgo VIVO (%) .cor... 3,76 5,26
Deudores dudosos brutos/riesgo vivo (%) ...... 6,78 8,52
Rentabilidad
Rentabilidad recursos propios (%) ................... 33 0,87
Rentabilidad inversiones financieras (%) ........ 119 11,05
Nimero de empleados ..... 272,00 284,00
Empleados por oficina .......... 2,24 2,34
Avales vigentes/empleado (en millones) .......... 326,50 379,93

(*) En miles de millones de pesetas.

ritmo, la solvencia a largo plazo y con ella la credi-
bilidad del sistema. De una comparaciéon con las
instituciones de crédito, puede concluirse que las
SGR tienen, para el ano 1992, una mayor solven-
cia que éstas, pero su indice de morosidad es bas-
tante mas elevado.

IV. LAS CAUSAS DEL FRACASO INICIAL
DEL SISTEMA

No puede afirmarse que el sistema de garantias
haya sido un fracaso total. La cifra de 275.000 millo-
nes de avales formalizados en los doce primeros
anos de existencia, con mas de 40.000 empresarios
beneficiados, no es desdenable, pero tampoco es
muy alagadora y, desde luego, no responde a las
expectativas creadas a su surgimiento. Las causas
de este semifracaso se pueden concretar en tres
aspectos: 1.° un coste del aval demasiado elevado,
especialmente en los primeros anos; 2.° un apoyo
publico mal instrumentado, y 3.° la inexperiencia de
sus gestores.

1. El coste del aval

Las SGR han sido creadas para facilitar el acce-
so de las pequenas y medianas empresas a los
mercados financieros en mejores condiciones, tanto
en lo referente a costes como en lo referente a pla-
zos. El aval para la obtencion de un préstamo es el
servicio mas importante que presta la SGR, pero no
es el Unico, ya que existen numerosas causas por
las que un empresario puede solicitar un aval, como
por ejemplo, el aval ante los proveedores, la cober-
tura de un tramite administrativo, etcétera.

Para el segundo tipo de operaciones, las SGR
entran en competencia con las otras entidades que
pueden prestar este tipo de garantias, fundamental-
mente los bancos y cajas de ahorros. Hacer una
comparacion de costes entre los tipos de institucio-
nes resulta, a priori, practicamente imposible. Ello
es debido a que los bancos y cajas cobran una
comisién que es variable en funcion de la clasifica-
cion del cliente y, ademas, exigen otras compensa-
ciones, tales como la inmovilizacién de cuentas a
bajo tipo de interés que vienen a encarecer el aval.

Para que el sistema de garantias creado cumpla
su objetivo de ayuda a las PYME, habra de hacerlo a
unos costes que retinan las siguientes condiciones:

— El coste del aval de una operacién que no sea
de préstamo, ha de ser inferior al de otras entidades
de la competencia que no reciben apoyos de la
Administracion.

— Para las operaciones de préstamo, el coste
del aval sumado al coste del préstamo (tipo de inte-
rés que cobra la entidad de crédito), no debe supe-
rar el coste del préstamo sin la intervencion de la
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SGR. En otras palabras, la SGR no solamente debe |
avalar la operacion, sino que ademas habra de con-
seguir que las condiciones del préstamo por ella
avalado sean lo mas favorable posible. Y estas con-
diciones podran ser tanto mejores cuanto mayor
sea la solvencia y cuanto mayor sea el volumen de
operaciones de la SGR.

El coste del aval es, sin duda, la clave del éxito o
del fracaso del sistema de garantias, y de él depen-
dera el hecho de que estas sociedades se configu-
ren como una auténtica alternativa para la financia-
cion de las PYME. Parece pues, de gran interés el
andlisis de este coste a través de sus diversos com-
ponentes.

A) Componentes del coste

Los costes asociados a la concesion de un aval
por parte de una SGR pueden agruparse en dos
grandes apartados. A saber:

a) Costes derivados de la inmovilizacién de
capital (suscripcion de cuotas sociales y aportacio-
nes al fondo de garantia). Ambas aportaciones son
devueltas al vencimiento del contrato y, por tanto,
tienen un coste de oportunidad que es lo que pierde
de ganar el empresario por no tener ese mismo
capital colocado en otra inversion.

b) Costes directamente vinculados al aval
(comision anual sobre saldos vivos y gastos de
estudio). Estas comisiones no seran devueltas al
socio en ningun caso.

Para analizar los distintos componentes del
coste, se utilizara la siguiente nomenclatura:

A = Importe del capital avalado.

¢ = Aportacion al capital social, expresado en
tanto por ciento sobre el importe del aval.

f = Aportacion al fondo de garantia, expresado
en tanto por ciento sobre el importe del aval.

r = Coste de oportunidad del capital. Se expresa
en tanto por uno sobre el capital inmovilizado.

E = Cuota de estudio, expresado en tanto por
ciento sobre el capital avalado.

V = Comision sobre saldo vivo anual, expresado
en tanto por ciento sobre el saldo pendiente
de amortizar a final de cada ano.

n =:Anos de vigencia de la fianza o aplaza-
miento.

B) Coste de oportunidad del capital
desembolsado

El capital desembolsado por el socio participe
estara en relacion con el montante de la fianza soli-

citada. La proporcién entre aportacion al capital y
fianza es muy dispar entre las distintas SGR. Las
cifras oscilan desde 25 a 200 pesetas avaladas por
cada peseta de capital suscrita, siendo las cifras
mas comunes las de 50 y 100 por peseta desem-
bolsada y, dado que las cuotas sociales son todas
iguales y en ningun caso inferiores a 10.000 pese-
tas, la relacion sera siempre inferior a la marcada
por la SGR. La media de los avales financieros para
el conjunto del sector se sitia en 1,75 por 100, es
decir, por cada cien pesetas de fianza es necesario
suscribir 1,75 pesetas de capital social.

El coste del capital suscrito se puede calcular de
la siguiente forma: el empresario que solicita el aval
ha de hacer un desembolso de

que si lo hubiese invertido, por ejemplo, en un acti-
vo financiero a un tipo de interés r por ciento, al
cabo de n anos tendria un capital de

C (1+rn)r

0

Por lo que los rendimientos que ha dejado de
ganar serian,

C
100

C,(1+1) =Cy=Cll(1 + 1) —1] = *Al(1+0)"=1]

que sera, por tanto, el coste de tener inmovilizado,
durante n anos, los recursos aportados a la suscrip-
cion de cuotas sociales para tener la calidad de
socios y poder solicitar el aval de la SGR.

C) El coste de las aportaciones al
fondo de garantia

La Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre el régimen
juridico de las sociedades de garantia reciproca
suprime el fondo de garantia que, hasta ahora, te-
nian que constituir las SGR, y lo sustituye por el
fondo de provisiones técnicas. El reglamento que
determina la cuantia y el funcionamiento de este
fondo de provisiones todavia no estad aprobado,
pero la Ley deja abierta la posibilidad de que el
socio solicitante del aval esté obligado a hacer apor-
taciones al fondo de provisiones, ya que en el ar-
ticulo 9, apartado ¢), afirma que las provisiones téc-
nicas estaran integradas por «cualesquiera otras
aportaciones que reglamentariamente se deter-
minen».
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De cualquier forma, hasta que se apruebe el
reglamento, los socios avalados estan haciendo
una aportacion al fondo de garantia por un importe
medio equivalente al 5 por 100 del capital garanti-
zado (2). Esto supone una inmovilizacién de capital,
cuyo coste se puede calcular de idéntica forma que
el de aportacion al capital social, si bien es necesa-
rio precisar que las aportaciones al fondo se hacen
para cubrir los impagados y que, en consecuencia,
al vencimiento del aval pudiera suceder que una
parte de dicha aportacion haya sido utilizada para el
pago proporcional de los quebrantos habidos duran-
te la vigencia del contrato, en cuyo caso habria que
sumarle al coste de la inmovilizacién la correspon-
diente disminucion de la aportacion (3).

El coste de una aportacion al fondo de garantia
por una cuantia de

f
Fo="00 A

sera el siguiente:

LNV YO RN S SNy S SISV (P Y

100 100 100

que es, como ya se habia comentado, un coste de
oportunidad, ya que representa lo que deja de ganar
el empresario por tener el capital inmovilizado en vez
de tenerlo colocado en una inversion alternativa,
durante n anos, a un tipo de interés del r por ciento.

D) Coste por cuota de estudio

Cuando el socio de la SGR solicita su aval debe
pagar un tanto por ciento (0,5 por 100 como media)
del aval solicitado, que tiene por finalidad cubrir los
costes en que incurre la sociedad al estudiar la via-
bilidad del proyecto y la honorabilidad del socio. Es
este un gasto en el que se incurre independiente-
mente de que el aval sea o no otorgado, y por ello,
se paga de una sola vez, al principio, y no sera
devuelto aunque, como resultado del estudio, el
aval fuese denegado.

Su coste, en valores absolutos es facilmente
calculable, ya que, como queda dicho, se expresa
como porcentaje del montante del aval. Asi,

Coste por cuota de estudio:

E) Coste por comision sobre saldo vivo avalado

La comision sobre saldo vivo avalado es un por-
centaje sobre la parte de aval pendiente de amorti-

CUADRO NUM. 6

SALDO VIVO ANUAL Y COMISION
SOBRE EL MISMO

Ano Saldo vivo Comision SGR
1 A 4
100 <A
1 1 Vv
1-—J]A - —
e ( n) (1 n)1oo*A
2 2\ Vv
3 (1_F)A (PF) T
n n-1 n-1} V
( n )A (1 n )100*A

zar a finales de cada ano, que la SGR cobra a su
socio avalado. Esta comision tampoco es fija, sino
que cada SGR aplica un tipo distinto que oscila
entre el 0,5y el 2 por 100, si bien, la inmensa mayo-
ria, aplica el 1 por 100 a los avales financieros y el
0,5 por 100 a los avales técnicos. La media para el
conjunto del sector se situa en torno al 1 por 100 del
saldo vivo a final de ano.

A diferencia de los componentes anteriores que
se aplicaban sobre el montante global del aval, la
comision sobre saldo vivo se aplica sobre la misma
cantidad que las entidades prestamistas giran el
tipo de interés, es decir, sobre la cantidad pendien-
te de amortizar. Este hecho implica que para poder
comparar todos los costes, en términos porcentua-
les, sea preciso poner el importe del aval en fun-
cion del saldo pendiente de amortizar a final de
cada ano.

Para determinar el coste de esta comision, es
imprescindible calcular primero el saldo vivo a final
de cada ano. Para ello, supondremos que el présta-
mo se amortiza por sistema de cuotas constantes,
es decir, cada ano se amortiza una cantidad cons-
tante. Siguiendo este método, el socio pagara
menos por comision sobre saldo vivo (y también por
intereses, aunque las anualidades sean mayores en
los primeros anos) puesto que se amortiza mas
capital en los primeros anos que por otros sistemas.
En el cuadro nim. 6 figuran los saldos vivos y la
comision cobrada por la SGR al final de cada afo.

El coste total por comision sobre saldos vivos se
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puede obtener, ahora, como suma de todo lo paga-
do por este concepto, 0 sea, sumando la columna
correspondiente a comisiones:

% VA VA(1—1) VA(17%)+...+

o=100 ~ *100 n | * 100

F) Coste total

El coste total del aval, en términos absolutos,
vendra dado por la suma de los costes parciales
anteriormente calculados, es decir, el coste de
inmovilizacién de las aportaciones al capital social y
al fondo de garantia mas los gastos de estudio y
comision sobre saldo vivo:

% f E
= — A[(+)-1]+ — )
c (1] + oo ATl 4 A

T 100
n+1
= |

Finalmente, para poder determinar el coste, en
términos porcentuales y referidos a la misma canti-
dad sobre la que gira el tipo de interés de la entidad
prestamista, se divide el coste absoluto entre el
saldo vivo total, obtenido como la suma de los sal-
dos vivos a final de cada ano (suma de los saldos
vivos que figuran en la segunda columna del cuadro
num. 6), que sera,

¥ oatEl . 1% [(1 + 1] (c+H+E+V

+
100 2

SV=A+A(1—l)+A(1~£)+...+A(1—n;1)=An+1
n n n 2

y, coste medio final

A n+1
T [ [(1 + 1] (C+N+E+V ]
CM =
A n+1
2
B m[(c+f)[(1+r)u1]+5]+v
CM =

100

que representa lo que cuesta al empresario obtener
el aval de una SGR en el caso mas favorable de que
el reembolso préstamo sea por el sistema de amor-
tizacion constante.

Un ejemplo practico, utilizando las cifras medias
del sector, permitira conocer la cuantia real de este
coste. Asi, avalar un préstamo de 15 millones de
pesetas a través de una SGR tendria el siguiente
coste:

C = 1,75 por 100, aportacion a capital (media del
sector)

f =5 por 100, aportacién al fondo de garantia

E =0,5 por 100, cuota de estudio

V =1 por 100, comisidon sobre saldo vivo

n = 8 anos, duracién del aval

r =9 por 100, coste de oportunidad

c,= 12000000 1y 75, 5) (150,00) - 1)]+
100
#0551 221 ] = 1.829.969

pesetas, que expresado en porcentaje sobre el
saldo vivo total (67,5 millones) seria:

2
= 1,75+ [(1 +0,09)°— 1] + 0,5] + 1
M - 8+1

=2,6 por 100
100

En definitiva, al empresario en cuestion se le ha
encarecido el préstamo en 2,6 por 100, que es lo
que le cuesta el aval, y le seria indiferente obtener
el préstamo directamente a través de un banco al
11,6 por 100 de interés, o un préstamo que el banco
concede al 9 por 100, pero con el aval de una SGR.

Evidentemente, si se considera el efecto de la
inflacion, este coste se veria incrementado sustan-
cialmente, ya que en el célculo no se ha tenido en
cuenta la pérdida de poder adquisitivo que sufren
las aportaciones al capital social y al fondo de
garantia. También es cierto que el socio tiene dere-
cho a percibir la parte correspondiente a los intere-
ses devengados por el fondo de garantia, pero la
realidad demuestra que, debido a la morosidad, el
socio solo percibe el nominal aportado, y ello gra-
cias a las aportaciones externas al fondo.

Con la nueva legislacién, al suprimirse el fondo
de garantia, la aportacion del 5 por 100 sobre 15
millones (750.000 ptas.) desapareceria, y en conse-
cuencia, el coste del aval disminuiria en 1,1 por 100.
En la actualidad, el aporte del socio al fondo lo
hace, en la mayor parte de los casos, la comunidad
auténoma correspondiente, lo que deja el coste final
del aval, para el empresario, en un valor en torno al
1,8 por 100 de media.

El coste final del 1,8 por 100 que representa el
aval es importante, pero no es excesivo. Compara-
do con Francia, pais del que se ha importado el sis-
tema espanol, resulta un poco mas caro; sin embar-
go, el problema no viene tanto por su carestia como
por los beneficios que reporta el disfrute del aval de
una SGR. Asi, un crédito avalado por una SGR en
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Francia, y reavalado por el CEPME (segundo aval
del Estado), goza de una serie de ventajas tales que
al empresario le resulta mucho mas barato que un
credito libre. De igual manera, el coste del aval, en
Alemania, se reduce a los gastos de estudio y a la
comision sobre saldo vivo y, ademas, los créditos
concedidos a personas que no dispongan de garan-
tias reales suficientes gozan de una reduccion en
los tipos de interés de unos cuatro puntos.

2. Instrumentacion del apoyo publico

Los recursos invertidos por el sector publico en el
sistema de garantias, no pueden calificarse de
abundantes, pero si debieran de ser suficientes
para poner a funcionar el sistema en buenas condi-
ciones. El problema radica en la ineficacia con que
han sido aplicados.

Se crea, en primer lugar, un segundo aval del
Estado, que tiene por objeto asumir una parte del
riesgo suscrito por las SGR, al cual se dota de unos
recursos, via Presupuestos generales del Estado,
que fueron minimamente utilizados debido a las
caracteristicas de este aval, que no era deseado ni
por las SGR ni por las entidades de crédito pres-
tamistas. Se configura como un aval subsidiario
que soélo entra en funcionamiento cuando el banco
acreedor prueba que la SGR avalista ha agotado
todo el fondo de garantia —y por consiguiente, la
situacion de la SGR es practicamente inviable— y
cubre solamente un 75 por 100 del principal. La
Sociedad Mixta de Segundo Aval tiene, ademas, el
derecho de preferencia en los recobros que pudie-
ran hacerse del socio avalado.

En tales condiciones, el segundo aval no interesa
a las SGR, porque entra en funcionamiento cuando
ya esta arruinada; no interesa al socio avalado, por-
que le supone un aumento en el coste del aval, y no
interesa a los bancos acreedores porque tendria
que estar, practicamente en quiebra la SGR, para
poder cobrar solamente una parte del principal.
Ante la falta de operatividad, las SGR y el IMPI
crean SOGASA para instrumentar un aval solidario,
y la Sociedad Mixta acaba haciendo la competencia
a las SGR, avalando créditos al ICO.

Parece razonable que, si el Estado quiere prestar
ayuda a las PYME a través del sistema de garan-
tias, lo que debiera haber hecho es asumir, de
forma automatica y gratuita como se hace en otros
paises, un porcentaje del riesgo asumido por cada
SGR (4). De esta forma, se podria reducir de
manera importante la relacién entre recursos pro-
pios mas fondo de garantia y riesgo soportado por
la sociedad o, lo que es lo mismo, se podria reducir
el coste del aval y las aportaciones publicas al capi-
tal y al fondo de garantia.

En segundo lugar, se han hecho importantes
aportaciones al capital para dotar al sistema de cier-

ta solvencia, olvidando que la finalidad no es ser
solventes, sino otorgar garantias a pequenas y me-
dianas empresas. En este sentido, el cambio de po-
litica del IMPI, en 1986, subvencionando parte de
las aportaciones de los socios avalados al fondo de
garantia, ha dado sus frutos aumentando el mon-
tante de los avales concedidos.

En tercer lugar, las escasas ayudas que se han
dado a las PYME, con tipos de interés mas bajos,
se han canalizado a través de otras vias, que nada
tienen que ver con el sistema de garantias. No se
trata de salvar la supervivencia de las SGR obligan-
do a las empresas a que utilicen el aval; se trata de
que, si se ha creado una figura, en la que se han
invertido importantes recursos, sea utilizada para
el fin que se ha creado rentabilizandola lo maxi-
mo posible; de lo contrario, mejor no crearla. Las re-
cientes medidas de apoyo a las pequenas y media-
nas empresas industriales suponen, en este senti-
do, un gran paso adelante ya que, por primera vez,
se utilizaran las SGR como canal de distribucion de
los créditos, asi como de instrumento de informa-
cién y asesoramiento del empresario (5).

3. La falta de experiencia

La mala gestion llevada a cabo, en los primeros
anos de su existencia, es la consecuencia logica de
la falta de experiencia de sus gestores, ya que es
una figura nueva en Espafa y su gestion requiere
un tiempo de aprendizaje. La consecuencia ha sido
qgue las SGR han tomado una actitud pasiva en la
captacion de clientes, cuando lo que requieren es-
tas sociedades es una politica agresiva, similar a la
de los bancos o las companias de seguros; es decir,
una politica tendente a expandir y profundizar las
relaciones con los clientes, asi como a negociar con
las instituciones de crédito las condiciones de los
préstamos avalados por ellas. Las sociedades de
garantia reciproca han negociado con bancos y
cajas unas condiciones bastante favorables para los
préstamos que ellas avalan pero, con respecto a
este punto, queda todavia un margen de negocia-
cion amplio que ha de ser mejor aprovechado. El
argumento de las SGR es claro: los préstamos que
ellas avalan no entranan riesgo alguno para la insti-
tucién prestamista y se negocian grandes volime-
nes, y por ello las instituciones de crédito han de
reducir sus margenes.

V. EXPERIENCIAS EXTRANJERAS

No se pretende en este apartado hacer un anali-
sis exhaustivo de todos los modelos de sistemas de
garantias, ni siquiera analizar alguno de ellos en
profundidad, sino simplemente se pretende remar-
car, dentro de dos sistemas totalmente diferentes,
aquellos aspectos mas interesantes y que pueden
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ayudar a explicar el fracaso inicial del sistema espa-
fiol. Ambos sistemas, francés y aleman, sélo tienen
un aspecto comdn —que posiblemente sea el deter-
minante de su éxito— que es el referente a las ayu-
das publicas que reciben.

En Francia, pais del que se ha importado el
modelo espanol, cuentan con un apoyo publico
importante, ya que son los bancos populares quie-
nes, a través de la Camara Sindical de Bancos
Populares, ejercen el control y gestionan las socie-
dades de caucion mutua. Dichos bancos se finan-
cian con créditos subvencionados y a través del
Fondo de Desarrollo Econdémico y Social, lo que les
permite otorgar créditos a muy bajo tipo de interés a
las pequenas y medianas empresas y a los artesa-
nos. Aproximadamente, la mitad de los créditos con-
cedidos por los bancos populares llevan la garantia
de una sociedad de caucién mutua.

La ayuda estatal en el vecino pais no se limita a
proporcionar financiacién privilegiada a los bancos
populares, sino que, ademas, a través del CEPME
(Credit d’Equipement de la PME) otorga el segundo
aval y gestiona el fondo de garantia de las opera-
ciones que gozan del mencionado aval. En caso de
fallido, el CEPME paga al banco y luego reclama a
la SGR (en Espana, el segundo aval del Estado solo
entraba en funcionamiento cuando la SGR habia
agotado todo su fondo de garantia).

El CEPME es el organismo que utiliza el Estado
francés para distribuir la casi totalidad de los crédi-
tos subvencionados destinados a pequenas empre-
sas y a profesionales. Los avales para acceder a
estos préstamos los otorgan las sociedades de cau-
cion, y el segundo aval del Estado lo asume el
CEPME de forma automatica y casi gratuita. De
esta manera, el riesgo para la entidad financiera es
nulo y el tipo de interés que aplican se reduce. La
subvencion estatal, unida al bajo tipo que aplican
las entidades financieras, hace que los créditos
obtenidos por esta via resulten mucho mas venta-
josos.

En cuanto al coste del aval, tiene las mismas
componentes que en el caso espanol, si bien los
porcentajes son sensiblemente inferiores. Pero
mientras en Espana el coste del aval encarece el
préstamo, en Francia dicho coste es compensado
con creces por las ventajas que entrana la obten-
cién de un crédito con el aval de una SGR vy el re-
aval del Estado.

El sistema aleman —por poner otro ejemplo en
donde el sistema de garantias funciona bien— tiene
una filosofia y un funcionamiento totalmente distin-
tos del francés y del espanol. De entrada, las SGR
alemanas no prestan aval a sus socios sino a los
bancos. Es decir, cuando un banco quiere el aval
para una determinada operacion, acude a una
sociedad de garantia, la cual le asume hasta un 80
por 100 del riesgo (el 20 por 100 restante lo asume
el banco). El beneficiario del crédito no tiene ningln

contacto con la sociedad y se limita a abonar al
banco el coste del aval (gastos de estudio y comi-
sién sobre saldo vivo).

En cada sociedad de garantia existe un repre-
sentante del /and correspondiente y otro del bund
en la Comision de avales, de forma que en aquellas
operaciones que cumplan una serie de requisitos
(variables en funcidén de la politica econdémica de
cada momento) asume el Estado el 65 por 100 del
riesgo en los landers de la antigua Alemania Fede-
ral y un 80 por 100 en los landers de la antigua Ale-
mania Oriental.

Dado que los bancos alemanes aplican una reba-
ja considerable en los tipos a las operaciones que
llevan una garantia real o el aval de una sociedad
de garantia, ya que una disminucién del riesgo del
80 por 100 implica una reduccion del coeficiente de
solvencia que pasa del 8 por 100 al 2,8 por 100, el
beneficiario del crédito avalado por una SGR puede
conseguir abaratar el crédito en dos o tres puntos.

Por lo que se refiere al tratamiento fiscal, son las
italianas las mas favorecidas, estando exentas del
impuesto de sociedades, de patrimonio y de licencia
fiscal, y no sujetas al del valor anadido. Las alema-
nas estan exentas del impuesto de sociedades, del
de patrimonio y del de licencia fiscal. Las espanolas
tributan por el impuesto de sociedades, pero a un
tipo especial del 26 por 100 (siendo el normal el 35
por 100), y estan exentas del impuesto sobre el
valor anadido y del impuesto sobre actividades eco-
némicas por un plazo de tres anos. Finalmente, las
francesas son las menos favorecidas, ya que estan
sujetas al impuesto de sociedades a un tipo del 33
por 100.

VI. CONCLUSIONES

Los instrumentos de apoyo a la pequena y media-
na empresa creados en Espana, en los Ultimos
anos, no han tenido excesivo éxito, y las sociedades
de garantia reciproca no constituyen ninguna ex-
cepcion a la regla. Posiblemente, el auge de la eco-
nomia financiera, que ha imperado en Occidente
—y de manera especial en Espana—, en detrimen-
to de la economia productiva, no sea ajena a estos
fracasos.

Los elevados tipos de interés reinantes, hasta
hace poco tiempo, eran un serio impedimento para
que las empresas acudiesen al crédito para finan-
ciarse, y cuando lo hacian era, la mayor parte de las
veces, porque no tenian otra alternativa. En estas
condiciones, prestar un aval entrafna un alto riesgo,
y siendo muy rigurosos en la concesion exigiendo
garantias no se realizan operaciones. En esta dina-
mica entraron las SGR desde el momento de su
creacién y, en consecuencia, otorgaron pocos ava-
les y, ademas, su morosidad, situada en el 8,5 por
100 del riesgo vivo, viene siguiendo una progresion
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que, de no ponerle pronto remedio, puede acabar
con la credibilidad del sistema.

El coste del aval que, si no esta subvencionado,
encarece el préstamo en un 3 por 100 es superior a
la rebaja en el tipo de interés negociada por las
SGRy las instituciones de crédito prestamistas. Las
ayudas publicas, que han estado mal instrumenta-
das desde el nacimiento del sistema de garantias, y
la falta de experiencia inicial de los gestores de las
SGR, son los factores directamente vinculados al
sistema que han impedido su desarrollo. Y, si a
ellas se anade la coyuntura econémica del pais,
poco favorable para las pequefas empresas indus-
triales, se puede explicar facilmente el «fracaso».

Los avales otorgados, hasta el momento, por las
sociedades de garantia reciproca no parecen justifi-
car las inversiones de recursos publicos realizadas.
Esto no significa, ni mucho menos, que se hayan
perdido dichas inversiones: simplemente, podrian
haberse aprovechado de forma mas eficiente. Pero
hay que considerar que es una inversiébn a muy
largo plazo, en la que el mayor esfuerzo, consisten-
te en dotar al sistema de fondos, esta ya hecho y, a
partir de aqui, sélo queda la voluntad de hacer que
funcione.

La nueva Ley que regula las sociedades de
garantia reciproca puede permitir que éstas se
desarrollen, pero no lo puede conseguir por si sola.
Es imprescindible una politica de apoyo a las
pequenas y medianas empresas en la que las SGR
tienen que desempenar un importante papel. La
inversion esta hecha, el sistema es perfectamente
valido y, por tanto, no hay razén que justifique la tra-
dicional marginacion de las sociedades de garantia
reciproca en la instrumentacion de apoyos publicos
alas PYME.

NOTAS

(1) Segln datos del Ultimo censo hecho por el Ministerio de
Industria.

(2) Las aportaciones al fondo son muy variables, oscilan-
do entre el 1y el 8 por 100, en funcién de que las comunida-
des auténomas o el IMPI asuman una parte de dichas aporta-
ciones.

(3) Hasta el momento, las aportaciones hechas al fondo por
socios que hayan cumplido sus obligaciones de pago se ha
devuelto integramente.

(4) En Bélgica, por ejemplo, la Sociedad de Garantia Reci-
proca asume, aproximadamente, el 40 por 100 del riesgo. En
Alemania, asumen los bancos un 20 por 100 y el Estado otro 40
por 100.

(5) EI plan de competitividad para la pequena y mediana
empresa, recientemente aprobado por el gobierno, prevé que las
SGR avalen créditos por importe de 600.000 millones hasta el
ano 2000.
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