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El sistema financiero espanoal vive hoy una situacién
de cambio. Su proceso de modernizacién y reforma
ha dado origen a nuevas instituciones y a la alteracion
en su funcionamiento de muchas de las ya existentes.

Facilitar un conocimiento mejor del sistema financie-
ro espanol en la actualidad constituye el propdsito de
PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO, antes
«Suplementos sobre el Sistema Financiero» de Pape-
les de Economia Espariola.

Con tal finalidad, PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FlI-
NANCIERO tratan de facilitar a sus lectores una con-
templacion de nuestra actual realidad financiera, ana-
lizando las principales instituciones que la integran, asi
como su operativa y funcionamiento. Ese estudio de
las instituciones del sistema financiero espanol se com-
plementara con la valoracion de sus principales proble-
mas, que trataremos de obtener de guienes conocen
o dirigen diariamente sus actividades.

Aspiramos a que estas tareas se realicen en el marco
de los principios que presiden la actuacion de la Funda-
cion Fondo para la Investigacion Econémica y Social de
la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros.

e Plena libertad intelectual de nuestros colabora-
dores.

e La responsabilidad de las opiniones emitidas y el
respaldo riguroso de las afirmaciones realizadas
para avalar adecuadamente tanto los planteamien-
tos como las soluciones a los problemas estu-
diados.

e El compromiso de las opiniones con los problemas
planteados por el sistema financiero espanol.

e La busqueda y la defensa de los intereses gene-
rales en los temas objeto de tratamiento.

e La colaboracion y sugerencias criticas de los lec-
tores para que nuestras PERSPECTIVAS logren
el propdsito que con ellas pretendemos.
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INTRODUCCION

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO tiene sena-
lado como uno de sus objetivos prioritarios dar cum-
plida noticia de cuantos acaecimientos se vayan
produciendo en el sistema financiero que puedan
tener una cierta repercusién en su funcionamiento.

Unas veces tales acaecimientos son hechos que
afectan a los mercados o a las instituciones. Otras,
son alteraciones del ordenamiento juridico que re-
gula las instituciones conectadas con el sistema
financiero.

La ocasion que ha propiciado la publicacion de
este numero es la aparicion de la Ley 1/1994, de 11
de marzo, sobre el régimen juridico de las socieda-
des de garantia reciproca, ley que viene a reformar
y a sustituir el marco normativo anterior integrado
por el Real Decreto-ley 15/1977, de 25 de febrero, y
el Real Decreto 1.885/1978, de 26 de julio.

Nacidas con el objeto de facilitar el acceso al cré-
dito de las pequenas y medianas empresas, las
sociedades de garantia reciproca han tenido en
nuestro pais serias dificultades para desarrollarse y
cumplir las funciones para las que se han disenado.
Con alguna notable y muy cualificada excepcion,
han sido contempladas por las entidades de crédito
con reservas e, incluso, en algunos casos con cier-
ta displicencia. Y, sin embargo, las excepciones a
que aludimos han mostrado que pueden ser un ins-
trumento muy Util tanto para los prestatarios como
para los prestamistas. A los primeros, el sistema les
permite acceder al crédito en mejores condiciones
que las que podria conseguir si lo gestionara indivi-
dualmente. En muchos casos, incluso, supone la
posibilidad de obtener crédito que de otro modo no
existiria. Para la entidad prestamista implica un
serio reforzamiento de las garantias, lo que limita el
riesgo de forma importante, no solo por el aval en si
—Y, en su caso, el segundo aval a refianzamiento—,
sino tambien porque la existencia de la sociedad de
garantia reciproca le permite un conocimiento
mucho mas preciso de las condiciones de su clien-
te y del sector en el que éste opera. Hay, pues, una
clara compensacion de costes y beneficios para
cuantos aparecen implicados en la operacion cre-
diticia.
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Ahora bien, la dura realidad ha puesto de mani-
fiesto que implementar en la practica las ideas ante-
riores es una dificil tarea. Tanto Manuel Sesto
como José Maria lvanez exponen en sus trabajos
la evolucion del sistema y las dificultades con las
que ha tropezado, entre las que no son las menos
importantes la falta de experiencia de los gestores
de las sociedades y la propia crisis econoémica que
también ha afectado a este sector. De hecho, como
senala Manuel Sesto en la actualidad sdélo perdura
la mitad de las sociedades inicialmente constituidas.

Caracteristica importante de nuestro sistema de
garantias reciprocas es el papel desempenado por
el IMPI (Instituto de la Mediana y Pequena Industria)
en su desarrollo, participando en el capital de las
sociedades y propiciando el proceso de fusiones
tendente a la reordenacion del sector.

En este panorama es en el que ha de situarse la
nueva Ley de 1994 (que analiza cumplidamente
Alberto Bercovitz) en la que se introduce un impor-
tante conjunto de modificaciones sobre la normativa
anterior. De entre ellas conviene destacar ahora las
siguientes:

1. El primer punto merecedor de atencion es la
ampliacion del objeto social de las SGR. Ya no van
a limitarse a conceder avales a sus socios, sino que
también van a prestarles servicios de asistencia y
asesoramiento financiero. La experiencia ha mostra-
do que, en este ambito, las SGR pueden desarrollar
unas actividades de vital importancia para sus so-
cios, cuya capacidad individual resulta insuficiente
para poder contar con la informacién necesaria para
tener las mejores oportunidades de financiacion.

2. Segundo objetivo basico de la nueva ley es
potenciar la solvencia de las sociedades de garan-
tia reciproca. Ese reforzamiento viene de la mano
del nuevo capital minimo exigido (300 millones), del
minimo nimero de socios fundadores participes
necesario (150) y, asimismo, de la consideracion de
las sociedades de garantia reciproca como entida-
des financieras, lo que clarifica plenamente su posi-
cion en el sistema financiero y las somete a la legis-
lacion especialmente rigurosa propia de este tipo de
entidades.




3. Entercerlugar se suprime el antiguo fondo de
garantia, cuyo funcionamiento no sélo creaba extra-
ordinarias dificultades de gestion, como reconoce la
Exposicion de Motivos de la ley, sino que se encon-
traba en la base de las reticencias que habia mos-
trado el Banco de Espana ante la SGR por el incum-
plimiento practicamente generalizado de sus normas
reguladoras. El nuevo fondo de provisiones técnicas
es de esperar que pueda sustituirlo con ventaja.

La perspectiva internacional es ofrecida por el tra-
bajo de Enrique M. Gomez Jiménez, que compara
la situacion de los modelos franceés, belga, aleman
e italiano atendiendo a cinco variables: el regimen
juridico de las entidades, las vinculaciones con el
sistema crediticio, las medidas de apoyo estatal al
sistema, los servicios prestados a los socios y el
coste de las garantias para el avalado.

En la seccién de opiniones, Juan Antonio Fran-
co Olivan entrevista a Miguel Muniz de las Cue-

vas, Presidente del Instituto de Crédito Oficial; a
Pablo Pombo, Presidente de la Confederacion
Espanola de Sociedades de Garantia Reciproca; a
Antonio Garcia Tabuenca, Director General del
Instituto de la Pequena y Mediana Empresa Indus-
trial; a Xabier Alkorta Andonegi, Director General
de Kutxa-Caja Guiptizkoa San Sebastian, y a Vic-
toriano Susperrequi, Presidente de Elkargi, la so-
ciedad de garantia reciproca mas importante de
Espana, y a José Cortina Orrios, Director del
Departamento de Riesgos de Bancaja.

La seleccién de los opinantes permite contar con
los criterios de un grupo altamente representativo
de los distintos intereses que confluyen en las enti-
dades de caucion mutua, ofreciendo al lector una
panoramica muy significativa de la operatividad de
estas entidades y sus posibilidades futuras.

El apéndice legislativo incluye la nueva ley, apro-
bada con fecha 11 de marzo de 1994,




LA NUEVA LEY 1/1994 SOBRE SOCIEDADES
DE GARANTIA RECIPROCA (SGR)

Alberto Bercovitz

I. ORIGEN Y FUNCION DE LAS SOCIEDADES
DE GARANTIA RECIPROCA (SGR)

1. Idea basica de las SGR

Las pequenas y medianas empresas tienen obs-
taculos para la obtencion de los créditos necesarios
para su actividad y desarrollo. Tales obstaculos
derivan fundamentalmente de la dificultad para ofre-
cer las garantias que son habitualmente exigidas
por las entidades de crédito, y ello aunque la empre-
sa para la que se solicita el crédito esté adecuada-
mente dirigida y administrada y sea rentable.

Este problema no se plantea solamente en Espa-
na, sino que afecta a la pequena y mediana empre-
sa con caracter general, por lo que ya desde hace
mucho tiempo se habia pensado en una posible
solucion.

La idea es sencilla. Si cada pequena o mediana
empresa no puede por si sola ofrecer las garantias
necesarias para acceder al crédito, esa finalidad
puede conseguirse por medio de una actuacion
conjunta de los empresarios interesados, los cuales
pueden ofrecer —gracias a esa actuacion conjun-
ta— unas garantias que individualmente no podrian
prestar.

En definitiva, la solucién al problema del acceso al
crédito consiste en establecer un sistema mutualista
de garantias entre pequenas y medianas empresas.
Y esta es la idea que origind y esta en la base de las
Sociedades de Garantia Reciproca (SGR). Son
sociedades constituidas entre empresarios que tie-
nen el objeto fundamental de prestar las garantias
necesarias para que los socios-empresarios obten-
gan los créditos que necesitan para sus empresas.

2. Antecedentes en Espana

La iniciativa para la creacion en Espana de este
tipo de sociedades partié de la Camara de Comer-
cio e Industria de Barcelona, mediados los anos
setenta. Pero la idea no era nueva y tenia antece-
dentes, tanto en Espana como en el extranjero.

En nuestro pais, el Real Decreto de 31 de julio de
1915 habia creado los «Sindicatos industriales y
mercantiles», declarando en su Preambulo lo si-
guiente:

«Mediante la cooperacion y la mutua responsabili-
dad pueden hallar crédito los que individualmente no
lo conseguirian de seguro. El apoyo moral y material
de un conjunto de voluntades presta una garantia efi-
caz al capital que sin recelos puede operar como si
estuviera afianzado con una garantia real, y por eso,
alli donde se logra establecer con sélidas bases el cre-
dito cooperativo mediante la caucion que ofrece una
mutua y solidaria responsabilidad, se logran las de-
seadas y necesarias expansiones de crédito que son
tan necesarias a la produccion y al comercio».

Se concebian esos sindicatos, en el propio
preambulo del Real Decreto, como «organismos
que actuan prestando la caucion derivada de la
mutua solidaridad entre aquellos que los constitu-
yan para afianzar, mediante su concurso eficaz, la
personal responsabilidad de cada uno de ellos».

Mas es lo cierto que cuando se planted la iniciati-
va de la Camara de Comercio e Industria de Barce-
lona, ni existian los sindicatos industriales y mer-
cantiles regulados en el Real Decreto de 1915, ni se
tenia memoria de ellos.

3. Antecedentes en el extranjero

Por ello, a la hora de elaborar el anteproyecto del
texto de la disposicion legal que habria de introducir
y regular el nuevo tipo de sociedad (Real Decre-
to 1885/1978, de 26 de julio), anteproyecto que fue
redactado por el autor de este trabajo, el anteceden-
te que se tomd como modelo a considerar fue la ley
francesa de 13 de marzo de 1917, que cred las
Sociétés de caution mutuelle. La Ley se titulaba «Loi
ayant pour objet |'organisation du crédit au petit et
au moyen commerce, a la petite et a la moyenne
industrie».

A diferencia de lo que ocurrié con el antecedente
espanol, en Francia estas sociedades, después de
una larga etapa con una expansion limitadisima,
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cobraron un nuevo impulso y han tenido un éxito
notable a partir del final de la Segunda Guerra Mun-
dial. Para esta nueva etapa y para ese éxito fue deci-
siva la autorizacion que se dio a la Caisse Nationale
des Marchés de I'Etat, permitiéndole anadir su aval
a las garantias otorgadas por las societes de caution
mutuelle, puesto que los efectos asi avalados po-
dian ser presentados al redescuento por los bancos
otorgantes de los créditos garantizados.

El fracaso de la legislacion espanola y el éxito,
aunque tardio, de la legislacion francesa, siendo
ambas legislaciones de la misma época, ponen de
manifiesto la importancia fundamental que para la
aplicacién de las leyes tiene su adecuacion a la rea-
lidad practica a la que van destinadas. En particular,
es importante destacar la importancia que para el
exito de estas sociedades tiene el apoyo de un sis-
tema de reafianzamiento, como el instaurado en
Francia a través de la Caisse Nationale des Marchés
de I'Etat, un instituto publico de crédito.

Hay que senalar, por otra parte, que aun cuando
con caracteristicas juridicas diversas, en otros pai-
ses de la Union Europea existen sociedades que
cumplen una funcién econémica similar a la de las
SGR espanolas, esto es, otorgar avales y garantias
a favor de los pequenos y medianos empresarios, a
través de un sistema mutual, que puede ser de pri-
mer o de segundo grado.

Asi, por ejemplo, en Bélgica existen también
sociétés de caution mutuelle, cuyo estatuto juridico
se corresponde con el de las cooperativas, mientras
que en Alemania existen las Kreditgarantiegemein-
schaften, que son sociedades de responsabilidad
limitada, cuyos socios son asociaciones empresaria-
les, camaras de comercio e industria, cajas de aho-
rro y bancos publicos, siendo su objeto el de otorgar
garantias y avales a pequenos y medianos empre-
sarios, para que éstos puedan obtener créditos.

Il. LAS SGR EN EL REAL DECRETO
1885/1978, DE 26 DE JULIO Y PROGRESIVA
IMPLANTACION DE ESAS SOCIEDADES
EN LA REALIDAD ESPANOLA

1. Fuentes de inspiracion del Real Decreto
1885/1978

Como consecuencia de la iniciativa de la Camara
de Comercio e Industria de Barcelona y después de
preparado el anteproyecto correspondiente, al que
antes se ha hecho referencia, el Real Decreto-Ley
15/1977, de 25 de febrero, sobre medidas fiscales,
financieras y de inversion publica, en su articulo 41,
autorizé al Gobierno «para regular la constitucion
y régimen juridico, fiscal y financiero de las So-
ciedades de Garantia Reciproca». Y en virtud de
aquella autorizacion se promulgé el Real Decreto
1885/1978, de 26 de julio, sobre regimen juridico,

fiscal y financiero de las sociedades de garantia
reciproca, que fue la disposicion legal por la que
se introdujo y reguld en Espana este tipo de socie-
dades.

La regulacion contenida en el Real Decreto
1885/1978 se inspiraba claramente, y asi se expre-
saba en el preambulo, en la ley francesa sobre
sociedades de caucion mutua. No puede decirse,
sin embargo, que la regulacion contenida en el Real
Decreto 1885/1978 fuera una simple adaptacion de
la normativa francesa. Mas bien cabe afirmar que la
legislacion francesa se tomd como punto de partida
para el estudio que dio como resultado el texto de
la nueva disposicion legal espanola. Asi ocurre que
la regulacion espanola era mucho mas extensa
que la francesa, con una técnica juridica diferente y
mucho mas depurada y con cambios sustanciales
respecto de aquélla.

Hay que senalar, ademas, que al elaborar el
anteproyecto que dio lugar al Real Decreto
1885/1978, se tomo en consideracion el texto, que
también se elaboraba en aquellos momentos, del
anteproyecto de Ley de Sociedades Andonimas del
ano 1979, cuya ponencia redactora estaba integra-
da por los profesores Joaquin Garrigues, Fernando
Sanchez Calero, Manuel Broseta y por el autor de
este trabajo. Ello significa que en el Real Decreto
1885/1978 se incluyeron ya algunas normas de
aquel anteproyecto de ley de sociedades an6nimas
que se incorporarian anos mas tarde al nuevo texto
de esa Ley, aprobado por el Real Decreto Legislati-
vo 1564/1989, de 22 de diciembre, y otras que no
llegaron a incluirse en el mismo.

2. Caracteristicas de las SGR
en el Real Decreto 1885/1978

Las caracteristicas de las sociedades de garantia
reciproca (SGR) en el Decreto de 1978 son impor-
tantes, porque basicamente se han mantenido en la
nueva Ley de 1994,

En primer lugar, en el Decreto de 1978 las SGR
tenian un objeto exclusivo; el Unico objeto que po-
dian tener era el otorgamiento de avales u otras
garantias a favor de los socios participes para las
operaciones que éstos realicen dentro del giro o tra-
fico de las empresas de las que sean titulares
(art. 1, RD 1885/1978).

En segundo lugar, otra caracteristica fundamen-
tal de las SGR en el Decreto de 1978 es que se con-
figuraban como un tipo social auténomo. Es decir,
que la SGR no era una sociedad anénima, ni tam-
poco una sociedad cooperativa, sino que tenia ele-
mentos tanto de la sociedad andnima como de la
sociedad cooperativa.

De la sociedad anonima tenia las caracteristicas
de la falta de responsabilidad de los socios por las
deudas sociales, y el régimen del capital social era




igual al de las sociedades anonimas. Es decir, que
la cifra de capital operaba como cifra de retencion
de valores en el activo (arts. 14, 18 y 43). Ademas,
el régimen de los 6rganos sociales (junta general y
consejo de administracion) se basaba totalmente en
la regulacion de las sociedades anonimas, en la que
se introducian algunas importantes especialidades
derivadas de las caracteristicas esenciales del
nuevo tipo social (arts. 28 a 37). Y la Ley de Socie-
dades Andnimas se aplicaba también como norma-
tiva supletoria, en cuanto no contradijera los princi-
pios basicos de la regulacion de las SGR (art. 3).

Sin embargo, la SGR tenia también elementos
importantes del régimen mutualista. En primer lugar,
solo podia otorgar avales y garantias a favor de sus
socios. En segundo término, el capital es variable
(art. 6), es decir, que los socios pueden, segun lo
deseen, entrar y salir de la sociedad. En el caso de
que entre un socio, se crean las cuotas sociales a
favor del mismo, debiendo éste hacer la aportacion
correspondiente. Cuando el socio abandona la
sociedad, se le reembolsan y amortizan sus partici-
paciones.

En tercer lugar, la atribucién de los derechos no
se hace en proporcion a la participacion de los
socios en el capital social. Esta es la gran diferencia
entre la sociedad cooperativa y la sociedad anoni-
ma. En la sociedad andnima, la atribucion de los
derechos al socio es siempre en proporcion a la
parte de capital de que es titular, mientras que en la
sociedad cooperativa esa proporcion entre los dere-
chos sociales y el capital no existe. Ello impide que
la sociedad de garantia reciproca pueda estar domi-
nada por ningun socio ni por ningun grupo de
socios, a diferencia de lo que puede ocurrir en la
sociedad andnima.

El Decreto de 1978 preveia la existencia de
socios participes, es decir, de socios que podrian
beneficiarse de las garantias otorgadas por la SGR.
Estos son los socios fundamentales de este tipo de
sociedad. Pero permitia también la existencia de
socios protectores, esto es, de socios que hacian
sus aportaciones solamente para financiar y para
fortalecer a la SGR, mas sin poder obtener los ava-
les o garantias de la sociedad (art. 5).

En cuarto lugar, se exigia un capital social y un
numero de socios fundadores muy modestos, para
la constitucion de este tipo de sociedades: la cifra
minima del capital social era de cincuenta millones
de pesetas (art. 7), y el nimero minimo de socios
participes fundadores era de diez (art. 15).

En quinto lugar, se preveia junto al capital social
la necesaria existencia de un fondo de garantia. Ese
fondo de garantia estaba integrado por las aporta-
ciones que tenian que realizar los socios que obte-
nian la garantia de la sociedad y no formaba parte
del patrimonio de la SGR, sino que ésta se limitaba
a administrarlo (art. 9).

Cuando la sociedad otorgaba la garantia a un
socio, este socio, ademas de haber tenido que apor-
tar una parte al capital de la sociedad, tenia que
aportar también otra parte a un fondo de garantia,
que estaba integrado por todas las aportaciones de
aquéllos que habian recibido la garantia de la socie-
dad. Y el fondo de garantia tenia como unico objeto
hacer frente a los fallidos de esas garantias y, por
tanto, distribuir entre todos los socios beneficiarios
de las garantias las consecuencias de los fallidos de
las garantias otorgadas por la sociedad.

Por ultimo, hay que destacar que en el Decreto
de 1978 existia un factor importante, y es que
no era necesario que toda sociedad de garantia
reciproca estuviera constituida por pequenas y
medianas empresas, sino que se admitia que las
sociedades de garantia reciproca pudieran estar
constituidas por cualquier tipo de empresarios,
grandes o peguenos.

Lo que ocurria es que, si se pretendia obtener
una serie de ventajas fiscales y de ofro tipo que se
preveian en el Decreto, entonces hacia falta la
inscripcion de un Registro Especial, inscripcion
que sdlo era posible si todos los socios participes
eran titulares de empresas pequenas o medianas
(art. 51). Es decir, que las SGR podian ser libre-
mente constituidas por titulares de empresas de
cualesquiera dimensiones; ahora bien, sélo las
sociedades de garantia reciproca constituidas por
pequenas y medianas empresas podian acceder al
Registro Especial del Ministerio de Economia, y la
inscripcion en este Registro era la que sujetaba a la
SGR al control administrativo y le otorgaba apoyo
oficial y exenciones fiscales (arts. 53 a 56).

3. Progresiva implantacion de las SGR
en la realidad espanola

Cuando se crea una nueva institucion destinada
al trafico econdmico privado, nunca se sabe si ten-
dra éxito, si llegara a ser realmente utilizada, o si
fracasara. No basta, pues, con que aparezca la
regulacion legal en el Boletin Oficial del Estado para
que pueda afirmarse que la institucion existe en la
realidad.

Esa incertidumbre sobre las posibilidades de
implantacion de las SGR en la practica era muy
acentuada.

El hecho es, sin embargo, que en los dieciséis
anos transcurridos desde que se promulgd el Real
Decreto 1885/1978, las SGR se han introducido fir-
memente en la realidad espanola, tanto juridica
como economica.

Y esa introduccion fue especialmente dificil, por
tratarse de un tipo de sociedad totalmente nuevo,
con una regulacion compleja desde el punto de vista
técnico-juridico, y que, por tanto, habia que dar a
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conocer a los operadores juridicos y econémicos,
especialmente cautelosos ante nuevas instituciones
cuyo funcionamiento les es desconocido.

A nivel legislativo, y antes de la promulgacion de

' lanueva Ley 1/1994, de 11 de marzo, las SGR esta-

ban ya mencionadas en la Ley de Sociedades Ano-
nimas (texto de 1989), en el articulo 284.f), donde
se admite el aval solidario de esas sociedades
como garantia para la emision de obligaciones. Esa
mencion habia sido introducida por Ley en el texto
de la LSA de 1951 por Ley de 19 de mayo de 1980.

En la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre Discipli-
na e Intervencion de las Entidades de Creédito se
sujetaba a las SGR a la autorizacion, control y régi-
men sancionador previstos en ella (arts. 41 y 43),
aparte de modificar el texto de los articulos 21 y 36
del Real Decreto 1885/1978 (Disposicion adicional
undécima).

Y en el Reglamento del Registro mercantil (apro-
bado por RD 1597/1989, de 29 de diciembre) se
dedican los articulos 213 a 217 a la inscripcion de
este tipo de sociedades.

Por supuesto, que también se han dictado otras
muchas disposiciones legales referentes a las SGR,
pero mucho menos significativas dentro del conjun-
to del ordenamiento juridico espanol, por referirse
precisamente al desarrollo reglamentario de la nor-
mativa especial de este tipo de sociedades.

Y, naturalmente, la culminacion de la implanta-
cion de las SGR dentro de nuestro Derecho esta
constituida por la Ley 1/1994, de 11 de marzo,
sobre Regimen Juridico de las Sociedades de
Garantia Reciproca.

Desde el punto de vista econémico, son especial-
mente significativos los siguientes datos referidos al
31 de diciembre de 1993 (Fuente: CESGAR):

— Total de SGR: 26.
— Total de socios participes: 41.203.
— Total de socios protectores: 905.

— Total de capital suscrito: 16.914.012.000

pesetas.

— Total capital desembolsado: 13.614.218.000
pesetas.

— Total de fondo de garantia: 10.680.280.000
pesetas.

— Numero total de avales concedidos: 46.104.

— Importe total de los avales concedidos:
370.041.677.000 pesetas.

— Numero total de avales vigentes: 17.973.

— Importe total de
111.901.123.000 pesetas.

— Total riesgo vivo: 97.885.673.000 pesetas.

los avales siguientes:
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lll. LA NECESIDAD DE LA REFORMA
Y LA LEY 1/1994, DE 11 DE MARZO

1. Las modificaciones introducidas por
la Ley sobre Disciplina e Intervencion
de las Entidades de Crédito

Ya en la Ley sobre Disciplina e Intervencion de
las Entidades de Credito, de 29 de julio de 1988, se
habian modificado dos articulos significativos —los
articulos 21 y 36— del Real Decreto 1885/1978,
referentes al derecho de voto de los socios protec-
tores y a la composicion del consejo de adminis-
tracion.

En los diez anos transcurridos desde la promul-
gacion del Real Decreto 1885/1978 hasta la pro-
mulgacion de la Ley sobre Disciplina e Intervencion
de las Entidades de Crédito, la experiencia habia
demostrado que las SGR no podian subsistir sin el
apoyo de los entes publicos —primero el Instituto de
la Mediana y Pequena Empresa Industrial (IMPI) y
posteriormente de las Comunidades Auténomas
que habian asumido las cuotas del IMPI—, apoyo
que era proporcionado por los organismos publicos
al participar en las sociedades en calidad de socios
protectores.

Ocurria, sin embargo, que el Decreto 1885/1978
restringia mucho la participacion de los socios pro-
tectores en los 6rganos de la SGR.

Por una parte, el articulo 21 limitaba el derecho
de voto, al establecer que «ningun socio podra tener
un numero de votos superior al cinco por ciento del
total». Esa limitacion afectaba tanto a los socios
participes como a los protectores. Pero, ademas, se
disponia que «los socios protectores no podran
tener, en conjunto, un numero de votos superior al
cincuenta por ciento del totals.

Y el articulo 36 exigia que todos los miembros del
consejo de administracion —excepto el director
general de la sociedad— tuvieran la condicion de
socios, y preceptuaba que «los socios protectores
no podran ocupar mas de la mitad de los puestos
del Consejo».

Asi pues, resultaba que las aportaciones de los
entes publicos eran fundamentales y, en general,
mayoritarias, para la supervivencia de las SGR y
que, sin embargo, esos entes publicos en su condi-
cion de socios protectores no podian controlar a las
sociedades.

Las modificaciones introducidas por la Ley sobre
Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédi-
to tuvieron, pues, como objetivo alterar la regulacion
legal para permitir que los entes publicos pudieran
llegar a controlar las SGR en las que participen
como socios protectores con aportaciones mayorita-
rias, o cuando menos que pudieran tener unos dere-
chos acordes con la importancia de su aportacion.




Y para conseguir esa finalidad se modificaron, en
la disposicion adicional undécima, los dos articulos
del RD 1885/1978 a que se ha hecho referencia.

En el nuevo texto del articulo 21 se permitia que
los estatutos establecieran «que los socios protec-
tores que sean Corporaciones, Entidades Publicas,
Entidades que representen o asocien intereses eco-
nomicos de caracter general o del ambito sectorial a
que se refieran los Estatutos o Instituciones de cre-
dito y ahorro sin finalidad de lucro, puedan tener,
cada uno de ellos, hasta un numero de votos equi-
valente al 50 por 100 del total, pero en ningun caso
los votos correspondientes al conjunto de socios
protectores podran exceder de esa misma propor-
cion» (la cursiva no aparece en el texto legal).

Con esta nueva regulacion era evidente que un
socio protector que tuviera él sélo el 50 por 100 del
total de los votos, tendria, de hecho, la mayoria en
la junta general.

Por otra parte, el articulo 36 fue modificado para
suprimir la exigencia de que los miembros del con-
sejo de administracion fueran socios, a excepcion
del presidente y vicepresidentes; y para suprimir la
prohibicion de que los socios protectores ocuparan
mas de la mitad de los puestos del consejo.

Por consiguiente, a partir de la reforma, los
socios protectores podian ocupar mas de la mitad
de los puestos del consejo de administracion y, ade-
mas, podian nombrar a personas que no fueran
socios, con lo cual un mismo socio protector podia
contribuir con sus votos al nombramiento de varios
consejeros.

En definitiva, pues, con esas modificaciones los
entes publicos podian llegar a controlar las SGR si
la proporcion de sus aportaciones al capital de las
mismas era suficiente para ello.

2. La causa inmediata de la Ley 1/1994

Prescindiendo de la lucha entre socios participes
y las administraciones publicas como socios protec-
tores por su participacion en los o6rganos de la
sociedad, que dio lugar a las modificaciones intro-
ducidas por la Ley sobre Disciplina e Intervencion
de las Entidades de Crédito, la regulacion legal de
las SGR planteaba otros problemas que hacian
necesaria su reforma.

Puede decirse, sin embargo, que fue una cues-
tion en concreto la que puso en marcha el proceso
de reforma que dio lugar a la nueva Ley 1/1994, de
11 de marzo.

En efecto, el articulo 43.3 de la Ley sobre Disci-
plina e Intervencion de las Entidades de Crédito atri-
buyo al Banco de Espana el registro, control e ins-
peccion de las SGR. Pues bien, cuando el Banco de
Espana empez6 a hacer inspecciones de las SGR

comprobé que el fondo de garantia no funcionaba
de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decre-
to 1885/1978. El incumplimiento de la normativa
legal consistia en que no se imputaban los fallidos a
las aportaciones realizadas por los socios a ese
fondo. Es decir, que esas aportaciones, una vez
extinguida la garantia de la SGR a la que estaban
vinculadas, se devolvian integramente a los socios,
sin hacerles ninguna deduccion —como era obliga-
do segun la norma legal— por los fallidos de otros
socios participes, que deberian haberse pagado
precisamente con cargo a ese fondo.

La razoén de ese incumplimiento sistematico era
evidente. Si se hubiera aplicado la norma segun la
cual el pago de los fallidos —garantias otorgadas
para deudas impagadas por los socios— debia rea-
lizarse con cargo al fondo de garantia, entonces el
coste de los avales de la SGR hubiera tenido un
coste prohibitivo. Es decir, que la aplicacion de esa
regla hubiera excluido a las SGR del mercado, las
hubiera hecho inoperantes.

Piénsese que al coste del aval hubiera sido pre-
ciso anadir las detracciones que deberian haber
sufrido las aportaciones de los socios participes al
fondo de garantia, por la imputacion que se les
debia hacer de los fallidos en la proporcion corres-
pondiente (art. 12 del RD 1885/1978).

En definitiva, pues, aparecia que el incumpli-
miento de las normas sobre el fondo de garantia
era, en general, ineludible para hacer posible la
operatividad de las SGR.

Junto a este problema realmente importante, se
suscité una cuestion practica y faciimente compren-
sible.

La inspeccion del Banco de Espana no habia
tenido con anterioridad relacién con las SGR. Estas
tenian una regulacion legal sui generis y ciertamen-
te compleja. Ademas esa regulacion legal era siste-
maticamente incumplida en materia de fondo de
garantia. No puede, pues, exiranar que en esa
situacion el Banco de Espana propusiera la supre-
sion de las SGR como tipo social auténomo y su
obligada transformacién en sociedades anonimas.

En Espana existe siempre la tendencia a imponer
la forma de sociedad anénima, sin duda, porque es
el tipo de sociedad que ha tenido una regulacion
legal mas completa y que ha sido mejor estudiada
hasta ahora.

Pero ese planteamiento era excesivamente sim-
plista y significaba, pura y simplemente, renunciar a
los aspectos positivos de una experiencia que tenia
ya una implantacion de quince anos; significaba
empobrecer el ordenamiento juridico, suprimiendo
un tipo de sociedad que, aunque planteaba proble-
mas importantes, habia tenido un éxito indudable.
En definitiva, las SGR eran el tnico tipo de sociedad
que habia demostrado su eficacia como instrumen-
to para aglutinar y apoyar a las pequenas y media-
nas empresas.

11




Asi, frente al planteamiento del Banco de Espa-
na, el Ministerio de Industria y, en concreto, la
Secretaria General para la Promocion Industrial y la
Tecnologia, a cuyo frente estaba don Eugenio Tria-
na, y el IMPI, procedieron a un estudio serio de la
problematica planteada, en todos sus aspectos, lle-
gando a la conclusién de que era imprescindible la
reforma del régimen legal de las SGR, pero mante-
niendolas como un tipo social auténomo, y partien-
do de la experiencia proporcionada por la aplicacion
del Real Decreto 1885/1978.

A tal efecto se nos encomendé la redaccion de un
anteproyecto de ley a Fernando Sanchez Calero y
al autor de este trabajo, anteproyecto que sirvio
para la elaboracion de la nueva Ley 1/1994, de 11
de marzo, sobre Régimen Juridico de las Socieda-
des de Garantia Reciproca.

3. Principales innovaciones introducidas por
la Ley 1/1994, de 11 de marzo

A) Mantenimiento de los planteamientos basicos
de la regulacion de las SGR
en el Real Decreto 1885/1978

La Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre Régimen
Juridico de las Sociedades de Garantia Reciproca,
parte de una premisa fundamental, como es el
mantenimiento de la SGR como un tipo social auté-
nomo Yy, consiguientemente, el mantenimiento de
los planteamientos basicos de la regulacion legal
que habia establecido el Real Decreto 1885/1978,
de 26 de julio. Esto significa, por tanto, que la
Ley 1/1994, constituye una reforma del régimen
legal de las SGR contenido en el Real Decre-
to 1885/1978, pero respetando la que podria deno-
minarse sistematica y estructura fundamental de
ese régimen juridico.

Asi se manifiesta expresamente en el preambulo
de la Ley, en los siguientes términos:

«El nuevo texto legal respeta las caracteristicas fun-
damentales de las sociedades de garantia reciproca
establecidas por el Real Decreto 1885/1978, que han
contribuido al éxito de la institucion. Por consiguiente,
en ese aspecto fundamental de la delimitacion del tipo
societario no se contienen modificaciones esenciales.
Las sociedades de garantia reciproca siguen siendo
un tipo especial de sociedad, que en lo que se refiere
al capital social y a la responsabilidad de los socios
por las deudas sociales se asemeja totalmente a una
sociedad anonima; pero en lo que se refiere a los
derechos de los socios predomina el caracter mutua-
lista».

No cabe duda, sin embargo, de que la nueva Ley
introduce innovaciones importantes en temas de la
mayor trascendencia, precisamente para solucionar
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las deficiencias que se habian detectado en el régi-
men juridico de las SGR y que originaron la reforma
del mismo.

Las principales innovaciones introducidas por la
Ley 1/1994 y las razones que las han justificado,
pueden sintetizarse en los siguientes términos:

B) Imposicion de que los socios participes sean
empresas pequenas y medianas (art. 1)

Como ya se ha expuesto anteriormente en este
mismo trabajo, el Real Decreto 1885/1978 permitia
que las SGR fueran constituidas por cualesquiera
empresarios, sin tener en cuenta la dimension gran-
de o pequena de sus empresas. Solamente se exi-
gia que los socios participes fueran necesariamen-
te pequenas y medianas empresas para las SGR
que quisieran inscribirse en el Registro Especial del
Ministerio de Economia. La inscripcion en ese
Registro sometia a las SGR al control del Ministerio
de Economia y les atribuia determinadas ventajas,
basicamente ciertas exenciones fiscales.

En la practica solo se constituyeron SGR integra-
das por pequefnas y medianas empresas, que esta-
ban inscritas en el Registro Especial.

Esa realidad fue, sin duda, la que origin6 que la
Ley sobre Disciplina e Intervencion de las Entidades
de Crédito, en su articulo 43, sometiera a la autori-
zacion del Ministro de Economia y Hacienda la crea-
cién de las SGR, y atribuyera el registro, control e
inspeccion de las mismas al Banco de Espana.

Pero esa Ley, al introducir tales normas, no modi-
fico los preceptos correspondientes del Real Decre-
to 1885/1978, dando asi lugar a una situacion muy
confusa desde el punto de vista legal. Sin duda ello
fue debido a que el legislador no se apercibié de
que segun el Real Decreto 1885/1978 podian cons-
tituirse SGR libremente, sin necesidad de estar ins-
critas en el Registro Especial del Ministerio de Eco-
nomia y sin estar sujetas al control de éste.

Asi pues, no estaba claro si lo dispuesto en el
articulo 43 de la Ley sobre Disciplina e Intervencion
de las Entidades de Crédito se aplicaba solamente
a las SGR integradas por pequenas y medianas
empresas que quisieran inscribirse en el Registro
Especial y someterse al régimen previsto en los ar-
ticulos 51 a 56 del Real Decreto 1885/1978, o si, por
el contrario, ese articulo imponia que la creacion de
todas las SGR debia ser autorizada por el Ministe-
rio de Economia y Hacienda y que toda ellas, estu-
vieran o no inscritas en el Registro Especial, debian
someterse al control e inspeccion del Banco de
Espana.

Pues bien, la Ley 1/1994 ha resuelto el problema,
exigiendo como requisito esencial para todas las
SGR que estén constituidas por pequenas y media-
nas empresas (art. 1), y sometiendo a la autoriza-




cion previa del Ministerio de Economia y Hacienda
la creacion de todas las SGR (art. 12).

C) Imposicion de la autorizacion previa
del Ministerio de Economia y Hacienda para
la creacion de todas las SGR y sometimiento
de todas ellas a supervision administrativa

Como acaba de exponerse, al tratar de la exigen-
cia de que los socios participes sean pequenas y
medianas empresas, esa exigencia se ha vinculado
a la generalizacion para todas las SGR del requisi-
to de autorizacion administrativa previa para la crea-
cion de las SGR (art. 12) y el sometimiento de éstas
a supervision administrativa (cap. X).

Asi pues, la Ley ha consagrado como exigencias
legales lo que ya ocurria en la practica. Es decir,
que conforme a la nueva normativa, sélo pueden
constituirse SGR integradas por pequenas y media-
nas empresas, han de ser autorizadas previamente
por el Ministerio de Economia y Hacienda, y estan
sujetas a supervision administrativa, especialmente
del Banco de Espana.

Esa regulacion legal se vincula a la consideracion
de «entidades financieras» otorgada a todas las
SGR por la nueva Ley (art. 1, parr. 3.9 y a la atribu-
cion a todas las SGR de los beneficios fiscales esta-
blecidos en el texto legal (art. 68).

En efecto, aunque el articulo 68 atribuye esos
beneficios a las SGR inscritas en el Registro Espe-
cial del Banco de Espana, ocurre que todas las
SGR que se creen han de estar inscritas en ese
Registro (arts. 12 y 14 de la Ley 1/1994).

D) Ampliacion del objeto social de las SGR

En la nueva Ley se amplia el objeto social que
pueden tener las SGR, permitiendo que comprenda
servicios de asistencia y asesoramiento financiero a
sus socios, asi como la participacion en sociedades
0 asociaciones cuyo objeto sean actividades dirigi-
das a pequenas y medianas empresas.

Las SGR, especialmente las mas activas, habian
ido desarrollando algunas actividades importantes
distintas del simple otorgamiento de avales a favor
de sus socios. Fundamentalmente, realizaban una
labor de asesoria financiera a la pequena y media-
na empresa. Supuesto que, dadas las limitaciones
al derecho de voto y a la participacion en el conse-
jo de administracion, la SGR no puede depender de
ningun grupo bancario, una caracteristica funda-
mental de estas sociedades ha sido su independen-
cia de los grupos financieros. Ello hace que la SGR
esté en inmejorables condiciones para asesorar a
las pequenas y medianas empresas a la hora de
seleccionar las lineas de crédito, que pueden ser de
mayor interés para ellas a la vista de un proyecto

concreto de inversion o para cubrir necesidades de
financiacion determinadas.

Era por eso importante modificar el objeto social
de las SGR, que segun el Real Decreto 1885/1978
tenia que ser exclusivamente el de otorgar avales y
garantias a favor de sus socios, para permitir que se
anadiera la actividad de asistencia y asesoramiento
financiero a la pequena y mediana empresa. Y esto
es lo que ha hecho la nueva Ley en su articulo
segundo.

Esta ampliacion del objeto social puede tener,
ademas, una influencia favorable para la financia-
cion de las SGR, al tener una nueva fuente de ingre-
sos proporcionados por su actividad asesora.

Mas la ampliacion del objeto social admitida en la
nueva Ley ha ido todavia mas lejos.

Alguna SGR especialmente dinamica, concreta-
mente Elkargi, habia iniciado otras actividades de
apoyo y servicio a la pequena y mediana empresa,
como por ejemplo la mediacion para la contratacion
de seguros.

Pues bien, la nueva Ley admite también que las
SGR, «una vez cubiertas las reservas y provisiones
legalmente obligatorias para ellas, podran participar
en sociedades o asociaciones cuyo objeto sean
actividades dirigidas a pequenas y medianas em-
presas» (art. 2, parr. 3.9).

Asi pues, la nueva ley permite que las SGR, ade-
mas de su funcion esencial de otorgar avales y
garantias, extiendan su objeto social al asesora-
miento de las pequenas y medianas empresas, y a
la participacion en sociedades o asociaciones cuya
actividad vaya dirigida a las PYME. En definitiva, se
admite que las SGR incluyan dentro de su objeto
social, directa o indirectamente, todo tipo de activi-
dades dirigidas a la pequena y mediana empresa.

E) Consideracion de las SGR como entidades
financieras

Las SGR habian estado luchando, desde su crea-
cion, por ser reconocidas como operadores integra-
dos en el sistema financiero, y en esa via habian ido
consiguiendo avances limitados.

Su sometimiento a la Ley sobre Disciplina e
Intervenciéon de las Entidades de Crédito significo
un paso decisivo en esa direccion. Pero ha sido la
Ley 1/1994 la que ha resuelto el problema, otor-
gando a las SGR la «consideracion de entida-
des financieras», aun cuando se especifica que
esa consideracion es «a los efectos de esta Ley»
(art. 1, parr. 3.9).

Por lo demas, esa consideracion de las SGR
como entidades financieras es coherente con la
regulacion legal que somete su creacion a la autori-
zacion previa del ministro de Economia y Hacienda
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(art. 12) y las sujeta al registro, control e inspeccion
del Banco de Espana (art. 66).

F) Supresion del fondo de garantia y creacion
de un fondo de provisiones técnicas

Como ya se expuso anteriormente en este mismo
trabajo, fueron los problemas originados por la in-
adecuada regulacién del fondo de garantia que de-
bian tener las SGR por imposicion del Real Decreto
1885/1978 (arts. 9 y sigs.), los que actuaron de
detonante para el proceso de reforma que dio lugar
ala Ley 1/1994.

El Real Decreto 1885/1978 habia concebido el
fondo de garantia como un elemento patrimonial de
refuerzo del capital social, dado que el importe mini-
mo de éste era muy bajo —cincuenta millones de
pesetas (art. 7 del RD 1885/1978)— para cumplir el
objeto social de otorgamiento de garantias.

Pero ese fondo de garantia habia llegado a crear
graves problemas.

En primer lugar, por su propia configuracion legal.
Como se recordara, el fondo de garantia no perte-
necia a la SGR, sino al conjunto de socios que ha-
bian hecho sus aportaciones al mismo para obtener
los avales de la sociedad.

Pues bien, esa dicotomia entre el patrimonio de
la sociedad y el fondo de garantia, que era adminis-
trado por ella, pero que no formaba parte de su
patrimonio creaba graves distorsiones. Unas de tipo
contable, y otras porque habia quien no comprendia
| —y asi se demuestra en algunas de las disposicio-
nes reglamentarias que se dictaron en materia de
segundo aval— que, aun cuando el fondo de garan-
tia tenia por finalidad especifica el hacer frente a los
fallidos de los avales otorgados, también el patrimo-
nio de la SGR servia de garantia para la realizacion
de esos pagos.

Pero, sobre todo, el problema consistia también,
como se ha expuesto antes en este mismo trabajo,
en que no era viable econémicamente detraer de
las aportaciones al fondo de garantia, en el momen-
to de su devolucion, las cantidades correspondien-
tes a los pagos realizados con cargo a ese fondo
para hacer frente a los fallidos. No era viable, por-
que si se hubiera hecho esa detraccion el costo del
aval habria sido realmente prohibitivo.

Aun cuando en un primer momento se considerd
la modificacion del fondo de garantia, se optd por su
supresion pura y simple. En efecto, la garantia
suplementaria que ese fondo significaba para los
beneficiarios de los avales, podia compensarse per-
fectamente fortaleciendo el patrimonio de las SGR y
haciendo que, en caso necesario, las aportaciones
que se hacian por los socios avalados al fondo de
garantia se hicieran al capital social.

Sin embargo, habia una faceta del fondo de

garantia que habia demostrado su operatividad. Era
la posibilidad de aportaciones al mismo, y no al
capital social, por parte de los organismos publicos,
para abaratar el coste de los avales.

Esas aportaciones no eran al capital social, sino
que se realizaban para abaratar el coste de los ava-
les otorgados para ciertas operaciones y, ademas,
eran recuperables una vez extinguido el aval corres-
pondiente.

Pues bien, para mantener esa misma posibilidad
y para facilitar el otorgamiento de exenciones fisca-
les a las SGR, se ha creado el fondo de provisiones
técnicas, en el articulo 9 de la Ley. Obsérvese que,
a diferencia del fondo de garantia, el fondo de pro-
visiones técnicas si que forma parte del patrimonio
de la SGR.

G) Aumento sustancial de la cifra minima
del capital social y del numero minimo
de fundadores

El Real Decreto 1885/1978 establecio una cifra
minima del capital social y un nimero minimo de
fundadores muy bajos. Se trataba de introducir el
nuevo tipo de sociedades en la realidad espanola, y
se pensé que los requisitos para la creacion de
éstas no deberian ser de tal exigencia que no llega-
ran a constituirse esas nuevas sociedades.

Esa regulacion permiti6 que se constituyeran
SGR practicamente en todas las provincias, si-
guiendo la politica del IMPI en aquellos momentos
de propiciar la implantacion provincial de estas
sociedades.

La experiencia fue, sin embargo, muy negativa.
En la mayoria de los casos faltaba profesionalidad
en la gestion de la SGR vy, ademas, se demostrd
que ese modelo de implantacion provincial era
inviable desde el punto de vista econdmico, por la
imposibilidad de las SGR de obtener los recursos
necesarios para una gestion equilibrada.

Para salvar esa situacion, se procedio a la reali-
zacion de fusiones como consecuencia de las cua-
les hoy en dia la norma general es la existencia de
una sola SGR en cada comunidad auténoma.

La Ley 1/1994 no hace, pues, en este punto, sino
sacar las consecuencias de esa experiencia, impo-
niendo una cifra minima de capital de trescientos
millones de pesetas (art. 8.1), que habra de estar
totalmente suscrito y desembolsado en el momento
de la constitucion (art. 15), y un numero minimo de
fundadores de 150 socios participes (art. 16).

Comparense esas exigencias con la cifra minima
de capital y numero minimo de fundadores estable-
cidos en el Real Decreto 1885/1978, que eran, res-
pectivamente, cincuenta millones de pesetas (art. 7)
y diez socios participes (art. 15).
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H) Aplicacion a las SGR
de articulos individualizados
de la Ley de Sociedades Andnimas

El Real Decreto 1885/1978 disponia la aplicacion
subsidiaria, con caracter general, de los preceptos
de la LSA a las SGR, «en cuanto no contradigan los
principios basicos de la regulacion establecida en el
presente texto legal» (art. 3, RD 1885/1978).

Esa aplicacion subsidiaria de la LSA a las SGR
planteaba dos problemas. El primero consistia en
que, desde el punto de vista de las SGR, creaba
dificultades la determinacién de los articulos de la
LSA que debian aplicarse subsidiariamente.

Y, en segundo término, la aplicacién subsidiaria
de la LSA impuesta en el Real Decreto 1885/1978
se referia a la LSA del ano 1951. Pero, como es
bien sabido, existe un nuevo texto de la LSA, apro-
bado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22
de diciembre.

Ese cambio en la legislacion sobre sociedades
anénimas exigia una adaptacion de la regulacion
legal de las SGR, porque ésta se habia elaborado
tomando en consideracion la LSA de 1951, de
manera que el Real Decreto 1885/1978 incluia las
normas especiales de las SGR frente a las socieda-
des anénimas y declaraba, por ello, de aplicacion
subsidiaria la LSA, en cuanto no contraviniera los
principios basicos de la regulacion establecida en el
Real Decreto 1885/1978 para las SGR.

Al cambiar el texto de la LSA era evidente que
debia reformarse la normativa legal de las SGR,
para volver a determinar las especialidades del régi-
men de estas sociedades frente a la nueva LSA.
Y, ademas, no puede ignorarse que algunas nor-
mas del Real Decreto 1885/1978 eran una simple
adaptacion de preceptos de la LSA de 1951 a las
caracteristicas de las SGR.

Partiendo, pues, de esa doble problematica,
la Ley 1/1994 ha cambiado la relacion entre el régi-
men legal de las SGR y la LSA. Ya no se estable-
ce, a diferencia de lo que hacia el Real Decreto
1885/1978, con caracter general, la aplicacion sub-
sidiaria de la LSA, sino que a lo largo de la nueva
ley, en diversos preceptos, se mencionan especifi-
camente los articulos concretos de la LSA —por
supuesto, de la LSA de 1989— que son aplicables
alas SGR. Pueden verse en este sentido los articu-
los 28.4, 31, 39, 44, 50.4, 54, 58, 59.2 y 63.

I) Regulacién de un sistema de reafianzamiento

La experiencia del Derecho comparado demues-
tra que un elemento fundamental para el funciona-
miento adecuado de las SGR es la existencia de un
sistema de reafianzamiento (de los avales otorga-
dos por ellas) a cargo de entes publicos.

En el Real Decreto 1885/1978 se incluyo, preci-
samente para dar base legal al reafianzamiento por
entidades oficiales de crédito, el articulo 55, donde
se preveia que «las Entidades oficiales de crédito
podran establecer los acuerdos oportunos con las
SGR inscritas en el Registro Especial con el fin de
proceder a la concesion de los créditos garantiza-
dos por ellas o de contemplar (sic) las garantias
otorgadas por dichas Sociedades».

En ese precepto existia una errata, puesto que en
lugar de contemplar debia decir completar.

Posteriormente, se dictaron disposiciones lega-
les para establecer un sistema de reafianzamiento.
Por una parte, se cred, por Real Decreto 874/1981,
de 10 de abril, la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A, encargada de otorgar el segundo aval a
las SGR vy, por otra, se regularon las sociedades de
reafianzamiento en los Reales Decretos 1595/1982
y 1695/1982, ambos de 18 de junio.

Pero el hecho es que el sistema de reafianza-
miento no funcion6 adecuadamente, constituyendo
esta realidad una de las deficiencias fundamentales
del sistema de las SGR.

De hecho, la Sociedad Mixta de Segundo Aval,
S. A., creada para apoyar a las SGR, se convirti6 en
competidora de estas, al dedicarse a otorgar avales
directamente a las empresas.

El reafianzamiento operaba en una medida del
todo insuficiente a través de la Sociedad de Garan-
tias Subsidiarias, S. A. (SOGASA), dado que esta
sociedad no ha dispuesto de una financiacion ade-
cuada.

Por ello, la reforma introducida por la Ley 1/1994
tiene que complementarse necesariamente con la
constitucién de un sistema de reafianzamiento con
financiacion adecuada y realmente eficaz.

La Ley 1/1994 no ha regulado ese sistema de
reafianzamiento de manera completa, pero contiene
dos normas que han de permitir completar esa regu-
lacion mediante disposiciones de caracter regla-
mentario.

Por una parte, el articulo 11 instituye las socieda-
des de reafianzamiento, como sociedades anoni-
mas participadas por la Administracién publica, que
tienen la consideracion de entidades financieras, y
cuyo objeto social comprende el reavai de las ope-
raciones de garantia otorgadas por las SGR.

Para evitar que se repita la experiencia de la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, se prohibe que
las sociedades de reafianzamiento puedan otorgar
avales o garantias directamente a favor de las
empresas.

Y, por otra parte, la disposicion adicional primera
autoriza al gobierno para que en el plazo de un ano
«dicte las normas para la constitucion de un sistema
de reafianzamiento de las SGR».
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De hecho, los estudios econémicos para la finan-
ciacion de ese sistema han sido realizados y, ade-
mas, se ha procedido a la fusiéon de la Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A. con SOGASA, preci-
samente para contar con la sociedad de reafianza-
miento en la que se apoyara todo el sistema.

J) Otorgamientos de nuevos beneficios fiscales

El Real Decreto 1885/1978, en su articulo 56,
otorgo algunas exenciones fiscales a las SGR ins-
critas en el Registro Especial del Ministerio de Eco-
nomia. Pero esas exenciones tenian muy poca tras-
cendencia practica, y ademas habian quedado en
parte obsoletas.

Por eso, constituye una novedad importante de la
Ley 1/1994 el otorgamiento a las SGR de beneficios
fiscales de verdadera trascendencia practica.

Asi, junto con las exenciones del impuesto sobre
transmisiones patrimoniales y actos juridicos docu-
mentados para las operaciones societarias y las
relaciones con los socios por el otorgamiento de los
avales (59.1 a y b), que tenian su antecedente en el
Real Decreto 1885/1978, la innovacion verdadera-
mente importante se refiere a las exenciones y
beneficios referentes al impuesto de sociedades en
relacion con las dotaciones y subvenciones al fondo
de provisiones tecnicas (art. 68.1 ¢, d, e y f). De
hecho, son esas exenciones y beneficios los que
justifican realmente la creacion por la nueva Ley
1/1994 de ese fondo de provisiones técnicas.

Esos mismos beneficios fiscales se atribuyen a
las sociedades de reafianzamiento (art. 68.2).

IV. NOCION Y CARACTERISTICAS
DE LAS SGR

1. Nocion

La SGR puede definirse como sociedad mercan-
til (art. 4), constituida por pequenos y medianos
empresarios para facilitarse el acceso al crédito y
servicios conexos, asi como la mejora integral de
las condiciones financieras de sus empresas (art. 1,
parr. 1.°), con capital variable integrado por las apor-
taciones de los socios, que no responden personal-
mente de las deudas sociales (arts. 1, parr. 1.2, 7)
y que tiene la consideracion de entidad financiera
(art. 1, parr. 3.9).

2. Tipo social hibrido

A través de las notas integrantes de esa defini-
cion se pone de manifiesto la naturaleza de la SGR
como hibrido de sociedad anonima y de sociedad
cooperativa.

El caracter mercantil, el capital integrado por las
aportaciones de los socios, y la falta de responsabi-
lidad personal de éstos por las deudas sociales son
caracteristicas de la sociedad anonima.

La vinculacion entre la SGR y la sociedad anoni-
ma se pone de manifiesto a lo largo de toda la regu-
lacion legal de la SGR: la sistematica de la Ley
1/1994; los requisitos para la constitucion, el capital
como cifra de retencion de elementos en el activo,
los 6rganos sociales y las remisiones explicitas que
se hacen en distintos preceptos a los articulos de la
LSA, declarandolos aplicables a las SGR (arts. 28.4,
31, 39, 44, 50.4, 54, 58, 59.2 y 63).

El capital variable; su objetivo genérico de faci-
litar a sus propios socios el acceso al crédito y
servicios conexos; la inexistencia de acciones,
sustituidas por participaciones que no tienen la con-
sideracion de valores negociables ni pueden deno-
minarse acciones (art. 7.1), y la falta de proporcio-
nalidad entre los derechos de los socios y su
participacion en el capital social, como puede apre-
ciarse, por ejemplo, en la regulacién del derecho de
voto (art. 23), son caracteristicas propias de las
sociedades de tipo mutualista o cooperativo.

3. Sociedad mercantil

La naturaleza mercantil de la SGR le impone las
obligaciones legales peculiares de los empresarios
sociales, tales como la de inscribirse en el Registro
Mercantil (art. 13, Ley 1/1994 y arts. 213 a 217 del
Reglamento del Registro Mercantil), y la de llevar la
contabilidad conforme a lo establecido en el Cédigo
de Comercio (arts. 25 y sigs.).

4. Constituida por pequenos y medianos
empresarios

Segun la Ley 1/1994, la SGR tiene que estar
necesariamente constituida por pequenas y media-
nas empresas, es decir, por los titulares de éstas.

Este requisito es una de las innovaciones impor-
tantes aportadas por la nueva Ley, como se ha
expuesto anteriormente en este mismo trabajo.

Esa exigencia significa que no puede constituirse
una SGR si no participan en ella pequenos y media-
nos empresarios como socios fundadores. Esos
pequenos y medianos empresarios han de formar
parte de ella como socios participes, esto es, como
socios a favor de los cuales puede prestar garantia
la sociedad (art. 6.2). Y el articulo 16 exige que la
SGR se constituya por un minimo de 150 socios
participes, que habran de ser pequenos y medianos
empresarios.

Ello no impide que también sean socios quienes
no sean pequenos y medianos empresarios; pero
tales socios habran de ser socios protectores, esto
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| es, socios que no podran solicitar la garantia de la
sociedad (art. 6.2).

La exigencia de que los socios participes sean
pequefios y medianos empresarios plantea la difi-
cultad de delimitar a las que se consideran como
pequenas y medianas empresas.

La ley hace esa delimitacion con un criterio,
siempre discutible, entendiendo «por pequenas y
medianas empresas aquellas cuyo numero de tra-
bajadores no exceda de doscientos cincuenta»
(art. 1, parr. 2.9).

Pero esa delimitacion se flexibiliza notablemente,
al disponer el propio articulo primero, en su parrafo
tercero, que sera suficiente para cumplir con la exi-
gencia legal con que, al menos, las cuatro quintas
partes de los socios de la SGR estéen integradas por
peqguenas y medianas empresas.

Esa flexibilidad, que afecta a un quinto del total
de socios participes, permitira evitar problemas
cuando un numero limitado de empresas que sean
socios participes superen el limite de los doscientos
cincuenta trabajadores.

Si esa flexibilidad no hubiera sido incluida en la
regulacion legal, el hecho de que una empresa
superara los doscientos cincuenta trabajadores
hubiera obligado a su exclusion como socio partici-
pe, con las dificultades inherentes a esa exclusion,
en particular con referencia a las garantias otorga-
das por la SGR a favor de la misma y que estuvie-
ran vigentes.

5. Objeto social

La finalidad genérica de las SGR es, conforme a
lo dispuesto por el articulo primero de la Ley 1/1994,
para las pequenas y medianas empresas que las
constituyan, «facilitarse el acceso al crédito y servi-
cios conexos, asi como la mejora integral de sus
condiciones financieras».

Con esa disposicién se pone de manifiesto que
las SGR tienen la funcion de apoyo en el aspecto
financiero a las PYME integradas en ellas. Es decir,
que tienen una funcién que excede de la concesion
de garantias a sus socios, que era la Unica finalidad
prevista en el Real Decreto 1885/1978.

En definitiva, por tanto, las SGR han pasado a
concebirse como entidades al servicio de las PYME
en el ambito financiero.

Esa finalidad genérica ha de concretarse necesa-
riamente en el objeto social, que debe determinar
puntualmente las actividades que puede realizar la
sociedad.

Pues bien, dentro del objeto social de las SGR
hay que distinguir una actividad que necesariamen-
te ha de incluirse en aquél, junto a otras actividades
adicionales que pueden incluirse tambien en el

objeto social, pero que pueden no estar incluidas
en él.

La actividad que ha de integrar necesariamente
el objeto social y que, consecuentemente, constitu-
ye la parte esencial del mismo, consiste en «el
otorgamiento de garantias personales, por aval o
por cualquier otro medio admitido en derecho dis-
tinto del seguro de caucion, a favor de sus socios
para las operaciones que éstos realicen dentro del
giro o trafico de las empresas de que sean titula-
res» (art. 1).

Asi pues, el otorgamiento de avales y garantias
a favor de los socios sigue siendo el elemento
esencial del objeto social de las SGR. Sin ese
objeto social no puede existir una SGR. Y este
dato es fundamental para poner de manifiesto
como la SGR regulada en la Ley 1/1994 sigue
teniendo la misma finalidad esencial que en el
Real Decreto 1885/1978. Lo unico que ocurre es
que, junto a esa actividad esencial, las SGR pue-
den incluir dentro de su objeto social, si asi lo
desean, otras actividades al servicio de las PYME
en el campo financiero.

Obsérvese, que se mantiene la prohibicion de
que las SGR concedan ninguna clase de créditos a
sus socios (art. 3), que ya aparecia en el articulo
segundo del Real Decreto 1885/1978. La razon de
la prohibicion es evidente: si los socios pudieran
obtener el crédito directamente de la SGR no se
contentarian con conseguir la garantia de la misma,
lo que haria muy dificil que la SGR tuviera por acti-
vidad principal el otorgamiento de garantias, que es,
en definitiva, su razén de ser.

El hecho de que el otorgamiento de garantias a
favor de los socios sea el objeto social esencial y
necesario de la SGR se pone de manifiesto en toda
la regulacién legal, que esta pensada precisamente
para la eficaz realizacion de ese objeto.

Junto a esa parte esencial y necesaria del obje-
to social, la Ley 1/1994 admite, como parte del objeto
social de las SGR, otras actividades que pueden
incluirse en el mismo, si asi lo establecen los estatu-
tos. Esas actividades pueden ser directas o indirectas.

Directamente puede la sociedad «prestar servi-
cios de asistencia y asesoramiento financiero a sus
socios» (art. 2, parr. 3.9).

Para esta actividad esta especialmente prepara-
da la SGR, dado el conocimiento de los problemas
financieros de las PYMES y de las distintas posibili-
dades que ofrece a éstas el sistema financiero,
conocimientos que la SGR tiene gracias a su activi-
dad principal de concesion de garantias.

En particular, la independencia que la SGR tiene
respecto de los grupos financieros, gracias a su
especial regulacion legal, favorece sus posibilida-
des de actuacion eficaz para asesorar a las PYME.
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En el preambulo de la Ley 1/1994 se especifican
los siguientes servicios de asistencia y asesora-
miento financiero que pueden prestar las SGR:

«Negociar con las entidades de credito mejores
condiciones de crédito de las que obtendria la PYME
si acudiera individualmente a estas entidades.

Poner en marcha servicios de informacion que den
a conocer a la PYME instrumentos financieros mejor
adaptados a sus necesidades.

Finalmente, proporcionar al empresario un asesora-
miento eficaz en cuanto que analizan, evallan y acon-
sejan sobre el proyecto de inversion que la pequena
empresa va a realizar».

Por otra parte, las SGR pueden incluir en su obje-
to social la posibilidad de desarrollar indirectamente
otras actividades a favor de las PYME, permitiendo
que, «una vez cubiertas las reservas y provisiones
legalmente obligatorias para ellas, podran participar
en sociedades o asociaciones cuyo objeto sea acti-
vidades dirigidas a pequenas y medianas empre-
sas» (art. 2, ult. parr.).

Como puede apreciarse, esas otras actividades,
distintas a los servicios de asistencia y asesora-
miento financiero, han de realizarlos las SGR indi-
rectamente, esto es, participando en las sociedades
0 asociaciones que los realicen. Pero esa participa-
cion solo puede hacerse con los excedentes patri-
moniales que tenga la SGR una vez cubiertas las
reservas y provisiones legalmente obligatorias.
Y, por supuesto, la sociedad o asociacion en la que
participe la SGR debe explicitar que su objeto social
0 asociativo consiste en desarrollar la actividad de
que se trate, pero precisamente dirigida a pequenas
y medianas empresas.

6. Entidad financiera

Uno de los problemas que las SGR tuvieron,
desde su creacion en el ano 1978, fue el reconoci-
miento de que constituyen entidades integradas en
el sistema financiero.

Ese reconocimiento se produjo de manera expli-
cita en la Ley sobre Disciplina e Intervencion de las
Entidades de Crédito, al someter la creacion de las
SGR a la autorizacion del ministro de Economia y
Hacienda, y someterlas al registro, control e inspec-
cién del Banco de Espana (art. 43), asi como a las
normas de ordenacion y disciplina establecidas en
la propia Ley (art. 41).

En definitiva, la Ley sobre Disciplina e Interven-
cién de las Entidades de Crédito equipard a las
SGR con las entidades de crédito, aunque sin califi-
carlas como tales, al no incluirlas en la relacion de
tales entidades (art. 39 que da nueva redaccion al
articulo 1.° del Real Decreto Legislativo 1298/1986,
de 28 de junio, sobre adaptacion del derecho vigen-
te al de las Comunidades Europeas).

En la nueva Ley 1/1994 se califica a las SGR
como «entidades financieras», con el fin —como se
explica en el preambulo de la Ley— de clarificar la
posicion de estas sociedades dentro del sistema
financiero.

Ciertamente no ha sido posible calificar a las
SGR como entidades de crédito, porque no reciben
fondos del publico con obligacion de restitucion, que
es el criterio delimitador de tales entidades segun el
texto del articulo primero del Real Decreto Legislati-
vo 1298/1986, de 28 de junio, antes citado.

Pero ocurre tal vez que ese criterio ha sido esta-
blecido de una forma excesivamente estricta. Pién-
sese, en efecto, que la doctrina ha considerado
siempre que el otorgamiento de avales es una
forma de otorgar crédito, el denominado «crédito de
firma». Es decir, que las SGR aunque no sean cali-
ficadas por la nueva Ley como entidades de crédito,
son, sin embargo, entidades dedicadas a la conce-
sion de una modalidad de crédito determinado,
como es el otorgamiento de avales.

De hecho, es significativo que, en la relacion de
las entidades de crédito homologadas como tales
en los distintos estados de la Unién Europea, se
incluyan las Societes de Caution Mutuelle france-
sas, que se dedican, como las SGR, al otorgamien-
to de avales. Asi puede comprobarse en la «Lista
de entidades de crédito elaborada con arreglo al
apartado 7 del articulo 3 y al apartado 2 del articu-
lo 10 de la Directiva 77/780 CEE», publicada por la
Comision en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas, de 7 de junio de 1994 (nim. C 159)
(pags. 1 y sigs., en concreto, pags. 9y 179 y sigs.).

Cabria, pues, reconsiderar en su momento el cri-
terio delimitador de las entidades de crédito y la
inclusion entre ellas de las SGR.

En realidad, la consideracion de las SGR como
entidades financieras viene a significar no sélo el
reconocimiento de su integracion dentro del sistema
financiero, sino su sometimiento a reglas de autori-
zacién previa, control e inspeccion iguales o equipa-
rables a las que rigen para las entidades de crédito.

Son especialmente significativas de ese control
de las autoridades econdmicas sobre la actividad de
las SGR, la exigencia de la autorizacion previa del
Ministro de Economia y Hacienda para su creacion
(art. 12); las normas sobre supervision administrati-
va y régimen sancionador (cap. X), que atribuyen
competencias fundamentales al Banco de Espana
(art. 66), y las facultades atribuidas al Gobierno
«para que por Real Decreto establezca la cifra mini-
ma de recursos propios, los requisitos minimos de
solvencia que, en todo caso, estas sociedades han
de cumplir, el tipo de valores y las proporciones en
que obligatoriamente se han de invertir dichos
recursos propios», y para determinar «los coeficien-
tes de ponderacion de los riesgos asumidos» (Dis-
posicion adicional segunda).
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V. EL CARACTER MUTUALISTA DE LA SGR
Y SUS CONSECUENCIAS

El dato basico definidor de la SGR es su objeto
esencial —prestar garantia a favor de sus socios—
y de él deriva el caracter esencialmente mutualista
de esta sociedad. Caracter que aparece en su
denominacion tradicional como sociedades de ga-
rantia o de caucion mutua.

Pues bien, este caracter mutualista de las SGR
implica, a su vez, una serie de caracteristicas fun-
damentales que condicionan necesariamente su
régimen juridico.

En primer término, la SGR sdlo puede garantizar
las operaciones de sus socios (art. 2), lo cual impli-
ca que quien desee conseguir la garantia de la
sociedad debera adquirir necesariamente la condi-
cion de socio.

Este planteamiento, que constituye una caracte-
ristica primordial de todas las entidades cooperati-
vas 0 mutualistas, se relaciona directamente con el
principio de «puerta abierta» que rige tambien en
tales instituciones.

Puesto que para obtener las prestaciones de la
sociedad, la garantia de la sociedad en el caso de
la SGR, es preciso hacerse socio, y puesto que los
socios existentes no pretenden obtener ningun lucro
en el sentido tradicional, se permite que todo el que
quiera conseguir la garantia de la sociedad se haga
socio. Por ello deben senalar los estatutos sociales
«los criterios que han de seguirse para la admision
de nuevos socios» (art. 18, letra i), correspondiendo
al consejo de administracion decidir en cada caso
sobre la admision (art. 40.1.a).

Igualmente, el socio que no esté interesado en
seguir perteneciendo a la sociedad puede abando-
narla libremente, pidiendo el reembolso de las cuo-
tas del capital social de que fuere titular (arts. 21,
segundo y 29).

En cualquier cooperativa ocurre igual (véanse los
articulos 1, 31 y 32 de la Ley 3/1987, de 2 de abril,
General de Cooperativas). Asi, por ejemplo, quien
desee comprar en una cooperativa de consumo ha
de hacerse socio de la misma, cosa que puede
hacer en cualquier momento, si redne los requisitos
enunciados estatutariamente. Y en el momento
en que ya no le interese seguir perteneciendo a la
cooperativa puede dejar de ser socio. EI mismo
planteamiento existe, por ejemplo, en las mutuas de
seguros.

El principio de puerta abierta implica, por defini-
cién, la variabilidad del capital social (arts. 1 y 7),
que es otra de las caracteristicas esenciales de las
sociedades cooperativas (art. 1, L. Coop.). No seria
posible que en cualquier momento pudieran incor-
porarse nuevos socios o que pudieran separarse de
la sociedad quienes tenian la condicion de sacio, si

la cifra de capital fuera fija y maodificable solamente
mediante un acuerdo de modificacion de los estatu-
tos adoptados en junta general.

Otra de las consecuencias del caracter mutualis-
ta de la sociedad es que ésta no persigue la obten-
cion de unos beneficios que hayan de repartirse
entre los socios, y por ello se establecen importan-
tisimas limitaciones al reparto de los eventuales
beneficios (art. 53). Es éste otro importante rasgo
distintivo de las entidades de tipo cooperativo
(art. 84 de la Ley General de Cooperativas), frente
a la doctrina tradicional inspiradora de la regulacion
de las sociedades capitalistas. Por ello, en la SGR
los socios no pretenden hacer un negocio con la
sociedad, sino que tratan de conseguir, gracias a la
SGR, una ventaja importante para la actuacion de
las empresas cuya titularidad ostentan, consistente
en que la sociedad les garantice para la obtencion
de créditos, y que esa garantia sea lo mas eficaz y
lo mas barata posible. Precisamente este plantea-
miento esta en la base del principio de «puerta
abierta». Ya que la SGR no es un negocio cuyos
beneficios hayan de ser repartidos, los socios no tie-
nen ningun interés en impedir la incorporacion de
nuevos socios; mas bien al contrario, puesto que
cuanto mayor sea el nimero de socios, mayor sera
la capacidad econdmica de la sociedad, mas efica-
ces las garantias y menor el riesgo que pueda afec-
tar a cada socio; ni tampoco estan interesados,
desde un punto de vista lucrativo, en seguir perte-
neciendo a la sociedad cuando no necesitan que
ésta siga otorgando garantias a su favor.

Implicito también en el caracter mutualista de la
SGR esta —como en las sociedades cooperativas
(art. 47 de la Ley General de Cooperativas)— el
principio de la igualdad de derechos politicos entre
los socios, cualquiera que sea su participacion en el
capital social, principio que ligeramente mitigado se
reconoce en el articulo 23 de la Ley al imponer dras-
ticas limitaciones a las posibles desigualdades en el
derecho de voto. Esas limitaciones se complemen-
tan con la rigida regulacion que el articulo 37 esta-
blece para la representacion en la junta. He aqui,
pues, otra diferencia importante con el régimen de
las sociedades capitalistas.

Por otra parte, la propia indole de las operaciones
gue constituyen el objeto social atribuyen, ademas,
un matiz fuertemente personalista a la sociedad.
Tanto para la sociedad como para cada uno de los
socios es de la mayor relevancia la confianza que
puedan merecer los miembros de la sociedad, ya
que sera ésta, e indirectamente los propios socios,
quienes habran de responder en udltimo término del
reembolso de los créditos garantizados en caso de
impago de los mismos.

Todas las caracteristicas enunciadas no tienen
un valor puramente dogmatico o teorico, sino que
gracias a ellas se configura la SGR de la forma mas
apta para conseguir en la practica la finalidad fun-
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damental para la cual ha sido creada esta institu-
cion, esto es, facilitar el acceso al credito de la
pequena y mediana empresa gracias al otorgamien-
to de garantias por parte de la sociedad.

En efecto, si la SGR tuviera un numero fijo de
socios y pudiera otorgar garantias a favor de quie-
nes no tuvieran la condicién de socio, no podria
facilitar a la pequena y mediana empresa el acceso
al crédito.

En primer término, porque lo que caracteriza a la
pequena y mediana empresa es su falta de recursos
financieros, por lo cual la unica posibilidad de ofre-
cer garantias suficientes a las entidades de crédito
radica en la asociacién de tales empresas en el
mayor numero posible, para lo cual se adecla per-
fectamente el principio de «puerta abierta». Es
obvio que cuanto mayor sea el nimero de socios,
tanto mayor sera la fortaleza de la sociedad, lo que
redundara en la posibilidad de que aquéllos obten-
gan las garantias de la sociedad en las mejores
condiciones tanto de eficacia como de precio.

Ademas, cuanto mayor sea el numero de socios
que obtienen la garantia de la sociedad para conse-
guir créditos, mayores posibilidades de negociacion
tendra también la SGR ante las entidades de crédi-
to para concertar lineas de crédito especialmente
beneficiosas para sus socios.

En segundo lugar, hay que tener en cuenta que el
interés de la pequena y mediana empresa radica en
unirse para obtener garantias en las condiciones
econdmicas mas favorables, y el medio mas apto
para conseguir esa finalidad es la constitucion de
una entidad de tipo mutualista, ya que si la garantia
fuera otorgada por una sociedad constituida para
obtener beneficios, el precio a pagar por la garantia
seria ciertamente mayor, con lo cual se dificultaria o
encareceria el acceso al crédito.

Hay que destacar también que el hecho de que
sean socios los mismos empresarios a los que la
sociedad avala refuerza el valor de las garantias
otorgadas por la sociedad, atribuyéndoles, aparte
del valor financiero que les corresponda, un valor
técnico y moral. Nadie esta mas capacitado —se
dice— que los propios empresarios del ramo para
juzgar el interés técnico de los planes de inversion
de las empresas del sector y para refrendar la com-
petencia técnica y profesional de los propios empre-
sarios. La garantia de la SGR, implica, en definitiva,
que ha sido realizado por técnicos un estudio satis-
factorio sobre la situacién de la empresa. Ese estu-
dio lo encuentra ya hecho la entidad que va a con-
ceder el crédito, la cual no podria haberlo efectuado
con sus medios normales. Ese estudio especiali-
zado tiene, pues, un valor importante para la enti-
dad que va a conceder el crédito garantizado por
la SGR.

Igualmente importante para las pequenas y
medianas empresas es el principio democratico que

rige todas las entidades de tipo mutualista, pues ello
les garantiza la igualdad de trato cualquiera que sea
la importancia de su participacion en el capital
social. Asi resulta que en la SGR, aunque no se
imponga una igualdad absoluta entre los derechos
de todos los socios, se fijan unos limites tan estric-
tos —ningln socio podra tener un nimero de votos
superior al 5 por 100 del total, pudiendo los estatu-
tos fijar un limite menor, atribuyendo incluso a cada
socio un solo voto (art. 21)— que todos los empre-
sarios-socios tendran una influencia parecida en la
vida de la sociedad, e iguales posibilidades, por
tanto, de obtener las garantias de ésta. Se elimina
asi, y es de la mayor trascendencia, la hipotesis de
que la SGR pueda ser dominada por una o varias
empresas, lo cual redundaria en perjuicio de las
demas y haria que se retrayeran de participar en la
sociedad para evitar que sus aportaciones pudieran
ser usadas en beneficio de un grupo determinado.

Esa independencia de las SGR, que no pueden
ser dominadas por otras entidades, ni formar parte
de un grupo de sociedades, es fundamental, no sélo
para que la SGR no discrimine entre las entidades
de crédito para cuyos créditos solicitan los socios la
garantia de la sociedad, sino también para la labor
de asesoria financiera que la Ley 1/1994 permite
incluir ahora como parte del objeto social. En efec-
to, esa asesoria especializada para las PYME tiene
su mayor valor en la independencia de la SGR, que
puede, por ello, proporcionar su asesoramiento con
un conocimiento de las posibilidades que ofrece
el mercado y, sobre todo, con absoluta indepen-
dencia.

No cabe ignorar, sin embargo, que la reforma
introducida en materia de derecho de voto, a favor
de determinados socios protectores, por la Ley
sobre Disciplina e Intervencion de Entidades de
Crédito y mantenida en el articulo 23.2 de la Ley
1/1994, constituye un grave riesgo para el caracter
mutualista de las SGR y para su independencia.

En efecto, al permitir que ciertos socios protecto-
res (administraciones publicas, organismos autono-
mos y entidades de derecho publico dependientes
de las mismas, las sociedades mercantiles en cuyo
capital participe mayoritariamente cualquiera de los
anteriores y las entidades que representen o aso-
cien intereses econdmicos de caracter general o del
ambito sectorial a que se refieran los estatutos
sociales) puedan tener cada uno de ellos un nume-
ro de votos equivalente al 50 por 100 del total, se
atenta gravemente al principio mutualista, basico en
la concepcion legal de las SGR. Es de esperar que
tanto los estatutos de las SGR, de los que depende
el reconocimiento de ese derecho de voto, como el
buen sentido de los socios protectores que puedan
ejercitar ese derecho, fundamentalmente los orga-
nismos publicos, eviten que lo dispuesto en el ar-
ticulo 23.2 de la Ley opere, en la practica, en detri-
mento del caracter mutualista que es consustancial
a las SGR.
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VI. CAPITAL SOCIAL, PARTICIPACIONES
Y FONDO DE PROVISIONES TECNICAS

1. Similitudes y diferencias con el capital
de la sociedad an6nima

El capital social cumple en las SGR la misma fun-
cion que en la sociedad anénima. Sirve, pues, como
cifra de retencion de valores en el activo, impidien-
do, por tanto, el reparto de beneficios mientras el
patrimonio neto no excede de la cifra del capital que
debe figurar en el pasivo.

Asi lo dispone expresamente el articulo 51.1 de la
Ley 1/1994, segun el cual:

«s0lo podran ser repartidos entre los socios benefi-
cios realmente obtenidos o reservas expresas de efec-
tivos de libre disposicién, siempre que el valor del acti-
vo real menos el pasivo exigible no sea inferior al
capital social».

Esta norma debe ser interpretada segun lo dis-
puesto en el articulo 213.2 de la LSA, en el sentido
de que tampoco podran repartirse beneficios si, a
consecuencia del reparto, el patrimonio neto conta-
ble resulta inferior al capital social.

Pero la especialidad fundamental del capital
social de la SGR, frente al capital de la sociedad
andénima, consiste en que el capital de la SGR es
variable, mientras que el capital social de la socie-
dad andénima es fijo.

En efecto, el capital social de la sociedad anoni-
ma es necesariamente una cifra determinada que
aparece en los estatutos (art. 9.f LSA). Y esa cifra
solo se puede cambiar mediante el procedimiento
previsto al efecto en la propia Ley, pues constituye
una modificacion estatutaria que afecta también a
los intereses de los terceros y que debe ser apro-
bada en todo caso por la junta general de accionis-
tas. Ese procedimiento, imprescindible para modifi-
car la cifra de capital, aparece pormenorizadamente
regulado en los articulos 151 a 170 (ambos inclusi-
ve) de la LSA.

Por el contrario, el capital social de la SGR es
variable, lo cual significa que la cifra concreta del
capital social puede aumentar o disminuir dentro de
unos limites estatutarios, sin necesidad de modifi-
cacion de los estatutos y, por tanto, sin acuerdo de
la junta general, por simple acuerdo del consejo de
administracion.

Asi pues, a diferencia de lo que ocurre en la
sociedad anénima, en los estatutos de la SGR no
aparece mencionada la cifra del capital social, sino
«la cifra minima de capital social» (art. 18.g) (la cur-
siva no aparece en el texto de la Ley).

2. Suscripcion y desembolso
de la cifra minima del capital social
(capital social minimo)

Esa cifra minima del capital tiene que estar total-
mente suscrita y desembolsada en el momento de
la constitucion de la sociedad (art. 15) y, ademas,
no puede ser inferior a trescientos millones de pese-
tas (art. 8.1). Esta cuantia minima de la cifra minima
del capital social de las SGR puede ser modificada
por el gobierno en los términos establecidos en el
articulo 47.1.a de la Ley 26/1988, de 29 de julio,
sobre disciplina e intervencion de las entidades de
creédito (art. 8.2).

Obsérvese que la cifra minima del capital social
de la SGR tiene que estar integramente desembol-
sada, mientras que en las sociedades anonimas es
suficiente el desembolso de una cuarta parte del
capital social (art. 12 LSA).

Hay que destacar, igualmente, que en la SGR
solo se admiten las aportaciones dinerarias (art. 20.1),
a diferencia de lo que ocurre en las sociedades ané-
nimas, en las que se admiten las aportaciones in
natura, esto es, las no dinerarias (arts. 36 y sigs.
LSA).

Dados los problemas de valoracion de las aporta-
ciones in natura y el objeto social de las SGR
—otorgamiento de garantias a favor de sus so-
cios— es obvio que refuerza la solvencia de la
sociedad la exigencia de que todas las aportaciones
sean dinerarias y elimina todos los problemas inhe-
rentes a las aportaciones de otra naturaleza.

Es claro que el capital social minimo no puede
ser inferior a trescientos millones de pesetas
(art. 8.1) y que en el momento de la constitucion, el
capital social minimo tiene que estar integramente
suscrito y desembolsado (art. 15).

Partiendo, sin embargo, de esas exigencias lega-
les, cabe plantear dos importantes problemas, entre
los que existe una cierta relacion. El primero con-
siste en determinar si el capital fundacional puede
ser superior y, por tanto, distinto, al capital social
minimo. Y el segundo radica en establecer si la exi-
gencia de que la:cifra minima de capital esté inte-
gramente desembolsada en el momento de la cons-
titucion, implica que todas las participaciones que
integren ese capital social minimo deben estar inte-
gramente suscritas y desembolsadas en aquel
momento.

Por lo que se refiere a la posibilidad de que el
capital fundacional y el capital social minimo sean
diferentes, tal posibilidad aparecia expresamente
prevista en el Real Decreto 1885/1978, cuyo articu-
lo 14 disponia, en su parrafo segundo, que «el capi-
tal fundacional no podra ser inferior a la cifra mini-
ma fijada en el capital en los Estatutos». Y ese
mismo articulo, en su parrafo primero, exigia que en
el momento de la constitucion el capital de la SGR
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estuviera integramente suscrito y desembolsado en
un 25 por 100, cuando menos, el valor de cada una
de las cuotas sociales.

El planteamiento legal era perfectamente logico,
pues podria ocurrir que los fundadores quisieran
fijar ya en el momento de la constitucion, un capital
superior al capital minimo, precisamente para que el
capital pudiera ser variable desde ese mismo
momento, no sblo para su aumento, sino también
para su reduccién mediante el reembolso de las
cuotas sociales.

En la Ley 1/1994 ha desaparecido, sin embargo,
esa referencia al capital fundacional y se ha pasado
a exigir la suscripcion y desembolso integros del
capital social minimo (art. 15).

Cabe pensar que, al introducir esta modificacion,
lo que el legislador ha pretendido es asegurarse de
que no se pueda constituir una SGR sin que esté
desembolsada en ese momento cuando menos la
cantidad de trescientos millones de pesetas, que es
la cuantia minima prevista para el capital social
minimo en el articulo 8.1 de la Ley.

Parece claro, sin embargo, que ni el texto del
nuevo precepto, ni su finalidad, se oponen a que el
capital fundacional sea en el momento de la consti-
tucion de la SGR superior al capital social minimo,
siempre que este capital social minimo esté inte-
gramente suscrito y desembolsado.

Ciertamente que entre las menciones a incluir en
la escritura de constitucion (art. 17) y en los estatu-
tos (art. 18) no hay ninguna referente al capital fun-
dacional como distinto del capital social minimo.
Pero ello no impide la posibilidad a que se ha hecho
referencia anteriormente.

Es obvio que en los estatutos solo debe aparecer
la cifra minima del capital social (art. 18.g), que es
la Unica mencion estatutaria del capital, vinculada a
la variabilidad del mismo.

Y entre las menciones de la escritura de constitu-
cion figura «el metalico que cada socio aporte, indi-
cando el nimero de participaciones que se le atri-
buyan» (art. 17, tercero). Es claro que de esa
atribucion de participaciones resulta de forma inme-
diata la cifra del capital fundacional.

Por lo demas, no puede ignorarse que en el Real
Decreto 1885/1978, que admitia expresamente la
existencia de un capital fundacional superior al capi-
tal social minimo, tampoco incluia entre las mencio-
nes expresas que debian figurar en la escritura
social o en los estatutos la del capital fundacional.
Si que aparecia como mencion de la escritura de
constitucion el mismo texto del articulo 17, tercero,
de la Ley 1/1994, en el articulo 16, tercero, del Real
Decreto 1885/1978, con la Unica diferencia de que
en el Real Decreto 1885/1978 se mencionaba no
s6lo el metalico aportado por cada socio, sino tam-
bién el que «se obligue a aportar», y esa referencia

ha desaparecido en el texto de la Ley 1/1994. Esta
diferencia no afecta al tema que nos ocupa, sino a
la exigencia del desembolso de las participaciones
en el momento de la constitucion, tema éste al que
se va a hacer referencia seguidamente.

No parece, pues, que exista ningun obstaculo
legal para que el capital fundacional de la SGR sea
superior al capital social minimo que figure en los
estatutos.

El otro problema a considerar se refiere a la exi-
gencia del desembolso total del capital social mini-
mo en el momento de la constitucion. ¢ Significa tal
exigencia que todas y cada una de las participacio-
nes representativas de ese capital social minimo tie-
nen que estar integramente desembolsadas? Por-
que cabe también interpretar que lo que la Ley
requiere es que la cifra del capital social minimo
este integramente desembolsada, pero sin exigir
que esten integramente desembolsadas cada una
de las participaciones representativas de ese ca-
pital.

No se olvide, en efecto, que la Ley 1/1994, per-
mite que existan participaciones desembolsadas
solamente al 25 por 100 en el momento de la sus-
cripcion, o al porcentaje superior de desembolso
exigido en los estatutos, «sin perjuicio de lo esta-
blecido en el articulo 15 respecto al desembolso del
capital minimo en el acto constituyente» (art. 28.2).

Es decir, que la Ley 1/1994 admite la existencia
de participaciones desembolsadas parcialmente.

Si el capital fundacional coincide con el capital
social minimo, no hay duda de que todas las parti-
cipaciones habran de estar integramente desembol-
sadas para cumplir la exigencia legal. Y, sin duda,
ésta ha sido la idea que han considerado los legis-
ladores al establecer la norma, confundiendo la cifra
minima del capital con el capital fundacional.

Pero el problema surge cuando el capital funda-
cional sea superior al capital social minimo. Piénse-
se, por ejemplo, que el capital social minimo es de
trescientos millones de pesetas y el capital funda-
cional es de cuatrocientos millones.

En un supuesto como el mencionado, parece evi-
dente que no podria haber obstaculo alguno para
que las participaciones correspondientes al capital
social minimo, esto es, trescientos millones de pese-
tas, estuvieran integramente suscritas y desembol-
sadas, de manera que se cumpliera la exigencia del
articulo 15, y que las participaciones correspondien-
tes a los cien millones restantes del capital fundacio-
nal estuvieran parcialmente desembolsadas, al am-
paro de lo dispuesto en el articulo 28.2.

No seria razonable que, para conseguir ese
desembolso parcial legalmente permitido, hubiera
que constituir necesariamente la SGR con un capi-
tal fundacional de trescientos millones de pesetas
totalmente suscrito y desembolsado para proceder
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inmediatamente a aumentarlo —al amparo de la
variabilidad del mismo— suscribiendo las participa-
ciones correspondientes a los cien millones adicio-
nales y desembolsando el importe de éstas parcial-
mente.

Cabe plantear, ademas, la viabilidad legal de otra
posibilidad en el caso planteado.

Esto es, la suscripcion integra de las participacio-
nes correspondientes a los cuatrocientos millones
de pesetas con un desembolso del 75 por 100 del
valor nominal de cada una de ellas. De esta mane-
ra, se cumpliria también la exigencia establecida en
el articulo 15 de la Ley 1/1994, puesto que el capi-
tal social minimo estaria integramente suscrito y
desembolsado.

Un problema parecido se planteé al interpretar la
Ley de Sociedades Anonimas del ano 1951 que exi-
gia que el capital social estuviera integramente sus-
crito y desembolsado en un 25 por 100 como mini-
mo (art. 8). A la vista de ese precepto, se cuestiono
la posibilidad de constituir la sociedad de manera
que todas las acciones representativas del capital
estuvieran suscritas, pero con distintos desembol-
sos para cada una de ellas, de forma que el desem-
bolso conjunto de todas ellas cubriera el 25 por 100
del capital, aunque para algunas de ellas no se
hiciera desembolso alguno.

La doctrina interpreté que era necesario que
todas y cada una de las acciones deberian estar
desembolsadas al menos en un 25 por 100, ampa-
randose en lo dispuesto en el articulo 90 de la pro-
pia Ley de 1951, que en los aumentos de capital
con emision de nuevas acciones exigia el desem-
bolso de, al menos, el 25 por 100 de cada una de
las nuevas acciones emitidas.

Esa interpretacion ha sido recogida en el nuevo
texto de la LSA de 1989, cuyo articulo 12 dispone
que «no podra constituirse sociedad alguna que no
tenga su capital suscrito totalmente y desembolsa-
do en una cuarta parte, por lo menos, el valor nomi-
nal de cada una de sus acciones».

Cabria pensar que el problema interpretativo de
la LSA de 1951 coincide con el que ahora nos
ocupa en relacion con las SGR y que, por consi-
guiente, la solucién deberia ser la misma, esto es,
que todas y cada una de las participaciones repre-
sentativas del capital social minimo deberian estar
integramente desembolsadas.

Este planteamiento seria, sin embargo, equivoca-
do, porque los dos problemas interpretativos ofre-
cen diferencias fundamentales.

En las sociedades andénimas, el problema no se
planteaba solo con referencia al capital fundacional,
sino en relacion con el capital social en general, en
la constitucién y durante toda la vida de la sociedad.
Y la solucién venia impuesta porque de la interpre-
tacion sistematica de la Ley, especialmente del ar-

ticulo 90 del texto de 1951, aparecia con claridad
que no era legalmente admisible la existencia de
acciones que, individualmente consideradas, no
estuvieran cada una de ellas desembolsadas, al
menos, en un 25 por 100. Se trataba, pues, en defi-
nitiva, de un requisito para la existencia de cada
accion, que estuviera suscrita y desembolsada, por
lo menos, en un 25 por 100.

En la Ley 1/1994, el problema se plantea, sin
embargo, en términos totalmente distintos. La ley
admite expresamente que existan participaciones
desembolsadas en un 25 por 100 de su valor nomi-
nal (art. 28.2), y la exigencia del desembolso integro
se refiere solamente al capital social minimo, pero
no al capital social en general, que sera normal-
mente superior a aquél.

Por tanto, si la Ley no exige como requisito para
todas las participaciones su total desembolso, la
situacion es totalmente distinta a la que se plantea-
ba en la LSA de 1951, donde se exigia que todas
las acciones estuvieran desembolsadas en un 25
por 100 como minimo.

Es decir, que la solucién dada al problema inter-
pretativo de la LSA de 1951 no sélo no sirve para
aplicar la misma solucién a la Ley 1/1994, sino que,
por el contrario, sirve de apoyo a una solucién dis-
tinta, esto es, que no puede exigirse el desembolso
integro de las participaciones correspondientes al
capital social minimo, cuando se cumple el requisi-
to del desembolso total de ese capital, globalmente
considerado, que es lo que impone el articulo 15 de
la Ley.

Si acudimos a la interpretacion del texto de la pro-
pia Ley 1/1994, cabe senalar que en ninguna parte
aparece establecido que se exija el desembolso
completo de cada una de las participaciones que
correspondan al capital social minimo. Y esa falta
de exigencia explicita tiene especial relevancia si se
considera que en el Real Decreto 1885/1978 ya se
habia dado una solucion expresa al problema del
desembolso de cada una de las participaciones. En
efecto, el articulo 14, partiendo de la solucion dada
al problema del desembolso de las acciones en la
LSA de 1951, exigia que la SGR «tenga su capital
suscrito totalmente y desembolsado en un 25 por
100, cuando menas, el valor de cada una de las
cuotas sociales».

Es decir, que el legislador de la Ley 1/1994 cono-
cia el problema y, sin embargo, no incluy6é ninguna
norma imponiendo el desembolso integro de cada
una de las participaciones integrantes del capital
saocial minimo. Debe interpretarse, por ello, que no
se ha querido imponer esa exigencia.

Puede afirmarse, no obstante, que en el articu-
lo 17, tercero, de la Ley 1/1994, se ha introducido
una modificacion significativa en relacion con el
mismo precepto tal como aparecia en el articulo 16,
tercero, del Real Decreto 1885/1978.
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En efecto, el articulo 16, tercero, del Real Decre-
to 1885/1978 disponia que en la escritura de cons-
titucion de la SGR debia expresarse «el metalico
que cada socio aporte o se obligue a aportar, indi-
cando el numero de cuotas sociales que se le atri-
buyan». Pues bien, en el articulo 17, tercero, de la
Ley 1/1994 se mantiene el mismo texto, pero supri-
miendo la frase «o se obligue a aportar». Cabria
pensar, por tanto, que no se prevé que en la consti-
tucion de la SGR puedan atribuirse participaciones
que estén parcialmente desembolsadas.

Tal interpretacion no tiene, sin embargo, fundamen-
to suficiente para llegar a la conclusion de que todas
las participaciones representativas del capital social
minimo han de estar integramente desembolsadas.

En primer término, porque cabe considerar que
cuando se suscribe una participacion, aunque esté
parcialmente desembolsada, ya se ha producido la
aportacion del valor integro de la misma, puesto
que, junto al desembolso, la sociedad dispone del
crédito por la parte no desembolsada y ese crédito
se incluye en el activo del balance.

En segundo lugar, porque, como ya se expuso
anteriormente, parece perfectamente admisible que
se constituya la SGR con un capital superior al capi-
tal social minimo, sin que para el exceso de aquél
sobre éste pueda exigirse el total desembolsado
impuesto por el articulo 15.

Y, ademas, porque en el texto del articulo 18,
letra b, de la Ley 1/1994, también se ha suprimido
un péarrafo que aparecia en el texto del articulo 16,
cuatro, letra h) del Real Decreto 1885/1978, segun
el cual «si hubiere cuotas cuyo valor nominal no
estuviere totalmente desembolsado, debera men-
cionarse el modo en que habra de completarse, en
su caso, el desembolso».

La supresion de ese parrafo pareceria significar
que, segun la Ley 1/1994, no pueden existir partici-
paciones parcialmente desembolsadas. La realidad
es, sin embargo, que el 28 no solo admite esa posi-
bilidad, sino que establece que «el desembolso de
los dividendos pasivos se efectuara en la forma pre-
vista en los estatutos sociales...».

Es decir, que de la supresion de las referencias al
desembolso parcial de las participaciones en las
menciones exigidas por la Ley 1/1994, para la escri-
tura de constitucion y para los estatutos, no puede
deducirse ninguna conclusién sobre la viabilidad
legal de tal desembolso parcial.

No existe, pues, ningun fundamento para consi-
derar que todas las participaciones correspondien-
tes al capital social minimo deban estar integra-
mente desembolsadas y no deberia existir, por
tanto, ningun inconveniente para admitir el desem-
bolso parcial de las mismas, siempre que se cumpla
con el requisito establecido en el articulo 15 de la
Ley 1/1994, esto es, que en el momento de la cons-
titucion se haya desembolsado en conjunto una

cantidad igual, al menos, a la cifra minima del capi-
tal social. Si ese requisito se cumple, el hecho de
que las participaciones correspondientes a esa cifra
minima del capital estén parcialmente desembolsa-
das no sdlo no contraviene la disposicion legal y la
finalidad perseguida por el legislador, sino que favo-
rece esa finalidad puesto que la SGR no sélo con-
tara con el desembolso de la cifra minima del capi-
tal, por lo que tendra ademas créditos contra los
socios por una cantidad superior, lo que redundara
en definitiva en la fortaleza financiera de la SGR,
gue es lo que realmente interesa.

3. Variabilidad del capital social

La variabilidad del capital social es una caracte-
ristica fundamental de la SGR, que trasciende a la
propia nocion del tipo social, segun puede apreciar-
se ya en el articulo primero de la Ley 1/1994.

Esa variabilidad significa que entre la cifra mini-
ma del capital, que aparece en los estatutos, y el tri-
ple de la misma, el capital puede ser aumentado o
reducido por el consejo de administracion, median-
te el acuerdo de crear nuevas participaciones o de
reembolsar y extinguir algunas de las participacio-
nes sociales existentes. Asi se dispone en los ar-
ticulos 7 y 46 de la Ley.

Asi pues, la SGR tiene en cada momento un capi-
tal determinado, al igual que ocurre en la sociedad
andnima. La especialidad radica en que esa cifra
del capital no aparece en los estatutos y, por consi-
guiente, no consta en el Registro Mercantil. En éste
solo podra encontrarse la cifra efectiva del capital
social al cierre de cada ejercicio, porque la SGR
esta obligada a presentar anualmente, junto con el
deposito de las cuentas, una certificacion del orga-
no de administracion en que se indique la mencio-
nada cifra (art. 216 del Reglamento del Registro
Mercantil, aprobado por Real Decreto 1597/1989,
de 29 de diciembre).

Al no figurar en los estatutos la cifra del capital
que en cada momento tiene la sociedad, su modifi-
cacion no constituye un cambio de los estatutos y
no precisa, por tanto, el acuerdo de la junta general.

La cifra minima del capital actia, por consiguien-
te, para dar seguridad a los terceros de que el capi-
tal social, aunque no figure en los estatutos, no
puede ser inferior a esa cifra, ni superior al triple de
la misma.

Al fijar el triple del capital social minimo como
capital social maximo, se trata de evitar una varia-
cion ilimitada del capital por encima del capital mini-
mo. Piénsese en el grave peligro que existiria para
los terceros si una SGR pudiera tener un capital, por
ejemplo, veinte veces superior al minimo estatutario
y si pudiera reducirlo hasta ese minimo, sin que
apareciera ninguna mencién en los estatutos ni en
el Registro Mercantil.
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Por ello, si la SGR pretende tener un capital que
supera el triple de la cifra minima del mismo, tendra
que elevar esa cifra minima hasta que el capital
social que quiera tener no exceda del triple de aque-
lla cifra.

Asi pues, entre la cifra minima del capital y el tri-
ple de la misma, el capital puede aumentar o redu-
cirse por acuerdo del consejo de administracion.

Pero también puede modificarse la cifra minima
del capital, siempre que se respete la cuantia mini-
ma de la misma, trescientos millones de pesetas,
exigida por el articulo 8.1.

Ahora bien, el aumento o reduccion de la cifra
minima del capital constituye una modificacién esta-
tutaria que habra de acordarse por la junta general
con los requisitos establecidos en la Ley 1/1994,
para tales modificaciones en el articulo 45 (art. 46.2),
y debera ser autorizada por el Ministerio de Econo-
mia y Hacienda (art. 45.2).

Si se trata de aumentar la cifra minima de capital,
la sociedad debera tener un capital desembolsado
que al menos sea igual a la nueva cifra minima
(art. 48). Esta norma no hace sino reiterar la exi-
gencia establecida ya por el articulo 15y a la que se
ha hecho referencia anteriormente.

Obsérvese que el texto del articulo 48 confirma la
tesis que se ha mantenido anteriormente en este
trabajo, en el sentido de que la exigencia de un
capital desembolsado igual a la cifra minima del
capital no significa que todas las participaciones
correspondientes a esa cifra deban estar integra-
mente desembolsadas. En efecto, el articulo 48 se
refiere al «capital desembolsado», sin mencion
alguna al desembolso de las participaciones, siendo
asi que en los dos articulos anteriores, el 46 y el 47,
se menciona expresamente la posibilidad de
aumentar el capital mediante la creacion de partici-
paciones parcialmente desembolsadas.

La reduccion del capital social minimo solo puede
hacerse después de transcurrido un plazo de un
mes para la oposicion de los acreedores, sin que tal
oposicién se haya producido o, en el caso de que se
produzca, si los créditos hubieran sido debida-
mente garantizados. El plazo para la oposicion se
computa desde la necesaria publicacion del acuer-
do de reduccion en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil y en tres periodicos de los de mayor circu-
lacion en la provincia donde la SGR tenga su domi-
cilio, y desde la notificacion de dicho acuerdo a las
entidades acreedoras de los socios participes, a
favor de las cuales la SGR hubiera prestado garan-
tia (art. 49.1). Como puede apreciarse, este dere-
cho de oposicion de los acreedores coincide sus-
tancialmente con el establecido en la LSA para el
supuesto de reduccion del capital social (arts. 165 y
166 LSA).

Por supuesto, nunca puede reducirse la cifra
minima del capital por debajo de la cuantia minima

de trescientos millones establecida en el articulo 8
(art. 49.3). Un acuerdo en tal sentido seria nulo.

Y la reduccion del capital desembolsado por
debajo de esa cifra de trescientos millones es causa
de disolucién de la sociedad (art. 59.1.e).

También hay que tomar en consideracion los pro-
blemas especificos que plantea la reduccion, no del
capital social minimo, sino del capital social que en
cada momento tenga la sociedad y que, como es
sabido, no aparece en los estatutos.

Esa reduccion, dentro de los limites de variacion
permitidos por la Ley, ha de producirse por acuerdo
del consejo de administracion.

Si se produce por reembolso y extincion de parti-
cipaciones sociales, el acuerdo sélo sera valido si
después de la reduccion se siguen manteniendo los
requisitos minimos de solvencia que habra de esta-
blecer el gobierno (art. 46.3 y disposicion adicional
segunda).

Pero puede ocurrir que la reduccion del capital
social no sea por reembolso de participaciones, sino
por pérdidas. Naturalmente, también en este caso
se plantearan los problemas vinculados al necesa-
rio respeto a los requisitos minimos de solvencia.

Es mas, la reduccion puede ser obligatoria, si las
pérdidas han disminuido el haber social por debajo
de las tres cuartas partes de la cifra del capital
social y hubiere transcurrido un ejercicio sin que se
hubiera recuperado el patrimonio social (art. 50.2).

Y el hecho de que las perdidas dejen reducido el
patrimonio social por debajo de las dos terceras par-
tes del capital social, sin que éste se aumente o se
reduzca, constituye causa de disolucion de la socie-
dad (art. 59.1.d).

En los casos de reduccion del capital por pérdi-
das, la reduccion debe afectar por igual al valor
nominal de todas las participaciones (art. 50.1).

4, Suscripcion y desembolso
del capital social

El capital social que la SGR tenga en cada
momento habra de estar integramente suscrito y
desembolsadas en un 25 por 100 de su valor nomi-
nal cada una de las participaciones integrantes del
mismo.

Por supuesto, el capital desembolsado global-
mente debera ser, cuando menos, igual a la cifra
minima del capital social que figure en los estatutos.

Asi resulta de lo dispuesto en la Ley 1/1994, aun-
que falte una norma expresa sobre la suscripcion y
desembolso del capital social, a diferencia de lo que
ocurria en el Real Decreto 1885/1978, cuyo articu-
lo 14 establecia precisamente la exigencia de la
suscripcion integra del capital social y del desem-

25




bolso minimo del 25 por 100 del valor nominal de
cada una de las cuotas sociales.

En la Ley 1/1994 ha desaparecido esa norma
expresa, debido, sin duda alguna, a una omision
involuntaria o a una confusion del legislador.

En efecto, el articulo 15 regula solamente la sus-
cripcion y desembolso del capital minimo, aunque la
rubrica de ese articulo siga siendo la misma del ar-
ticulo 14 del Real Decreto 1885/1978, esto es, «sus-
cripcion y desembolso del capital social». Asi pues,
en su preocupacion por imponer la suscripcion y
desembolso integros del capital social minimo, se
ha olvidado regular expresamente la suscripcion y
desembolso del capital social, que no es lo mismo
que el capital social minimo.

A pesar de ese olvido, no parece dudoso que la
Ley 1/1994 sigue exigiendo, como lo hacia el Real
Decreto 1885/1978, la suscripcion integra de las
participaciones integrantes del capital social y el
desembolso del 25 por 100 como minimo del valor
nominal de cada una de ellas.

Asi resulta, en primer lugar, de la declaracion
contenida en el preambulo de la Ley, segun la cual:

«El nuevo texto legal respeta las caracteristicas fun-
damentales de las sociedades de garantia reciproca
establecidas por el Real Decreto 1885/1978, que han
contribuido al éxito de la institucion».

«Por consiguiente, en ese aspecto fundamental de
la delimitacion del tipo societario no se contienen
modificaciones esenciales. Las sociedades de garan-
tia reciproca siguen siendo un tipo especial de socie-
dad, que en lo que se refiere al capital social y a la res-
ponsabilidad de los socios por las deudas sociales se
asemeja totalmente a una sociedad anénimas».

Y no se olvide que el articulo 12 de la LSA de
1989 exige la suscripcion completa del capital y el
desembolso de una cuarta parte, por lo menos, del
valor nominal de cada una de sus participaciones.

Esa exigencia aparece, por lo demas, a lo largo
del articulado de la Ley 1/1994, especialmente del
articulo 46, que al regular el aumento de capital
exige que se haga mediante la creacion de nuevas
participaciones sociales, «gque habran de estar
integramente suscritas y desembolsadas en un
25 por 100, como minimo, en el momento de su
creacion».

Esa regla sobre la integra suscripcion resulta
también de lo dispuesto en los articulos 7 y 20,
segun los cuales el capital se integra por las apor-
taciones de los socios y se divide en participaciones
cuya creacion ha de responder a una aportacion
dineraria a la sociedad.

Y la exigencia del desembolso minimo del 25 por
100 del valor nominal de cada participacion resulta
de lo dispuesto en el articulo 28.2, y del ya citado
articulo 46.1.

Por lo demas, debe recordarse, como ya se hizo
anteriormente en este trabajo, que las aportaciones
integrantes del capital social habran de ser nece-
sariamente dinerarias en la SGR. Asi se dispone en
el articulo 20.1, que tiene su consecuencia en lo
preceptuado en el articulo 47.1 para los aumentos
de capital, y en el articulo 17, tercero, sobre las
menciones que debe incluir la escritura de consti-
tucion.

5. Las distintas expresiones legales
relacionadas con el capital social

A lo largo de esta exposicion se han venido
utilizando distintas expresiones relacionadas todas
ellas con el capital social de las SGR, pero que
es preciso diferenciar claramente. Esa es la razon
por la que parece util enunciarlas ahora sintética-
mente.

El capital social es el capital que tiene la SGR en
cada momento. No puede ser inferior a la cifra mi-
nima del capital (capital social minimo) que debe
figurar en los estatutos ni superar el triple de esa
cantidad. Tiene que estar integramente suscrito y
desembolsado, al menos, en un 25 por 100 del valor
nominal de cada una de las participaciones que lo
integran. Opera, al igual que en la sociedad anoni-
ma, como cifra de retencién de valores en el activo,
figurando como primera partida del pasivo.

La cifra minima del capital social (capital social
minimo) no es el capital de la SGR, sino una men-
cion estatutaria para fijar los limites de variacion del
capital social por simple acuerdo del consejo de
administracion. El capital social no puede ser infe-
rior a esa cifra minima ni superior al triple de la
misma. Tanto en la fundacion como durante toda la
vida de la sociedad, la SGR tiene que tener un capi-
tal desembolsado que sea como minimo una canti-
dad igual a la cifra minima del capital social. Esta
cifra no puede ser inferior a trescientos millones de
pesetas. La cifra minima del capital social puede
modificarse mediante acuerdo de la junta general,
por el procedimiento establecido para la modifica-
cién de los estatutos.

La cuantia minima de la cifra minima del capital
(capital social minimo) es el importe de trescientos
millones de pesetas. Representa el importe minimo
exigido por la Ley para la cifra minima del capital
(capital social minimo), que debe figurar en los es-
tatutos.

El capital fundacional es el capital social de la
SGR que figura en la escritura de constitucion. No
puede ser inferior a la cifra minima del capital social
(capital social minimo), pero puede ser superior a
esa cifra, sin exceder del triple de la misma. El capi-
tal fundacional debe estar desembolsado en su con-
junto por una cuantia igual, por lo menos, a la cifra
minima del capital social (capital social minimo).
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6. Participaciones sociales

El capital social esta dividido en participaciones
sociales de igual valor nominal, acumulables e indi-
visibles, que no tienen la consideracion de valores
negociables ni pueden denominarse acciones. Asi
lo establece el articulo 7.1 de la Ley 1/1994, que es
transcripcion casi literal del articulo sexto, parrafo
primero, del Real Decreto 1885/1978.

Entre ambos textos existen solo dos diferencias
terminoldgicas.

Por una parte, la Ley 1/1994 pasa a denominar
«participaciones sociales» a las «cuotas sociales»
mencionadas en el Real Decreto 1885/1978.

La denominacion de «cuotas sociales» se habia
incluido en el Real Decreto 1885/1978 para diferen-
ciarlas de las participaciones de las sociedades de
responsabilidad limitada. Pero ese término, «cuo-
tas» suscitaba la idea de que los socios de la SGR
tenian que pagar «cuotas anuales». Para evitar ese
equivoco, se ha pasado a utilizar la palabra «parti-
cipaciones».,

Por otra parte, se ha sustituido la expresion «titu-
los negociables» por «valores negociables», que es
la que figura en la Ley 24/1988, de 28 de julio, sobre
mercado de valores (arts. 2, 5 y sigs.).

Con estos dos cambios de caracter terminologi-
co, cabe afirmar que las caracteristicas de las parti-
cipaciones sociales en la Ley 1/1994 siguen siendo
las mismas de las cuotas sociales en el Real Decre-
to 1885/1978, aunque se han introducido algunos
cambios que afectan a su regulacion legal.

El caracter mutualista y fuertemente personalista
de la SGR —recuérdese que el objeto social con-
siste en que la sociedad preste su garantia para las
operaciones de los socios— impide admitir con
caracter general la incorporacion de la posicion de
socio a valores negociables, como las acciones, los
cuales van dirigidos por su propia naturaleza a faci-
litar la transmision de la condicion de socio.

Por otra parte, el derecho que se atribuye al socio
de obtener el reembolso del importe de sus partici-
paciones (art. 21, segundo, y art. 29) atiende a la
proteccion del posible interés del socio por separar-
se de la sociedad y liquidar su inversion en la
misma, que es, en definitiva, el mismo interés que
se protege al establecer en otro tipo de sociedades
la facil transmisibilidad de la condicién de socio por
medio de la incorporacion de la misma a valores
negociables. El socio puede, ademas, transmitir sus
participaciones inter vivos, pero para ello precisa la
autorizacion del consejo de administracion (art. 25).

El propésito de facilitar el funcionamiento de la
SGR ha aconsejado considerar dividido el capital en
participaciones sociales de igual valor nominal, acu-
mulables e indivisibles (art. 7), cuya existencia debe
constar en los libros de la sociedad (art. 24). Se evi-

tan asi las dificultades que podrian surgir como con-
secuencia de la desigualdad del valor de las aporta-
ciones de los socios. Esas dificultades serian tanto
mas probables, por cuanto que se exige que la
aportacion del socio mutualista guarde una propor-
cion determinada con el importe de las deudas cuya
garantia solicite de |la sociedad (art. 18.p).

La participacion no es sino una forma de organi-
zar la participacion de los socios en la sociedad,
pero no tiene ninguna autonomia. Es mas, los dere-
chos que atribuyen las participaciones dependen
—ya se ha dicho— de la clase de socio que osten-
te su titularidad.

El Real Decreto 1885/1978 imponia, en su articu-
lo 7, que cada una de las cuotas sociales debia
tener como minimo un valor nominal de diez mil
pesetas y que, cuando el valor fuera superior, debia
ser multiplo de mil.

Esta norma ha desaparecido en la Ley 1/1994,
para dar mayor autonomia a las SGR vy, especial-
mente, para evitar el problema que puede suscitar-
se en los casos de reduccion del capital por pérdi-
das o de fusion o escision.

Todas las participaciones tienen que estar des-
embolsadas como minimo en un 25 por 100 de su
valor nominal o en el porcentaje superior que fijen
los estatutos (art. 28.2). Pero han de estar total-
mente desembolsadas las participaciones cuya titu-
laridad exijan los estatutos para obtener una deter-
minada garantia de la sociedad, cuando esa
garantia sea otorgada (art. 28.3).

Ya se ha visto, sin embargo, como la Ley exige
que en todo momento exista en la sociedad un capi-
tal desembolsado igual, al menos, a la cifra minima
del capital social. Por tanto, si el capital social coin-
cide con esa cifra minima, eso significa que todas
las participaciones integrantes de ese capital ha-
bran de estar integramente desembolsadas.

La aportacion del capital no desembolsado habra
de hacerse en la forma prevista en los estatutos, o,
en su defecto, por acuerdo de la junta general
(art. 28.1).

El Real Decreto 1885/1978, en su articulo 26,
parrafo 2.°, permitia que los estatutos establecieran
que el desembolso de una porcién no superior al 50
por 100 del valor nominal de las cuotas atribuidas a
los socios protectores soélo fuera exigible cuando
ese desembolso fuera necesario para hacer frente a
las deudas sociales.

Esa norma ha desaparecido en la Ley 1/1994,
pero se ha introducido otro precepto que puede dar
lugar a un resultado practico parecido. En efecto, a
diferencia de lo que impone la LSA de 1989, en su
articulo 9.7, segun el cual los estatutos deben fijar
«el plazo maximo en que han de satisfacerse los
dividendos pasivos», el articulo 28.1 de la Ley
1/1994 dispone expresamente que no es necesario
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que los estatutos fijen un plazo maximo para el
desembolso de los dividendos pasivos. Se permite
asi dejar sin reclamar los dividendos pasivos con
caracter indefinido, dependiendo en ese caso de la
junta general tal exigencia.

Las participaciones son transmisibles tanto inter
vivos como mortis causa, pero siempre con autori-
zacion o acuerdo del consejo de administracion:;
ahora bien, las participaciones afectas a una garan-
tia en vigor otorgada por la sociedad, sélo pueden
transmitirse inter vivos junto con la empresa del
socio (art. 25).

En la transmision mortis causa, si el consejo de
administracion rechaza la adquisicion de la condi-
cién de socio al heredero o legatario, debe acordar
el reembolso de las participaciones una vez extin-
guidas las garantias a las que aquéllas estuvieren
afectas (art. 26).

Una de las caracteristicas de las participaciones
sociales de la SGR es que en cualquier momento
puede el socio solicitar su reembolso, excepto si se
trata de participaciones afectas a una garantia en
vigor otorgada por la sociedad (art. 29.1). El reem-
bolso ha de solicitarse con una antelacion minima
de tres meses o la superior que fijen los estatutos,
que no podra exceder de un ano (art. 29.2).

Debe recordarse, sin embargo, que el reembol-
so no podra realizarse cuando implique el incum-
plimiento de los requisitos minimos de solvencia
(art. 46.3).

El importe del reembolso no puede exceder ni del
valor real de las participaciones, ni de su valor
nominal (art. 29.3). Esto significa que el socio debe
cargar con las pérdidas en la proporcion que corres-
ponda a sus participaciones, pero que no tiene, sin
embargo, derecho a las plusvalias. Se manifiesta
aqui el caracter mutualista de la sociedad.

En este punto se subsana un error que aparecia
en el Real Decreto 1885/1978, articulo 27 (parrafo
tercero), que permitia que el importe del reembolso
fuera igual al valor nominal, cuando el valor real
fuera inferior al mismo.

El socio responde por el importe reembolsa-
do durante un plazo de cinco anos, de las deudas
contraidas por la sociedad antes de la fecha del
reembolso, en el caso de que el patrimonio social
fuera insuficiente para hacer frente a tales deudas
(art. 29.4). Esta norma coincide con lo dispuesto en
el articulo 71, parrafo segundo, de la Ley General
de Cooperativas de 2 de abril de 1987.

La Ley 1/1994 ha introducido dos nuevas normas
en relacion con las participaciones, que tienen gran
importancia practica, y cuyo objeto consiste en que
el importe correspondiente al reembolso de las par-
ticipaciones quede siempre afecto a las garantias
otorgadas por la SGR al titular de aquéllas, de tal
modo que dicho importe se atribuya a la sociedad
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para cubrir los quebrantos que ésta sufra como con-
secuencia de esas garantias, cuando haya de
hacerlas efectivas la sociedad por el incumplimien-
to del socio frente a la entidad que le otorgd el cré-
dito garantizado.

Esas normas figuran en el articulo 64, segun el
cual «el importe del reembolso de las participacio-
nes del socio excluido se destinara a cubrir el pago
realizado por la sociedad en virtud de la garantia»,
y si ese importe excede de la cantidad pagada por
la sociedad, ésta puede retener el exceso para
cubrir otras garantias otorgadas a favor del mismo
socio, que permanezcan vigentes (art. 64.2).

De nada servirian estas normas si las participa-
ciones del socio no respondieran preferentemente
frente a la SGR por los pagos realizados en virtud
de las garantias otorgadas a favor del socio. En
efecto, sin esa preferencia podria ocurrir que las
participaciones fueran ejecutadas por un tercero
para satisfacer su crédito, de manera que la socie-
dad no pudiera resarcirse con cargo al importe del
reembolso de las mismas de los pagos efectuados
por las garantias concedidas a favor del socio.

Por ello, el articulo 30.1 de la Ley 1/1994 dispone
que la SGR «tendra la preferencia reconocida en
articulo 1922.2.° del Cédigo Civil, sobre las partici-
paciones sociales afectadas a una garantia otorga-
da por aquélla, mientras esa garantia se mantenga
en vigor».

El articulo 1922.2.° dispone que gozan de prefe-
rencia para el cobro de los créditos «los garantizados
con prenda que se halle en poder del acreedor, sobre
la cosa empenada y hasta donde alcance su valor»,

Asi pues, la Ley considera que las participaciones
del socio, a favor del cual la sociedad ha otorgado
una garantia, estan en poder de la sociedad en con-
cepto de prenda para responder preferentemente
de los créditos que surjan a favor de la SGR como
consecuencia de la garantia otorgada.

7. Fondo de provisiones técnicas

Como ya se expuso anteriormente en este traba-
jo, la supresion del fondo de garantia y la creacion
del fondo de provisiones técnicas constituye una
de las principales innovaciones aportadas por la
Ley 1/1994.

La supresion del fondo de garantia planteaba un
problema importante, porque una forma generaliza-
da de subvencién de las garantias de las SGR por
parte de las administraciones publicas ha sido la
aportacién a aquel fondo de una parte del desem-
bolso que debia realizar al mismo el socio a favor
del cual la sociedad otorgaba su garantia. De esa
forma se abarata el coste de la garantia, pero la
subvencion no es a fondo perdido, puesto que se
recupera una vez extinguida la garantia.




Se trataba, por ello, de establecer una via que
permitiera a las administraciones publicas mantener
ese tipo de subvenciones, que no se realizan al
capital social de la SGR y que, ademas son recupe-
rables. Y esa via es la constituida por el fondo de
provisiones técnicas.

En el preambulo de la Ley se senala la funcién
del fondo de provisiones técnicas como sustitutivo,
en cierto modo, del fondo de garantia, en los
siguientes terminos:

«Sin embargo, la supresion del fondo de garantia
ha requerido establecer un mecanismo para que los
organismos publicos puedan seguir haciendo contribu-
ciones que beneficien a los socios participes, sin pasar
a formar parte del capital de la sociedad. Para permitir
esa via de financiacion y apoyo a las sociedades de
garantia reciproca, en beneficio de los pequenos y
medianos empresarios, la Ley establece la constitu-
cion de un fondo de provisiones tecnicas que tiene la
misma finalidad que tenia el fondo de garantia, pero
sin los inconvenientes de aquél, ya que el fondo de
provisiones técnicas forma parte del patrimonio de las
sociedades de garantia reciproca».

Es el articulo 9 de la Ley el que regula el fondo de
provisiones técnicas, aunque ha de procederse a su
desarrollo reglamentario en cuanto a su cuantia
minima y funcionamiento, segun dispone ese mis-
mo articulo.

Lo que si establece ya ese articulo es la obligato-
riedad de que la SGR constituya un fondo de provi-
siones técnicas, que ese fondo forma parte del patri-
monio de la sociedad y que tiene como finalidad
reforzar la solvencia de la sociedad.

Esa finalidad —reforzar la solvencia de la socie-
dad— no constituye una finalidad abstracta, que
seria predicable de cualquier incremento del patri-
monio social, sino que tiene unas implicaciones
concretas.

Recuérdese, en efecto, que el gobierno puede
establecer la cifra minima de recursos propios y los
requisitos minimos de solvencia de las SGR (dispo-
sicion adicional segunda), y que el fondo de pro-
visiones técnicas se considerard como recursos
propios «en las condiciones y cuantias que regla-
mentariamente se determinen».

Pero, aparte de suplir parcialmente al extinto
fondo de garantia, el fondo de provisiones técnicas
tiene una trascendencia mucho mayor, pues consti-
tuye un instrumento fundamental para la concesion
a las SGR de los importantes beneficios fiscales
previstos en el articulo 68, letras d, e y f de la Ley.

Asi pues, al considerar los distintos tipos de apor-
taciones al fondo de provisiones técnicas previstas
en el articulo 9, conviene ponerlas en relacién con
los beneficios fiscales que se les atribuyen.

En primer lugar, pueden integrarse en el fondo
las «dotaciones que la sociedad de garantia reci-
proca efectle con cargo a su cuenta de pérdidas y

ganancias, sin limitacion y en concepto de provision
de insolvencias» (art. 9.a).

Esas dotaciones seran deducibles de la base
imponible del impuesto sobre sociedades hasta que
el fondo alcance la cuantia minima obligatoria que
reglamentariamente se establezca. Y cuando exce-
den de la cuantia minima obligatoria, esas dotacio-
nes seran deducibles en un 75 por 100 de la base
imponible del impuesto sobre sociedades (art. 68.1,
letras e y 1).

En segundo lugar, el fondo de provisiones técni-
cas se integrara por «las subvenciones, donaciones
u otras aportaciones no reintegrables que efectuen
las administraciones publicas, los organismos auté-
nomos y demas entidades de derecho publico,
dependientes de las mismas, las sociedades mer-
cantiles en cuyo capital participe mayoritariamente
cualesquiera de las anteriores y las entidades que
representen o asocien intereses economicos de
caracter general o del ambito sectorial a que se
refieran los estatutos sociales» (art. 9, letra b).

Esas subvenciones y sus rendimientos estaran
exentas del impuesto sobre sociedades (art. 68.1,
letra d).

Hay que senalar que si bien esa exencion del
impuesto sobre sociedades constituye un atractivo
muy importante para las subvenciones menciona-
das, la exigencia de que sean «no reintegrables»
puede reducir ese atractivo notablemente desde el
punto de vista de las administraciones publicas u
organismos que den la subvencion. Piénsese que si
la subvencion se hace mediante la suscripcion y
desembolso de las participaciones sociales, aparte
de adquirir los derechos que corresponden al socio
protector, se tiene el derecho a solicitar el reembol-
so de las mismas. Y, por otra parte, la financiacion
de las participaciones que los socios participes tie-
nen que suscribir y desembolsar para obtener la
garantia de la SGR puede ser un medio de financiar
las operaciones individualizadas y, ademas, sin que
esa financiacion haya de ser a fondo perdido.

Por ultimo, el fondo de provisiones técnicas podra
integrarse por otras aportaciones gue se determi-
nen reglamentariamente (art. 9, letra ¢).

Son importantes las disposiciones transitorias
referentes al fondo de garantia y al fondo de provi-
siones técnicas, a las que se hara referencia en el
ultimo epigrafe de este trabajo.

VIl. SOCIOS PARTICIPES Y SOCIOS
PROTECTORES

Por definicion, la SGR tiene que tener socios que
puedan solicitar y obtener las garantias y la asisten-
cia y asesoramiento de la sociedad para las opera-
ciones de las empresas de las que esos socios
sean titulares.
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Esos socios son los socios participes (art. 6), que
habran de ser titulares de pequenas y medianas
empresas, segun exige el articulo primero de la Ley.

Sin los socios participes la SGR no puede existir
y, por ello, el articulo 16 exige que para fundar una
sociedad de este tipo han de concurrir, al menos,
150 socios de esta clase.

Pero, junto a los socios participes, la Ley admite
que la SGR tenga socios protectores, que no preci-
san ser pequenos o medianos empresarios y que no
pueden solicitar la garantia de la sociedad para sus
operaciones (art. 6.2).

La posibilidad de que la SGR tenga socios pro-
tectores se justifica como instrumento para facilitar
una mejor financiacion de este tipo de sociedades.

La experiencia ha demostrado el acierto de esa
prevision legal, por cuanto las SGR no habrian podi-
do mantenerse sin la existencia y el apoyo de los
socios protectores, en concreto, de las administra-
ciones publicas.

El problema que plantea, sin embargo, la admi-
sion de socios protectores consiste en el mante-
nimiento del caracter mutualista de la sociedad,
evitando que los socios protectores lleguen a do-
minarla.

Con esa finalidad, el Real Decreto 1885/1978 dis-
tinguid dos clases de socios protectores segun su
potencial peligrosidad para la independencia de la
sociedad y esa distincion se mantiene en la Ley
1/1994, aunque con alguna diferencia muy puntual.
Por una parte, los socios protectores, que podrian
denominarse como «cualificados», para utilizar una
expresion que marque la distincion con el resto de
los socios protectores.

Estos socios protectores cualificados serian los
que menos peligro representan, en principio, para la
independencia de la SGR, por no tratarse de empre-
sas con finalidad de lucro, de manera que existe un
menor riesgo de que tales socios puedan pretender
utilizar su poder dentro de la SGR para integrarla en
un grupo empresarial.

En la Ley 1/1994, son socios protectores cualifi-
cados las «administraciones publicas, organismos
auténomos y demas entidades de derecho publico
dependientes de las mismas; sociedades mercanti-
les en cuyo capital participe mayoritariamente cual-
quiera de los anteriores o entidades que represen-
ten o asocien intereses economicos de caracter
general o de ambito sectorial a que se refieran los
estatutos sociales» (art. 6.2).

La diferencia mas importante con lo dispuesto en
este punto por el Real Decreto 1885/1978 consiste
en la supresion de las «instituciones de credito y
ahorro sin finalidad de lucro», por entender que
tales entidades compiten con las restantes entida-
des de crédito y pueden constituir, por tanto, el
mismo peligro que ellas para la independencia de la
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SGR a la hora de garantizar los créditos que tales
entidades otorguen a los socios participes.

Ahora bien, siguiendo este mismo criterio hubie-
ran debido suprimirse también de la lista de socios
protectores cualificados las «sociedades mercanti-
les en cuyo capital participe mayoritariamente cual-
quiera de las anteriores» (administraciones publi-
cas, organismos autonomos y demas entidades
de derecho publico dependientes de las mismas).
Esas sociedades mercantiles, especialmente cuan-
do sean entidades de crédito, no deberian tener un
trato legal diferenciado en este punto al de las
demas entidades de credito, por las mismas razo-
nes ya aludidas.

Y junto a los socios protectores cualificados pue-
den existir socios protectores no cualificados, que
seran todas las demas personas, empresas o enti-
dades, que adquieran la titularidad de participacio-
nes de las SGR y que no sean socios participes.

La Ley, siguiendo los mismos criterios del Real
Decreto 1885/1978, aunque con alguna diferencia
importante, establece una regulacion que trata de
limitar la influencia de los socios protectores en el
seno de la SGR, distinguiendo entre los socios pro-
tectores cualificados y los no cualificados, en el sen-
tido de restringir en mayor medida la posible influen-
cia de estos Ultimos.

Esas limitaciones se establecen a dos niveles.

Por una parte, en la parte del capital social de la
que sean titulares. Los socios protectores no cualifi-
cados no pueden tener, directa o indirectamente,
una participacion en el capital que en su conjunto
exceda del 50 por 100 de la cifra minima del capital
fijada en los estatutos. Esa limitacion no afecta a los
socios protectores cualificados (art. 6.2).

Y la otra limitacién se refiere al derecho de voto
en la junta general. Los socios protectores en su
conjunto, sean o no cualificados, no pueden tener
mas del 50 por 100 del total de votos. Ahora bien,
mientras los socios protectores no cualificados no
pueden tener individualmente un numero de votos
superior al 5 por 100 del total o el limite menor fija-
do en los estatutos, sin embargo, los socios protec-
tores cualificados «podran tener, cada uno de ellos,
hasta un numero de votos equivalente al 50 por 100
del total». En caso necesario, para respetar el tope
maximo del 50 por 100 de los votos para el conjun-
to de los socios protectores, se reducira proporcio-
nalmente el numero de votos que correspondan a
cada uno de ellos, sin que se les pueda privar de un
voto como minimo (art. 23.2).

En el Real Decreto 1885/1978, el limite del 5 por
100 del total de los votos regia también para los
socios protectores cualificados (art. 21).

La nueva regulacién establecida por la Ley
1/1994 fue introducida por la Ley sobre Disciplina e
Intervencién de las Entidades de Crédito, por las




razones que ya se mencionaron anteriormente en
este mismo trabajo, y supone un cambio gravemen-
te perjudicial para el caracter mutualista de las
SGR. Es de esperar que los socios protectores utili-
cen ese trato privilegiado solamente para asegurar
que las SGR cumplen correctamente la funcion que
les corresponde, y respeten precisamente en la
practica su caracter mutualista.

Vill. ORGANOS DE LA SGR

Los organos de gobierno de la SGR son la junta
general y el consejo de administracion, y su régimen
juridico coincide sustancialmente con lo establecido
en la LSA, con las especialidades vinculadas a las
caracteristicas y al objeto social de este tipo de
sociedades.

1. Junta general

Por lo que se refiere a la competencia de la junta
general, cabe destacar que le corresponde, junto a
la decision sobre los asuntos que se atribuyen tam-
bién a la junta de las sociedades anonimas, decidir
sobre la «fijacion del limite maximo de deudas a
garantizar por la sociedad durante cada ejercicio»,
el «aumento o disminucion de la cifra minima del
capital social que figure en los estatutos» y la
«exclusion de un socio por alguna de las causas
establecidas legal o estatutariamente, salvo cuando
la causa de exclusion consista en el incumplimiento
por parte del socio del desembolso de los dividen-
dos pasivos o de las obligaciones garantizadas por
la sociedad» (art. 33.1, letras d, g y h).

El régimen aplicable a la convocatoria, quorum y
mayoria exigidos para la constitucion de la junta
general y la adopcion de acuerdos, es sustancial-
mente el mismo de la LSA, aunque sustituyendo las
referencias a los porcentajes del capital social (que
utiliza la LSA) por referencias a los porcentajes
sobre el total de votos atribuidos en la sociedad.

Asi, para los asuntos ordinarios, se constituye
validamente la junta con la concurrencia de socios,
presentes o representados, que ostenten, al menos,
un 25 por 100 del total de los votos, en primera con-
vocatoria. En segunda convocatoria, es valida la
constitucion de la junta cualquiera que sea el nime-
ro de socios concurrentes.

Para la adopcion de acuerdos sobre asuntos extra-
ordinarios, entre los que figura la exclusién de un
socio, ademas de las modificaciones estatutarias, la
fusion y escision, se exige en primera convocatoria la
concurrencia de socios que representan el 50 por
100 del total de votos. En segunda convocatoria,
basta el 25 por 100, pero si se constituye la junta con
un quorum inferior al 50 por 100, la adopcion de los
acuerdos solo puede realizarse con el voto favorable

de los dos tercios del total de votos de los socios pre-
sentes o representados en la junta (art. 36, 1y 2).

Como puede apreciarse, es €l mismo régimen
establecido en la LSA de 1989 en los articulos 102
y 103. Por tanto, los cambios que presentan en este
punto la Ley 1/1994, frente al Real Decreto 1885/1978,
son la consecuencia de los introducidos en la LSA
frente a la regulacion anterior establecida en la LSA
de 1951.

Los acuerdos se adoptan por mayoria de votos
presentes (art. 36.3).

Hay que destacar, sin embargo, que la disolucién
exige el voto favorable de las dos terceras partes
del total de votos atribuidos en la sociedad
(art. 36.3). Ello implica que para debatir esa cues-
tion la junta debera constituirse al menos con la
concurrencia de los dos tercios del total de votos.

Otra especialidad importante, vinculada al carac-
ter mutualista de la sociedad es la limitacion a la
representacion de los socios en la junta general,
para evitar que, a través de ese mecanismo, sea
facil concentrar la mayoria de votos en una sola per-
sona. Por ello, se prohibe que nadie ostente mas de
diez representaciones ni un numero de votos dele-
gados superior al 10 por 100 del total (art. 37.2).

Obsérvese que aqui también se debilita esta limi-
tacion de caracter mutualista frente al Real Decreto
1885/1978, cuyo articulo 32 establecia el limite en
cinco representaciones y en un numero de votos
delegados equivalente al 5 por 100 del total.

2. Consejo de administracion

Cabe senalar que el consejo de administracion
tiene competencia en general para los actos y
acuerdos que no estén expresamente reservados a
la junta general por precepto legal o estatutario;
pero, ademas, la Ley enumera una serie de fun-
ciones correspondientes al consejo entre las
gue deben destacarse, por su especialidad, las
de «decidir sobre la admisién de nuevos so-
cios» (art. 40.1.a); acordar el aumento o disminu-
cion del capital social dentro de los limites legales
(art. 40.1.b); «fijar el importe maximo y el plazo de
las garantias que la sociedad puede suscribir a peti-
cién de cada uno de los socios participes en par-
ticular» (art. 40.1.e); «otorgar o denegar las garan-
tias solicitadas por los socios participes para sus
operaciones, estableciendo, en su caso, las condi-
ciones especiales que haya de cumplir el socio para
conseguir la garantia» (art. 40.1.f, que se relaciona
con el art. 41), y «proponer a la junta general la fija-
cién de la cuantia maxima de deudas o garantizar
durante cada ejercicio» (art. 40.1.j).

También constituye una competencia importante
del consejo de administracion la de acordar la exclu-
sion de un socio por el incumplimiento de éste del
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desembolso de los dividendos pasivos o de las obli-
gaciones garantizadas por la sociedad (art. 33.1.h,
42 y 64).

Hay que destacar, por ultimo, que todos los
miembros del consejo de administracion y quienes
ocupen el cargo de director general o asimilados
deberan ser personas de reconocida honorabilidad
comercial y profesional y habran de poseer, al
menos dos de los consejeros y el director general,
conocimientos y experiencia adecuados para el
ejercicio de sus funciones. Esta exigencia estableci-
da en el articulo 43 de la Ley 1/1994, que enuncia
ademas lo que se entiende por honorabilidad y
conocimientos y experiencia adecuados para el
ejercicio de sus funciones, constituye una novedad
frente al Real Decreto 1885/1978, y se vincula a la
consideracion de las SGR como entidades financie-
ras. Por ello, se imponen aqui requisitos similares a
los exigidos en las directivas de la Union Europea
para las entidades de crédito.

IX. OTORGAMIENTO DE AVALES
Y GARANTIAS POR LA SGR

La SGR so6lo puede otorgar avales o garantias a
favor de sus socios participes para las operaciones
que éstos realicen dentro del giro o trafico de las
empresas de las que sean titulares (art. 2 de la Ley).

Asi pues, para conseguir un aval o garantia de la
SGR es preciso ser socio participe de la misma.
Pero ello no significa que el socio tenga derecho a
obtener el aval o garantia. En todo caso, tiene dere-
cho a solicitarlo (art. 22), pero el consejo de admi-
nistracion puede concederlo o denegarlo, estable-
ciendo, en su caso, las condiciones especiales que
haya de cumplir el socio para conseguir la garantia
(arts. 40.1.fy 41). Esas condiciones suelen referirse
a la contragarantia que la SGR exige a su socio,
para asegurarse el cobro de las cantidades que
eventualmente tenga que pagar a la entidad benefi-
ciaria de la garantia otorgada.

Para que la SGR otorgue su garantia sera preci-
so, ademas, que el socio sea titular de las participa-
ciones que exijan los estatutos en proporcion al
importe de las deudas garantizadas (art. 18, p), y
que esas participaciones estén totalmente desem-
bolsadas (art. 28.3).

Los avales y garantias otorgados son de caracter
mercantil y se rigen, en primer lugar, por los pactos
particulares, si existen, y en segundo lugar por las
condiciones generales contenidas en los estatutos
de la SGR, siempre que no sean contrarias a nor-
mas de caracter imperativo (art. 10.1).

Frente a las entidades beneficiarias de los avales
de las SGR, éstos tienen importantes ventajas. En
primer lugar, por lo que significa una garantia que
se paga en dinero y de forma inmediata, en caso de
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incumplimiento del avalado. El cumplimiento rapido
por la SGR tiene importancia para ésta, si desea
que sus avales sean valorados positivamente y
aceptados por las entidades beneficiarias de los
mismos. Ademas, la solvencia de la SGR tiene una
base sdlida por su caracter de entidad financiera
sometida al control del Banco de Espafa y que
debe respetar unos requisitos minimos de solvencia
que habran de establecerse reglamentariamente.

En segundo término, la inversién para la que se
otorga el crédito avalado habra sido previamente
estudiada y aprobada por la SGR, que es una entidad
financiera especializada precisamente en el estudio,
apoyo y asesoramiento financieros de las PYME. Ese
estudio representa, pues, un estudio profesional de la
inversion, que normalmente no habria podido hacer
por si sola la entidad que otorga el crédito.

La relacion entre la SGR y el socio avalado, nor-
malmente un contraaval o contragarantia, debe for-
malizarse para su validez en escritura publica o en
poliza firmada por las partes e intervenida por corre-
dor de comercio colegiado (art. 10.2). La exigencia
de la intervencion de fedatario publico no soélo es
requisito de validez del pacto, sino que es funda-
mental para que, en caso de ejecucion del aval de
la SGR, ésta pueda ejercitar accion ejecutiva contra |
el socio incumplidor, al amparo de lo dispuesto en
los articulos 1429 y 1435.3.° de la Ley de Enjuicia-
miento Civil, para recuperar las cantidades pagadas
en cumplimiento de la garantia.

Si el socio avalado cumple las obligaciones ava-
ladas, se extinguira la garantia de la SGR y aquél
podra pedir el reembolso de todas o parte de las
participaciones afectas a la garantia (art. 29.1), si
asi le interesa.

Si el socio incumple sus obligaciones y la SGR
tiene que pagar el importe de la deuda garantizada,
esa sera causa de exclusion de la sociedad, que
podra ser acordada por el consejo de administra-
cion (art. 42), y el importe del reembolso de las par-
ticipaciones de ese socio se destinara a cubrir el
pago realizado por la sociedad, y si excede de la
cantidad pagada se destinara, en su caso, a cubrir
otras garantias otorgadas por la sociedad a favor
del mismo socio y que permanezcan vigentes
(art. 64.2).

Para el recobro de las cantidades pagadas, la
SGR podra ejercitar también la accion ejecutiva
basada en el documento del contraaval intervenido
por fedatario publico.

X. DISPOSICIONES TRANSITORIAS

La aplicacion de la Ley 1/1994 a las SGR, ya
existentes, plantea varios problemas importantes de
adaptacion a la misma, que han sido contemplados
en las disposiciones transitorias.




En primer lugar, se plantea el problema de la
adaptacion de los estatutos a la nueva Ley, otor-
gandose para esa adaptacion un plazo de dos anos
desde la entrada en vigor de la misma, pudiendo
prorrogar ese plazo el Ministerio de Economia y
Hacienda, cuando concurran circunstancias excep-
cionales que lo justifiguen, para sociedades de
garantia reciproca concretas (disposicion transitoria
primera).

Como se puede apreciar, el plazo es generoso y
parece que hasta que cada sociedad adapte sus
estatutos regiran éstos para la sociedad, aunque
sus clausulas no sean conformes con lo dispuesto
en la nueva Ley. Una vez terminado el plazo sin que
la adaptacion se hubiera producido, deberia revo-
carse la autorizacion del Ministerio de Economia y
Hacienda y cancelarse su inscripcion en el Registro
Especial del Banco de Espana (arts. 12.4, 14 y 67),
siendo esa revocacion causa de disolucion de la
sociedad (art. 59.1.h).

Esas mismas consecuencias tendria la falta de
adaptacion a la cifra minima de capital social, y su
necesario desembolso dentro de los plazos otorga-
dos por la disposicion transitoria primera, esto es,
dentro de los cuatro anos desde la promulgacion
de la Ley, prorrogable un ano mas en casos es-
peciales.

Obsérvese que los plazos para adaptacion de
estatutos y de la cifra minima de capital no solo son
distintos, sino que se computan de distinta manera.
El primero desde la entrada en vigor de la Ley, y el
segundo desde la promulgacion de la misma. Pare-
ce claro que esta diferencia ha sido debida simple-
mente a un lapsus del legislador.

Un tema de especial trascendencia, desde el
punto de vista de la adaptacion de las SGR existen-
tes a la nueva Ley, es el tratamiento del extinguido
fondo de garantia. A esta cuestion se dedican las
disposiciones transitorias segunda y tercera.

Las aportaciones a ese fondo correspondientes a
socios participes se convierten en aportaciones de
capital mediante la atribucion al socio de las partici-
paciones correspondientes, las cuales no podran
ser reembolsadas hasta que se extingan los avales
o garantias a los que las cantidades aportadas al
fondo de garantia estaban afectas (disposicion tran-
sitoria tercera).

Como puede apreciarse, el cambio de aportacion
al fondo de garantia por aportacion de capital no
significa ningun perjuicio para el socio participe,
sino todo lo contrario, pues las participaciones que
se le atribuyan no se veran directamente afectadas
en cuanto a su reembolso por los impagos de otros
socios de deudas garantizadas por la sociedad, a
diferencia de lo que deberia ocurrir con las aporta-
ciones al fondo de garantia, segun el Real Decreto
1885/1978.

Mas problematico es el régimen transitorio pre-

visto para las aportaciones al fondo de garantia rea-
lizadas por socios protectores.

De entrada cabe senalar un primer problema, que
consiste en determinar si los socios protectores
podian hacer aportaciones en su nombre al fondo
de garantias.

Esa posibilidad no estaba prevista en el Real
Decreto 1885/1978, por lo que cabe mantener que
no existen aportaciones al fondo de los socios pro-
tectores, sino de los socios participes, aunque abo-
nadas por aquéllos por cuenta de éstos.

Esto significa que cabe mantener que la disposi-
cion transitoria segunda carece de contenido. Esa
disposicién permite a los socios protectores conver-
tir sus aportaciones al fondo de garantia en partici-
paciones, si en el plazo de seis meses desde la
entrada en vigor de la Ley asi lo deciden esos
socios y lo acuerda la junta general de la SGR. Sien
ese plazo no se realiza esa conversion, las mencio-
nadas aportaciones se integraran con caracter
indisponible en el fondo de provisiones técnicas.

Ya se ha dicho que esta norma parece, en princi-
pio, que carece de contenido, pues todas las apor-
taciones al fondo de garantia han tenido que ser
hechas por cuenta de socios participes avalados
por la SGR, por lo que a esas aportaciones les sera
de aplicacion necesaria lo establecido en la disposi-
cion transitoria tercera, sin perjuicio de que se admi-
ta el derecho a solicitar el reembolso de las partici-
paciones a favor del socio protector que hizo la
aportacion al fondo de garantia por cuenta del socio
participe.

Mas, aunque se admitiera la aplicabilidad de esa
disposicion, es de muy dudosa legalidad su ultima
frase, que parece inconstitucional. En efecto, esa
atribucion al fondo de provisiones técnicas, con
caracter indisponible, de las aportaciones realiza-
das al fondo de garantia podria considerarse un
supuesto de expropiacion sin indemnizacion, que
contraviene lo preceptuado en el articulo 33.3 de la
Constitucion Espanola.

Ciertamente que podria evitarse la aplicacion de
lo dispuesto en ese parrafo considerando, como se
ha expuesto anteriormente, que todas las aportacio-
nes al fondo de garantia han sido realizadas por
socios participes o por cuenta de estos, de manera
que siempre sera aplicable la disposicion transitoria
tercera.

Pero las dos disposiciones transitorias citadas
suscitan otra delicada cuestion, esto es, la relativa
al plazo para su aplicacion. La disposicion transito-
ria segunda establece un plazo de seis meses
desde la entrada en vigor de la Ley y la disposicion
transitoria tercera no establece plazo alguno.

Este tema tiene especial relevancia, porque para
proceder a aplicar lo dispuesto en esas dos disposi-
ciones es imprescindible que la SGR modifique sus
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estatutos, ya que el Real Decreto 1885/1978 exigia
que en ellos constara «la constituciéon y funciona-
miento del fondo de garantia y el régimen y propo-
sicion de la aportaciones a dicho fondo» (art. 16,
cuarto, letra p).

Pero ya se ha visto que el plazo para la adapta-
cion de estatutos otorgado en la disposicion transi-
toria primera es muy superior a los seis meses; es
de dos anos, prorrogable excepcionalmente por un
ano mas.

A la vista de los tres preceptos, parece que el
legislador ha querido fijar un plazo maximo de seis
meses para la extincion del fondo de garantia, extin-
cion que, como se ha dicho anteriormente, ha sido

una de las finalidades basicas de la nueva Ley, por
las graves distorsiones que producia la existencia
de ese fondo para la actuacion de las SGR.

Eso significa que en ese plazo habran debido
modificarse los estatutos para su adaptacion a la
Ley 1/1994 en ese punto concreto, esto es, la
supresion del fondo de garantia y la elevacion con-
siguiente de las participaciones que debe asumir el
socio participe, en proporcion al importe de la
garantia solicitada, para compensar la falta de apor-
tacion al fondo de garantia.

La adaptacion de los estatutos en las restantes
materias se beneficiara del plazo mas amplio fijado
en la disposicion transitoria primera.
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EVOLUCION Y DESARROLLO
DE LAS SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA

Manuel Sesto Pedreira

. INTRODUCCION

Las dificultades con las que se encuentra la
pequena y mediana empresa para obtener recursos
financieros, especialmente recursos a largo plazo,
es un tema gue viene de antano. Las instituciones
financieras suelen aplicar un elevado tipo de interés
a los prestamos solicitados por las PYME como
consecuencia de que dichas operaciones entranan
un mayor riesgo, y que sus importes suelen ser muy
inferiores a los solicitados por las grandes empre-
sas. Todo ello obliga a las PYME a tener que recu-
rrir, como casi Unica alternativa de financiacion, a la
financiacion propia.

La aplicacion de un tipo de interes mas elevado
no es la unica dificultad con la que se encuentran
las PYME, sino que, ademas, tienen practicamente
vetado el acceso a la financiacion ajena a largo
plazo, provocando los consiguientes desequilibrios
en su estructura financiera. Las causas que le impi-
den acceder a los recursos a large plazo son varias,
pudiendo concretarse en las siguientes:

En primer lugar, tienen dificultades para acceder
al mercado de capitales emitiendo acciones y obli-
gaciones, ya que los mecanismos son complejos, y
no todas pueden emitir estos titulos. A esto hay que
anadirle, para el caso espanol, el mal funciona-
miento del Segundo Mercado de Valores.

En segundo lugar, la escasa dimension de las
PYME les impide presentar un estudio econémico-
financiero y un balance presupuestado demostrati-
vo de la viabilidad de un determinado proyecto para
el que se solicitan los recursos. Ante esta carencia,
las entidades de crédito se fijan mas en las garan-
tias que puedan presentar —ya sea el patrimonio de
la sociedad o el de su propietario— que en el pro-
yecto en si. Y, como es bien sabido, el patrimonio
de las PYME no suele ser muy elevado, lo que limi-
ta sus posibilidades de obtener créditos a largo
plazo. En épocas de crisis, esta situacion se agrava,
puesto que las instituciones de crédito exigen mayo-
res garantias para la concesion del crédito.

La importancia que tienen las PYME en Espana,

tanto por su volumen de producciéon como por su
capacidad de generar empleo, unida a su mejor
capacidad de adaptacion en periodos de recesion
econoémica y a su mayor dinamismo laboral, han lle-
vado al gobierno, en 1977, a la busqueda de alter-
nativas tendentes a solucionar el problema de su
financiacion como via de salida de la crisis econo-
mica. Por ello, la reforma del sistema financiero,
emprendida este ano, tendria un claro beneficiario:
la pequena y mediana empresa. Y asi se reconoce
en el Programa de Reforma y Saneamiento Econo-
mico de octubre de 1977, en el que se afirma que la
reforma del sistema financiero habria de hacerse
sobre |la base de que las cajas de ahorros prestasen
atencioén prioritaria a la financiacion de las PYME.
Pero esta medida que, en definitiva, pretendia
poner recursos a disposicion de las pequefas em-
presas, solo seria eficaz si se complementaba con
otra que permitiese el acceso a dichos recursos por
parte de los pequenos empresarios.

Las autoridades econémicas eran conscientes de
que el problema no consistia solo en poner recursos
a disposicion de las PYME puesto que, aun exis-
tiendo éstos, el pequeno empresario no podria
acceder a ellos por falta de garantias o, en el mejor
de los casos, tendria que aportar garantias con su
patrimonio particular. Por tal motivo, y a la vista de
experiencias extranjeras, se opto por la creacion de
un tipo de sociedades que resolviese el problema
de las garantias, naciendo asi las sociedades de
garantia reciproca (SGR).

Cuando se crean las SGR (1978), para que ten-
gan una buena acogida entre las entidades de cré-
dito ante las que van a prestar su aval, se intenta
dotarlas de una fuerte solvencia para que las deu-
das por ellas garantizadas no impliquen riesgo algu-
no para la entidad acreedora. Dicha solvencia se
instrumenta a través de tres vias. La primera, exi-
giendo un capital minimo de 50 millones (300 millo-
nes en la nueva Ley de 1994) permitiendo, para
hacer esta cifra viable, la entrada de socios protec-
tores que no tienen derecho a recibir el aval. La
segunda via es a través de la constitucion de un
fondo de garantia para todos los socios cuyas deu-
das sean garantizadas por la sociedad, y que tiene
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por objeto hacer frente a los pagos que haya de rea-
lizar la sociedad en cumplimiento de los avales otor-
gados (el fondo de garantia es sustituido en la
reciente Ley por las provisiones técnicas). Y, la ter-
cera via, para darles mayor solvencia, consiste en
dotar a la reserva legal de un 25 por 100, como
minimo, de los beneficios anuales, hasta que dicha
reserva alcance el doble del capital social minimo
(la nueva ley exige una dotacion a esta reserva del
50 por 100 del beneficio, hasta que alcance el triple
de la cifra minima de capital social). Esta tercera via
no ha tenido apenas eficacia, puesto que los bene-
ficios obtenidos, hasta el momento, por las socieda-
des de garantia reciproca han sido casi nulos.

La nueva Ley insiste, por tanto, en la solvencia de
las SGR y aumenta, como puede verse, sus exi-
gencias al respecto. Pero, jes un problema de sol-
vencia el que tiene planteado el sistema de garan-
tias? Indudablemente, la solvencia es un gran
problema, pero existen otros, no menos importan-
tes, que hacen que las SGR no hayan resuelto, de
momento, los problemas financieros de las PYME.
Las causas de este semifracaso se intentaran deli-
mitar posteriormente, pero el hecho es que el siste-
ma no ha respondido a las esperanzas puestas en
él, y es que, como afirman Ribo y Tarrida, «en el
intento de trasladar un modelo allende nuestras
fronteras, algo se ha perdido en el camino» (Ribo y
Tarrida, 1986).

II. ETAPAS

El devenir de las sociedades de garantia recipro-
ca, desde su nacimiento en el afo 1978 hasta la
actualidad, ha sido bastante sinuoso, pudiéndose
distinguir cuatro etapas: constitucion y puesta en
marcha, crisis del sistema, consolidacion y reforma
del sistema.

Primera etapa: constitucion y puesta en marcha

Abarca esta etapa el periodo comprendido entre
julio de 1979, con la creacién de la primera SGR
(ISBA), y finales de 1982, caracterizado por la proli-
feracion de nuevas instituciones y la abundante
legislacion al respecto. Sin duda, las esperanzas
depositadas por las autoridades econdmicas en el
sistema como instrumento para salir de la crisis, jus-
tificaban tal proliferacion; y, asi, a finales de 1982,
se habian constituido 33 sociedades de garantia
reciproca, superando la veintena los decretos vy
ordenes ministeriales que afectan a las SGR duran-
te este periodo.

La fuerte apuesta inicial por el sistema de garan-
tias se pone de manifiesto, fundamentalmente, en el
apoyo prestado por el IMPI (Instituto de la Pequefa
y Mediana Industria), participando como socio pro-
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tector con fuertes aportaciones al capital en la
mayoria de las SGR, y en el intento fracasado —no
por falta de recursos financieros, sino por la mala
instrumentaciéon— de crear un segundo aval del
Estado que potenciase el sistema.

Segunda etapa: la crisis del sistema

Abarca esta segunda etapa el periodo compren-
dido entre finales de 1982 y principios de 1986. La
crisis econdmica, que, como es logico, también
afecta a estas sociedades, unida a la falta de expe-
riencia de sus gestores por tratarse de una actividad
nueva en nuestro pais, llevan a la mayor parte de
las SGR al borde de la quiebra. En esta situacion,
es el IMPI quien toma las riendas y suscribe amplia-
ciones de capital propiciando, ademas, un amplio
proceso de fusion tendente a ordenar y dimensionar
el sistema.

Han sido 15 las SGR que han necesitado la par-
ticipacion de recursos publicos a través del IMPI en
este periodo, y el montante de las aportaciones
asciende a 1.121 millones de pesetas, a lo que
habria que sumarle las aportaciones hechas por las
comunidades auténomas a las SGR fusionadas,
pretendiéndose que este proceso de fusion conduz-
ca a una situacion en la que exista una unica SGR
por comunidad auténoma, y ésta se convierta en
socio protector.

La crisis se salda, finalmente, con la desaparicion
de 11 de las 42 sociedades constituidas hasta fina-
les de 1985, aunque de éstas solamente 29 estaban
funcionando. No obstante, el proceso de fusion y
cierre de instituciones no termina aqui, sino que
todavia perdura en la actualidad siendo, en estos
momentos, veintiuno el numero de sociedades ope-
rativas (justo la mitad de las constituidas desde su
aparicion).

Tercera etapa: consolidacion del sistema
(1986-1989)

Una de las causas determinante de la crisis, ante-
riormente descrita, ha sido el coste del aval. La
aportacion al fondo de garantia, superior al 5 por
100 del importe del aval, supone una inmovilizacién
importante de recursos, cuyo coste se dispara en
épocas de crisis por los elevados tipos de interés, y
si ademas existe una alta tasa de inflacion —como
ocurria en este periodo— este coste se incrementa
por la pérdida de valor adquisitivo del dinero. La
carestia del aval hizo que los empresarios no utili-
zasen el sistema, excepto por parte de aquellos
cuya Unica posibilidad de obtener un crédito fuese a
través de un aval de la SGR. En definitiva, sélo soli-
citaban el aval los clientes con mayores dificultades.
Y, por si fuera poco, ante la escasez de solicitudes,




las SGR no podian ser selectivas y los morosos se
dispararon.

Ante esta situacion critica, se intenta entrar en la
raiz del problema, y es de nuevo el IMPI quien lo
hace, pero de forma mas racional. En vez de sus-
cribir capital para salvar las SGR (que sobrevivian
gracias a los ingresos financieros de las aportacio-
nes de socios protectores) asume una parte impor-
tante de las aportaciones de los socios al fondo de
garantia, abaratando el coste del aval de forma sus-
tancial. EI abaratamiento del coste del aval, asi
como la toma de participacion de las comunidades
auténomas, hace que el sistema se salve y empie-
ce a cumplir los fines para los que ha sido creado,
gue no es otro que el servir de apoyo a las peque-
nas y medianas empresas. Pero esta recuperacion
es mas aparente que real; la bonanza econémica de
estos anos, junto con las ayudas publicas, permiten
aumentar el numero de avales. Sin embargo, las
incoherencias del sector siguen latentes y se plan-
tea la necesidad de reforma, en profundidad, del
sistema de garantias.

Cuarta etapa: reforma del sistema

La Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre disciplina e
intervencion de las entidades de crédito, va a mar-
car una nueva etapa en el sistema de garantias.
Efectivamente, dicha Ley sitla a las sociedades de
garantia reciproca, y a las personas que ostenten
cargos en las mismas bajo la supervision y control
directo por parte del Banco de Espana, en con-
diciones similares al resto de las instituciones de
crédito.

Las consecuencias del cambio parecen, en prin-
cipio, dramaticas para el sistema. Por una parte, el
IMPI deja su papel de valedor y de socio capitalis-
ta de las SGR y se dedica a potenciar la sociedad
de reafianzamiento (SOGASA), por otra, el Banco
de Espana ejerce un control mas minucioso y des-
cubre las deficiencias del sistema. Algunas socie-
dades son inviables, y en la mayor parte de ellas,
los recursos propios no son suficientes para sopor-
tar el riesgo asumido. Por ello, se plantea la nece-
sidad de reformar el sistema con una doble finali-
dad: dotarlo de mayor solvencia, y hacerlo mas
operativo. Para ello, se aprueba la reciente Ley
1/1994, de 11 de marzo, sobre el régimen juridico
de las sociedades de garantia reciproca, en la que
se amplia el objeto social a la prestacion de servi-
cios de asistencia y asesoramiento financiero a sus
socios, se eleva de forma sustancial la cifra de
capital minimo, y se sustituye el fondo de garantia
por la reserva tecnica.

Las medidas tomadas recientemente parecen
acertadas, pero serian indtiles, e incluso inviables,
si no van acompanadas por una politica de apoyo a
las PYME en la que las SGR tomen parte activa. Es

este aspecto el que hace augurar un futuro muy pro-
metedor para estas sociedades. El reciente giro
dado a la politica industrial en la UE y, mas concre-
tamente, en Espana, disenando politicas de apoyo
a la economia productiva, instrumentada a través
de avales concedidos por las sociedades de garan-
tia reciproca, va a constituir, sin duda, el punto de
arranque y despegue del sistema de garantias en
Espana.

lll. LAS CIFRAS DE LAS SOCIEDADES
DE GARANTIA RECIPROCA

El desorden reinante en el sector, hasta hace
muy poco tiempo, se pone de manifiesto a la hora
de la recopilacion de datos sobre la actividad de las
SGR. Las fuentes son escasas y la disparidad de
las cifras entre unas y otras son importantes. Asi-
mismo, los procesos de fusion y de liquidacion habi-
dos en el sector, hacen todavia mas dificultosa la
homogeneizacion y el tratamiento de los datos.
Para este analisis se utilizan, de forma fundamental,
los datos facilitados por CESGAR (Confederacién
Espanola de Sociedades de Garantia Reciproca)
complementados por los de las memorias de las
SGR, y algunos de los mas recientes por los del
Banco de Espana. De cualquier forma, la utilizacién
de unos u otros no afecta de manera sustancial al
analisis global, siendo los de CESGAR, por lo gene-
ral, los mas elevados. Es justo aclarar, también, que
las cifras que se manejan son para el sector en
general, y existe una gran dispersion entre los datos
de cada sociedad en particular y la media, de lo que
debe deducirse que hay algunas sociedades (muy
pocas) que mantienen una buena trayectoria, y gra-
cias a las cuales, los datos medios del sector
adquieren una pequena relevancia.

1. Numero de socios

Como ya es conocido, en estas sociedades exis-
ten dos tipos de socios:

— Socios protectores, que no tienen derecho a
obtener el aval de la SGR, y que son, en su mayor
parte, instituciones publicas cuyo Unico objetivo es
apoyar a las PYME, y

— Socios participes, que si tienen derecho a
solicitar el aval, y son socios con este fin exclusivo.
El nimero de socios participes nos da la primera
medida del grado de actividad de la sociedad.

En cuanto a los socios protectores, su nimero se
mantiene estable desde los comienzos en una cifra
proxima a novecientos, destacando por orden de
importancia, en cuanto a capital suscrito, a las
comunidades autdnomas, las diputaciones, las
cajas de ahorros, el patrimonio del Estado y el IMPI.
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Por lo que se refiere a los socios participes, su
evolucion aparece reflejada en el grafico 1, en el
que se aprecia la crisis de los anos 1983-85,
poniéndose de manifiesto que, a finales de 1993,
las SGR habian avalado, desde su nacimiento, la
pobre cifra de 41.203 empresarios. Teniendo en
cuenta que en Espana existen 1.904.500 pequenas
y medianas empresas (menos de 250 emplea-
dos) (1), las SGR han avalado, hasta el momento, al
2 por 100 de los empresarios susceptibles de recibir
el aval. En otros paises europeos, como Francia, las
SGR avalan, aproximadamente, la tercera parte de
los créditos concedidos a las PYME, lo que nos
da una idea de las bajas cifras en que aqui nos
movemos.

2. Capital social y fondo de garantia

El fondo de garantia y el capital social son dos
fuentes de recursos que tienen distinta considera-
cién, ya que mientras que el capital social son recur-
sos propios, el fondo de garantia son recursos aje-
nos que la SGR administra y sélo puede disponer
de ellos para el pago de deudas de los socios moro-
sos. Ademas, las aportaciones hechas al fondo por
los socios avalados son reembolsables en la medi-
da que no hayan sido utilizados para pagar deudas,
al vencimiento del contrato de aval. Sin embargo, a
efectos de medir la solvencia de las SGR, el fondo
de garantia debe tener la consideracion de recursos
propios, en cuanto que su funcién es precisamente

la de servir de garantia a los creditos avalados por
la sociedad.

La evolucion del capital social y el fondo de
garantia se puede apreciar en el grafico 2. En dicha
figura puede observarse como el capital social
desembolsado sigue una trayectoria ascendente y
casi continua desde el nacimiento hasta el ano
1990, a partir del cual el ritmo de crecimiento es
menor. Esta circunstancia se debe al hecho, ya
comentado, de que el IMPI deja de hacer aportacio-
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nes al capital de las SGR desde la intervencién del
Banco de Espana, pasando su protagonismo a las
comunidades auténomas. En cuanto a la evolucion
del fondo de garantia, hay que decir que se carac-
teriza por su escasa importancia hasta 1986, ano en
que comienza un fuerte crecimiento hasta que en
1991 se estanca en valores proximos a 10.000
millones de pesetas. Este aumento del fondo de
garantia se explica por las aportaciones hechas por
el IMPI. La Orden Ministerial, de 14 de noviembre
de 1985, hace que el IMPI contribuya con una apor-
tacion del 4 por 100 del montante de los avales, en
lugar del socio participe, con la salvedad de que
dichas aportaciones no seran reembolsables, pa-
sando a engrosar el fondo de forma definitiva.

Gracias a esta Orden Ministerial, no sélo se incre-
mento el fondo por la no devolucion de las aporta-
ciones, sino que, ademas, debido al abaratamiento
del coste del aval, la demanda de garantias aumen-
t0 considerablemente en las SGR que pudieron
beneficiarse de esta subvencion.

Las aportaciones al capital social han sido reali-
zadas de forma mayoritaria por el sector publico,
que ha hecho un desembolso de 8.500 millones de
pesetas, |0 que supone el 51 por 100 del total del
capital desembolsado en el ano 1993, frente a un 42
por 100 del ano 1985 siendo, en estos momentos,
las comunidades auténomas los socios mas impor-
tantes, con un 34,6 por 100 del capital. Dentro del
sector privado, son las cajas de ahorros, con una
aportacion del 6,5 por 100, los socios mas destaca-
dos y, también, los mas beneficiados por los ava-
les recibidos de las SGR, como se vera posterior-
mente.

El constante aumento, tanto del capital social
como del fondo de garantia, tienen, sin embargo, un
efecto enganoso sobre la evolucion del sector. Por
una parte, el capital desembolsado por los socios
participes a finales de 1984, representaba el 44,2
por 100 del total, mientras que a finales de 1993,
representaba tan sélo el 35,5 por 100, lo que signi-
fica que, en definitiva, este aumento se debe en
mayor medida a las aportaciones externas que al
aumento de los avales otorgados. Y, por otra parte,
el fuerte incremento del fondo de garantia se ha
debido, como es sabido, al caracter no reembolsa-
ble que tenian las aportaciones del IMPI al mismo.
Ademas, el grado de concentracion —especialmen-
te en el fondo de garantia— es muy elevado: el
fondo de garantia de las cinco primeras socieda-
des representa el 66 por 100 del total del sector,
la mayor parte de las restantes tienen un nivel
precario.

El estado precario del fondo de la gran mayoria
de las SGR puede justificarse por el hecho de que
las aportaciones del IMPI estaban condicionadas a
que la operaciéon contase con la cobertura del
segundo aval del Estado, y éste exigia que el fondo
de garantia fuese positivo, una vez deducidos los

deudores. Pocas sociedades cumplian dicha condi-
cion y, por consiguiente, las subvenciones del IMPI
se concentraron en un escaso numero de institucio-
nes; de ahi nace el alto grado de concentracion en
el fondo.

CUADRO NUM. 1

CAPITAL SOCIAL DESEMBOLSADO
A DICIEMBRE DE 1992
(En miles de pesetas)

Importe Porcentaje

Socios protectores...........cceeve.e. 8.184.538 64,3
Sector publico ......c...ceeeevnnne. 6.519.721 51,08
Comunidades autonomas ..... 4.006.037 34,6
Diputaciones ........cccccccevivveeenns 1.075.807 8,4
L R 475.100 37
Patrimonio del Estado ........... 490.000 3,8
BB e 49.260 0.4
Ayuntamientos .......cccecereeenne 23.517 0,18
Sector privado ......cccocviieeens 1.664.832 14,5
Cajas de ahorros .........cceceeeee 822.564 6,5
Bancos .......coccciiiiiiiiiiie 90.625 0,71
Cooperativas de crédito ........ 79.485 0,62
Caja POSIAl .o cmsssmisssmis 87.500 0,69
Asociaciones empresariales ... 93.855 0,74
Camaras de comercio ........... 142,583 1,12
(ST=To U] o SRS 23.237 0,18
CRTOE i s SR 324.983 3,97

Socios participes .......cc.ccccoeeene. 4.543.873 35,7

Fuente: CESGAR y elaboracion propia.

3. Los avales

Las sociedades de garantia reciproca tienen
como objeto social el otorgamiento de garantias a
favor de sus socios para operaciones que éstos rea-
licen dentro del giro o trafico de empresas de que
sean titulares (art. 2, Ley 1/1994, de 11 de marzo).
Bajo esta perspectiva, los resultados de una SGR
habra que medirlos por el nimero y la cuantia de los
avales que otorga a sus socios, siendo las demas
magnitudes econdémicas medios destinados a con-
seguir un fin. Asi, el capital social y el fondo de
garantia, son importantes en cuanto que son los
que permiten que la SGR otorgue un aval en condi-
ciones mas ventajosas para sus socios, pero para
nada sirven si la sociedad no concede garantias a
las PYME.

Los avales solicitados nos proporcionan informa-
cion sobre la demanda de los servicios de una SGR.
Desde la puesta en marcha del sistema en 1980
hasta finales de 1993, se han solicitado 63.681 ava-
les por un importe total de 582.075 millones de
pesetas, de lo que resulta una media de 9 millones
por aval. Pero no todos los avales solicitados aca-
ban concediéndose, sino que una gran parte de
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GRAFICO 3

EVOLUCION DE LOS AVALES
(En miles de millones)
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Fuente: CESGAR y elaboracion propia.

ellos son rechazados por la SGR, por entranar un
riesgo demasiado elevado. De hecho, solamente
han llegado a formalizarse 49.101, por un montante
de 275.671 millones de pesetas, con una media de
5,6 millones, siendo los de mayor cuantia los mas
rechazados. La relacién entre avales solicitados y
avales formalizados tiene una gran importancia, ya
que nos indica el caracter selectivo de las operacio-
nes y, consiguientemente, la posibilidad de fallidos
que, para este tipo de sociedades es trascendental,
puesto que su supervivencia se basa en la ley de
los grandes numeros, segun la cual, para un amplio
numero de avales, la morosidad real tiende a esta-
bilizarse en torno a la morosidad esperada.

La cuantia anual de los avales solicitados, los
avales formalizados y la relacién entre ambos,
puede apreciarse en el cuadro nim. 2, en el que
destaca que salvo en la época de la crisis de los
anos 1985 y 1986, en los que se produce una caida
en la demanda de avales, y la seleccion es menos
rigurosa, los avales formalizados representan valo-
res proximos al 50 por 100 de los solicitados, es
decir, la mitad de los avales salicitados no llegan a
otorgarse. Todo lo contrario sucede en el ano 1993:
un fuerte aumento de la demanda de avales, que
casi duplica la del ano 1992, ha permitido a las SGR
ser mas selectivas en la concesion y solo se han
formalizado el 40 por 100 de las solicitudes, que
constituye el porcentaje mas bajo desde su naci-
miento.

El volumen medio anual de avales solicitados por
cada SGR alcanza la cifra de 4.337 millones de
pesetas en el ano 1993, pero teniendo en cuenta que
solamente las cinco primeras SGR del ranking pose-
en una cuota del 47 por 100, el resto de las socieda-
des tienen un volumen anual medio de solicitudes de

CUADRO NUM. 2

AVALES SOLICITADOS Y FORMALIZADOS
ANUALMENTE, EN MILLONES DE PESETAS

Farmalizados

Anos Solicitados Formalizados “eolciladns 100
1982.. 22.929 10.003 43
1983 . 27.946 11.865 42,4
1984 . 22.796 9.799 43
1985 . 18.572 11.407 61,4
1986 .coooovnns 26.955 14.767 54
1987 s 45.587 19.929 43
1988 . 54.764 24.638 449
1989 . 63.872 32.090 50,2
1990 s 57.136 29.141 51
1991 i 66.143 31.959 48,3
1992 i 52.561 26.412 50,2
12 1o J——— 91.075 37.004 40,6

Fuente: CESGAR y elaboracion propia.

2.750 millones de pesetas, cantidad que, si no se
eleva de forma sustancial, no parece justificar las
inversiones de capital publico invertido en ellas, y
ello, a pesar de haber considerado para el calculo de
la media un ano excepcionalmente bueno.

Desglose de los avales

a) Por su finalidad. Las empresas solicitan el
aval de las SGR para financiar cualquier parte de su
activo o para las concesiones administrativas, pero
fundamentalmente para afrontar sus inversiones en
activo fijo. El 60 por 100 del importe de los mismos
se destina a este fin en el aho 1993, seguido de las
inversiones en activo circulante, a cuyo fin esta des-
tinado un 22 por 100, y de los avales técnicos a los
que va destinado un 15,5 por 100.

Con respecto a 1985, la finalidad de los avales no
ha cambiado de manera significativa; si acaso,
mencionar el aumento de un 10 por 100 del peso de
los avales técnicos en detrimento de los financieros
(inversiones en activo fijo y en activo circulante).

En cuanto a la cuantia media de los avales,
aumenta de manera importante para las inversiones
en activo fijo, permaneciendo practicamente inalte-
rado para los demas tipos, tal como puede apre-
ciarse en el cuadro num. 3. Destaca, también, la
baja cuantia de los avales en general, que induce a
pensar que las empresas que estan utilizando este
sistema son de muy reducidas dimensiones. Si a
ello anadimos que existen avales por importe de
hasta 150 millones, la media quedaria bastante
mermada. Es evidente que cuanto menor sea el
importe de los avales, el riesgo que corre la SGR es
también menor, puesto que el fallido de un aval de
importancia podria ponerla al borde de la quiebra.

b) Por sectores destinatarios. Los avales van
destinados, en su mayor parte, al sector industrial
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GRAFICO 4

DESTINO DE LOS AVALES
(En millones de pesetas)
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CUADRO NUM. 3

CUANTIA MEDIA DE LOS AVALES
(En miles de pesetas)

1985 1852
Financiacién de activo fijo .............. 5.412 8.500
Financiacion de activo circulante ....  5.456 5.400
Avales tECNICOS ...ooovviveverreereeeiireeans 1.975 2.000

Evolucion de la cuantia de los avales.

(del que la construccion recibe un 20 por 100 del
sector), sufriendo un retroceso entre los anos 1983
y 1988, para posteriormente recuperarse y situarse
en valores proximos al 50 por 100 del total de los
avales otorgados. Analizando este sector de forma
mas concreta, puede apreciarse que los avales des-
tinados a la industria son los que tienen mayor
importe medio, mientras que los destinados a la
construccion tienen un importe medio inferior de-
bido a que éstos son, en buena medida, avales
técnicos.

Por la parte inferior, es el sector primario el
menos beneficiado y no alcanza el 10 por 100, a
pesar de que su cuantia es superior a la media glo-
bal, mientras que el sector terciario, desglosado en
comercio (17 por 100) y servicios (27,8 por 100)
recibe aproximadamente un 45 por 100 del conjun-
to (grafico 5).

AVAL TECNICO

OTROS

GRAFICO 5

EVOLUCION SECTORIAL DE AVALES
(En porcentaje)
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Fuente: CESGAR y elaboracion propia.

c¢) Por su vencimiento. El plazo de vencimiento
de los créditos avalados por las SGR (grafico 6)
esta intimamente relacionado con el destino de los
mismos. Asi, las inversiones en activo fijo se
corresponden con la duracién a mas largo plazo
(superior a tres anos), mientras que la financiacion
de activo circulante y los avales técnicos se corres-
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GRAFICO 6

DISTRIBUCION DEL RIESGO POR PLAZOS
(En porcentajes)
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Fuente: CESGAR y elaboracion propia.

ponden con los avales a un plazo inferior a tres
anos.

De la evolucion en el plazo de vencimiento de los
avales merece la pena destacar el continuo aumen-
to de los a mas largo plazo (superiores a tres anos),
situandose por encima del 80 por 100 del total, en

detrimento de los a medio plazo (entre uno y tres
anos) con un descenso continuo desde el inicio
hasta la actualidad, en donde desciende su impor-
tancia relativa por debajo del 10 por 100, y colo-
candose al nivel de los avales a mas corto plazo
(menos de un ano).

d) Por entidades receptoras del aval. Las insti-
tuciones financieras que conceden mas créditos
avalados por las sociedades de garantia reciproca
son, con diferencia, las cajas de ahorros, que hasta
el ano 1992, concedian mas de la mitad de los cita-
dos creditos. En este ano se produce un cambio
significativo en los prestamistas de riesgo: las cajas
de ahorros y las entidades oficiales de crédito
ceden parte de su terreno a la banca privada, quien
pasa de asumir un 18 por 100 del riesgo en 1989,
a asumir un 29,7 por 100 en 1993.

El papel predominante de las cajas se justifica
por el hecho de que, desde el nacimiento del siste-
ma de garantias, aquéllas han estado vinculadas a
éste como socios protectores, desembolsando im-
portantes cantidades de capital. Sin embargo, en el
inicio de la caida de los tipos de interés en el ano
1992, la banca privada ha estado mas agil que las
demas instituciones financieras y ha acaparado
una cuota importante de este mercado. Los datos
de 1993 confirman la tendencia bajista de las cajas
y la tendencia alcista en la cuota de la banca priva-
da y de los avales técnicos.

GRAFICO 7

RECEPTORES DEL AVAL
(En porcentaje)
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4. Solvencia y morosidad

Para analizar la solvencia de las sociedades de
garantia reciproca, se partira del balance consoli-
dado de las 21 instituciones operativas en estos
momentos. En él se puede apreciar que los recur-
sos propios, formados casi exclusivamente por
capital social, dado que los beneficios obtenidos
hasta el momento son practicamente nulos, repre-
sentan el 47,3 por 100 del pasivo. El fondo de
garantia que, como se sabe, constituye un patrimo-
nio separado del de la sociedad (al menos en teo-
ria), tiene un peso relativo ligeramente superior al
40 por 100, con una tendencia claramente alcista
en su peso, en detrimento del capital social que,
por primera vez, cae su participacion por debajo del
50 por 100 en 1991. El conjunto de ambas partidas,
que son las que tienen que hacer frente a los ries-
gos asumidos por la SGR, alcanzan cifras proximas
al 90 por 100 del pasivo.

Por la parte del activo destaca, sobre las demas
partidas, la importancia de la cartera de valores,
con un peso del 60 por 100 en el ano 1992. Sin
embargo, esta partida, junto con la de tesoreria
—que constituyen las inversiones financieras— tie-
nen una clara tendencia descendente, perdiendo
méas de seis puntos porcentuales en el periodo
1990-92. Este descenso, por si solo, no tendria por
qué ser preocupante; pero, analizando las demas
partidas, se puede observar que los puntos perdi-
dos por las inversiones financieras son ganados
por los deudores en mora y dudosos (netos de pro-
visiones), que pasan de representar un 10,8 por
100 del activo en 1990, a un 15,8 por 100 en 1992,
lo que representa un incremento del 84 por 100
durante estos dos anos, de los socios que no atien-
den sus obligaciones de pago. Y, si bien es cierto
que, en el ano 1992 existia una profunda crisis eco-

némica, que justifica este aumento de los morosos,
no es menos cierto que, en los anos de mayor cre-
cimiento de la economia, la politica en la concesion
de avales seguida por las SGR ha sido, cuando
menos, poco rigurosa.

El problema de que la morosidad camina hacia
un progresivo aumento se pone de manifiesto a
través de un analisis de ratios. En primer lugar, las
provisiones que cubrian el 51,3 por 100 de los
dudosos, en 1989, han pasado a cubrir tan solo el
35,4 por 100 en 1992, y ello, a pesar del esfuerzo
gue se ha hecho, en los Ultimos anos, en materia
de dotacién a provisiones. En segundo lugar, com-
parando los dudosos netos con el fondo de garan-
tia, se puede observar que aquéllos representaban
un 24,7 por 100 del fondo en 1989, pasando a
representar un 38,8 por 100 en 1992. Por ultimo, en
tercer lugar, de la comparacion entre los deudores
dudosos netos con el riesgo vivo total, se concluye
que la morosidad, neta de provisiones, pasa de un
3,7 por 100, en 1990, a un 5,2 por 100 en 1992, lo
que equivale a un 8,5 por 100 bruto.

Por lo que a solvencia se refiere, aunque sigue
un lento descenso en los dltimos anos, acentuado
en 1992 con una caida de dos puntos, no parece,
de momento, preocupante, ya que el capital social
mas el fondo de garantia libre alcanzan, ese ano, el
27 por 100 del riesgo vivo total asumido por el sis-
tema, que teniendo en cuenta que SOGASA asu-
me, aproximadamente, un 25 por 100 de este ries-
go, la relacién anterior sobrepasa el 35 por 100.

Por tanto, la solvencia, a corto plazo, no es pre-
ocupante; lo que si lo parece es, por una parte, que
esa solvencia se deba en mayor medida a aporta-
ciones externas que a las derivadas de la operativa
de las SGR vy, por otra, el fuerte aumento de la
morosidad que pone en peligro, de seguir al mismo

CUADRO NUM. 4

BALANCE DE LAS SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA
(Millones de pesetas)

1990 1992

Importe Porcentaje importe Porcentaje
INMOVIIZAAO ..o 1.447 7.6 2.220 9,3
Cartera de valores ... 12.641 66,5 14.430 60,7
Deudores en mora y dudosos ..........ccceeenenn, 2.045 10,8 3.766 15,8
Deudores op. trafico .....ccooeevveeveieeciieeceeenns 1.403 7.4 1.797 7.6
TESOTETIR ciaimmitsavasss s sommii s weso S w s aaasa s 821 4,3 791 3.3
Diversas y periodificacion ............ccceveveeenn 621 3,3 772 3.2
ToAl BEtiVO iianaimmiiiiiiiminims 18.998 100 23.776 100
FONdos Propios ...ossesssmessssssmssesonssimsss 10.125 53,3 11.243 47,3
Fondo de garantia ..........ccccoeveiniiniiinienennennns 7.130 37.5 9.702 40,8
Entidades de crédito ..........c.cooeviiiiciiciinecnn 118 0.6 420 1,8
Otros fondos AJeN0S .....wssssesimemesmsssornesses 744 39 1.231 52
Diversas y periodificacion .............cccvvciiins 851 45 1.180 5,0
TORB] PASIVD <umvissmmevrasnimsmssia issaassaes 18.998 100 23.776 100
RIESO VIVO ..ooiviiiiiiiiiiiiiiiccciii i 70.128 84.633

Fuente: Banco de Espana.
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CUADRO NUM. 5

RESUMEN
1990 1992

Capital social desembolsado (%) oo 11,39 12,63
Fondo de garantia total (*) ... 7,72 10,60
Fando de garantia libre (¥] . 5,08 5,94
Provisiones (*) 212 2,55
Avales
Avales SOHGHAAOS (¥} .......ooeminiicniiiniarissaniiinn 354,08 472,78
Avales formalizados (*) .. 171,60 22997
Avales vigentes (%) ... 88,82 107,90
Riesgo vivo (*) 70,12 8463
Ndmeros de empresarios beneficiarios de aval,

desde el Ofigen ... 33.468,00 40.775,00
Cuantia media de los avales 5.127.28500  5.639.975,00
Plazo medio, 8N MESES ....v.wwisvsmmeussmsasumsmasasinins 63,70 65,80
Tipo de interés medio de los préstamos (%) ... 13,8 12,8
Destina de los avales
Inversion en empresas nueva creacion (*) ....... 14,28 18,80
Inversion en mejora de empresas (*) .. 33,50 50,34
Inversian en circulante (4 ....... 9,24 21,30
Avales técnicos (*) ... 6,15 15,99
MR M) i S aarss 1,60 1,35
Prestamistas [*)
Banca privada 13.45 23,35
Cajas de ahorros .. 36,13 38,60
Cooperativas de crédito . 456 539
Otras entidades financieras 246 1,82
Banea ot v assnassii s i 8,12 3,81
PrOVERAOIES ovvvvvvvvrvsvevsrssicsmsasossecsssesccs s 1,58 394
Avales técnicos ., 6,51 9,57
Otros 0,33 1,13
Plazos (*)
MENos de Un @10 w.....wwivvermrisisssienesiinisienins 3 6,55
Entre 1y 3 anos .... 7,87 7,96
L o T o 58,04 68,68
Seclores (*)
PAMAHD: s 525 527
Industrial 27,21 33,02
OB OGIEN i arr aaa 5,92 8,44
Terciario 20,27 23,51
COMBITIAL vvvvvoosesicnrimririmns e 12,37 14,29
Garantias (*)
Real 20,13 28,10
Personal 3544 39,39
Sin garantia 15,46 17,64
Coste def aval
LT = O 27.115,00 27.115,00
Capital avalado sfcapital suscrito

— Avales financieros 58,00 58,00

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

— Avales financieros (%) ....... 115 1,15

— Aval técnico sector publico (%) ....ov...... 0,84 0,84

Cuota de eStudio (%) ......memivmmimmicnransinsioris 0,62 0,62
Solvencia y morosidad
Capital s0cialfriesgo vivo (3] ..o 16,20 14,92
Capital social mas fondo de garantia s/riesgo

1 ————— 27.25 27 44
Fondo de garantia libre sffondo de garantia to-

tal (%) sorviene 65,8 56,03
Marosos y dudosos netos (¥) 2,64 4,66
Deudores dudosos netos/riesgo vivo (%) ....... 376 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.
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ritmo, la solvencia a largo plazo y con ella la credi-
bilidad del sistema. De una comparacion 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
comision que es variable en funcion de la clasifica-
cion del cliente y, ademas, exigen otras compensa-
ciones, tales como la inmovilizaciéon de cuentas a
bajo tipo de interés que vienen a encarecer el aval.

Para gque 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 operacion 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




SGR. En otras palabras, la SGR no solamente debe
avalar la operacion, sino que ademas habra de con-
seguir que las condiciones del préestamo 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
analisis 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 inmovilizacion 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 = Comisién 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 proporcion 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+1)

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

C
100

00(1 +) —Co: Co[(1 +'r)n —11 = *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 esta 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-
minens.
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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 inmovilizacion 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 inmovilizacion la correspon-
diente disminucion de la aportacion (3).

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

0= oo XA
sera el siguiente:
T xA(d s — L xA= T xA[(1 490 —1]
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 E

°=F00 *A

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-
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CUADRO NUM. 6

SALDO VIVO ANUAL Y COMISION
SOBRE EL MISMO

Afo Saldo vive Comision 8GR
1 A Vv
100 x A
2 (1 —l)A = A V_*A
n n /100
2 2\ Vv
g [-2)a [1-2 )t
n _h—1 _n-1 v
( n A ( 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 0,5 y 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 sitia 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-
cién 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
menaos 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 num. 6 figuran los saldos vivos y la
comision cobrada por la SGR al final de cada ano.

El coste total por comision sobre saldos vivos se




puede obtener, ahora, como suma de todo lo paga-
do por este concepto, o sea, sumando la columna
correspondiente a comisiones:

v v 1 "4 2
Vu‘To‘ﬁ' A+WA (1 —F)+ﬁA (1——)+.,.+

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
inmovilizacion de las aportaciones al capital social y
al fondo de garantia mas los gastos de estudio y
comisién sobre saldo vivo:

c f E
Cr= e AL+ =11+ — A[(1+)"—1] +— A
r= qo0 A [(1#0"11+ 355 AL+ 355 A+

"4 n+1 A

A 5
1007 2 100

n+1

[(1 + r)—1] (c+hH+E+V

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,

S =A +A(1 - 1—)+A(1— 3)+.,.+A(1—” 1):»ﬂt’L1
n n n 2

y, coste medio final

B %[[(1-”)“—1] (C+)+E+V ””]
CM =
n+1
A
2 Jceni@em—11+E]+v
— n+1
M =

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, aportacion al fondo de garantia

E = 0,5 por 100, cuota de estudio

=1 por 100, comision sobre saldo vivo

8 anos, duracion del aval

= 9 por 100, coste de oportunidad

4
n
r

c, = 715‘010;6000 [[(1,?5+5) (140,09 — 1) |+

8+ 1

+05+1 ] = 1.829.969

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

2 {175+ 5) [(1 + 009~ 1] + 0] + 1
oM = 8+1

=2 1
= 2,6 por 100

En definitiva, al empresario en cuestién se le ha
encarecido el préestamo 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 calculo no se ha tenido en
cuenta la perdida 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 legislacion, al suprimirse el fondo
de garantia, la aportacién 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
crédito 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 credito 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 créeditos 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 automaética 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 relacion 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-
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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-
cion 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 Espana y su gestion requiere
un tiempo de aprendizaje. La consecuencia ha sido
que 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 compafiias 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 vy
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-
tucion 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




ayudar a explicar el fracaso inicial del sistema espa-
nol. Ambos sistemas, francés y aleman, solo tienen
un aspecto comin —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 Economico 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 caucion mutua.

La ayuda estatal en el vecino pais no se limita a
proporcionar financiacion 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 sélo
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 Espafa 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 ningun

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 land correspondiente y otro del bund
en la Comision de avales, de forma que en aquellas
operaciones que cumplan una serie de requisitos
(variables en funcion de la politica econémica de
cada momento) asume el Estado el 65 por 100 del
riesgo en los /anders 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 disminucion 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
consegquir 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.

VL. 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 entrana 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
creacion 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 pequenas 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 inversion 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 desempefar 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 instrumentacién de apoyos publicos
a las PYME.

NOTAS

(1) Segun datos del dltimo censo hecho por el Ministerio de
Industria.

(2) Las aportaciones al fondo son muy variables, oscilan-
do entre el 1 y el 8 por 100, en funcion de que las comunida-
des autonomas o el IMPIl 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) El plan de competitividad para la pequena y mediana
empresa, recientemente aprobado por el gobierno, preve que las
SGR avalen créditos por importe de 600.000 millones hasta el
ano 2000.

BIBLIOGRAFIA

Banco pe Espana (1993), «Las sociedades de garantia reciproca
en 1992, Boletin Econormico, noviembre.

Beacovitz, A., y otros (1983), Informe sobre las sociedades
de garantia reciproca, Sociedad Mixta de Segundo Aval,
Madrid.

CHARRD VaLLS, J. M., y SANCHEZ BERNAL, M. |. (1985), Sociedades
de garantia reciproca. Situacion actual, Ed. Universidad de
Salamanca, Salamanca.

G. pe ComereT (1978), La Caisse Nationale des Marches de
I'Etat, Les Editions de I'Epargne, Paris.

Ivanez GIMEND, J. M. (1991), El sistema de garantias reciprocas,
IMPI, Madrid.

RiBo DurAn, L. (1983), Las sociedades de garantia reciproca:
estructura y funcionamiento, Bosch Casa Editorial, Barce-
lona.

RiBo DuraN, L., y TarmiDa RoseLLo (1986), «Las sociedades de
garantia reciproca», Alta Direccion, num. 125, enero-febrero.

Sesto Pepreira, M. (1988), «Analisis del coste del aval para las
PYME», Revista ICADE, Madrid.

— (1987), Las sociedades de garantia reciproca como instru-
mento de financiacion para las pequenas y medianas empre-
sas, Tesis Doctoral, UNED, Madrid.

Terseur, J. (1981), «Las sociedades de garantia reciprocas,
I Jornadas Internacionales sobre Sociedades de Garantia
Reciproca, Ministerio de Industria y Energia, Madrid.

50




ELIMPIY LAS
SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA

José Maria lvanez Gimeno

I. LAS SOCIEDADES DE GARANTIA
RECIPROCA

En un sentido amplio, al hablar de sistema de
garantias reciprocas nos estamos refiriendo a un
sistema que permite a las PYME, mediante su agru-
pacion, el acceso al credito mediante el aval en
mejores condiciones que las que obtendrian en el
mercado si acudiesen individualmente. En este sen-
tido, el sistema estara formado por las PYME agru-
padas, sus instituciones de agrupacién y aval, sus
sistemas de reafianzamiento, sus sistemas de coor-
dinacion y control, publicos o privados, y las institu-
ciones, publicas, privadas o financieras con papeles
relevantes en el mismo.

En Espana el Real Decreto 1885/1978, de 26 de
julio de 1978 (1), cred las Sociedades de Garantia
Reciproca y su articulo primero las definié al decir:
«Podran los empresarios constituir Sociedades de
Garantia Reciproca con capital variable, y cuyo
objeto exclusivo consiste en prestar garantias por
aval o por cualquier otro medio admitido en dere-
cho, a favor de sus socios para las operaciones que
estos realicen dentro del giro o trafico de las Empre-
sas de que sean titulares».

Los artifices de la politica econémica crearon el
sistema espanol de garantias reciprocas con el
objetivo de facilitar la financiacion de la PYME
aumentando sus garantias y su capacidad de nego-
ciar con las entidades financieras. A lo largo de
estas paginas veremos como ha evolucionado la
politica publica en el sistema de garantias recipro-
cas a lo largo de los mas de quince anos trascurri-
dos desde su aparicion en el sistema financiero
espanol. Forzosamente esta evolucion de la politica
publica en el sistema de garantias reciprocas es en
muchos aspectos, la historia del Instituto de la
Pequena y Mediana Empresa Industrial, organismo
auténomo dependiente del Ministerio de Industria
que convirtid a las sociedades de garantia recipro-
ca en pieza esencial de su politica de fomento de la
PYME espanola.

Antecedentes en Espana
de las sociedades de garantia reciproca

Si atendemos a la existencia de antecedentes de
las sociedades de garantia reciproca, pueden darse
dos ejemplos de instituciones que se asemejan en
su constitucion y objetivos a las sociedades de
garantia; nos referimos a ASICA y a los grupos para
el descuento en comun de CEAM.

La Agrupacion Sindical de Caucion para Activida-
des Agrarias (ASICA), fue creada en el seno de la
Organizacion Sindical por iniciativa de la antigua
Hermandad Nacional de Labradores y Ganaderos y
su objetivo era avalar las operaciones de crédito de
sus asociados (2). ASICA avalaba ante las entida-
des de crédito, tanto oficiales como privadas, los
préstamos solicitados por las personas juridicas o
naturales con intereses agricolas o ganaderos,
miembros de la Asociacion y con destino a inversio-
nes en actividades agrarias.

El Centro de Estudios Metallrgicos (CEAM) cred
en su seno, entre las empresas a él asociadas, un
denominado «Grupo para el Descuento en Co-
mun=, bajo la forma juridica de una agrupacién para
el descuento en comun, y cuya finalidad era facilitar
el acceso al crédito de las PYME, garantizando la
estabilidad del descuento comercial (3).

Si atendemos a los antecedentes juridicos, la
Camara de Comercio Industria y Navegacion de
Barcelona, en 1967, fue la entidad pionera que ela-
boré un anteproyecto de ley de sociedades de
garantia reciproca (4) en la que colabor6 de forma
muy activa el profesor Polo Diaz. Dicho anteproyec-
to fue reelaborado en 1974 por el profesor Alberto
Bercovitz que lo presenté como ponencia al | Sym-
posium Nacional de la Distribucién Comercial que
tuvo lugar en San Sebastian, del 13 al 15 de marzo
de 1975.

Por su parte, el Instituto de Reforma de las
Estructuras Comerciales (IRESCO) elaboro en 1976
un anteproyecto de ley sobre sociedades de capital
y personal variable, otro sobre sociedades de
garantia mutua, y una propuesta de sociedad ano-
nima de caucion mutua de comercio (5).
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Posteriormente, el Ministerio de Industria encar-
garia a CEAM un estudio sobre las sociedades de
garantia mutua (6) y al profesor Bercovitz un ante-
proyecto de ley para la creacion de las sociedades
de garantia reciproca. Este anteproyecto seria final-
mente la base a partir de la que se elaboraria el
Real Decreto 1885/1978, de 26 de julio (7), sobre el
régimen juridico, fiscal y financiero de las socieda-
des de garantia reciproca, gue regularia la constitu-
cion y funcionamiento de estas sociedades desde
su fundacion hasta nuestros dias.

El papel del IMPI
en el sistema de garantias reciprocas

Practicamente, puede decirse que si el sistema
de garantias reciprocas en Espana existe en la
actualidad es gracias a los esfuerzos del Instituto de
la Pequena y Mediana Empresa Industrial. A lo
largo de los quince anos de vida del sistema en
Espana, el IMPI ha sido el inspirador y el elemento
motor de todas las transformaciones que ha sufrido.

Desde el 11 de agosto de 1978, fecha de publi-
cacion del Real Decreto 1885/1978, que permitia la
constitucion de las sociedades de garantia recipro-
ca, hasta el 12 de marzo de 1994, cuando la nueva
Ley sobre el Régimen Juridico de las Sociedades
de Garantia Reciproca se publico en el Boletin Ofi-
cial del Estado, abriéndose una nueva época para
las sociedades de garantia reciproca, la actividad
del IMPI en el sistema ha sido continuada. No obs-
tante, es posible distinguir en estos anos cuatro
grandes etapas caracterizadas por objetivos de
politica econdmica diferentes, y por la utilizacion
también de diferentes instrumentos de intervencion
en el sistema por parte del Instituto.

Primera etapa. Desde los inicios del sistema
hasta 1983

La primera etapa comienza con las primeras
actuaciones del Instituto en el sistema y durara
hasta la creacién y consolidacién de las sociedades
de garantia reciproca, mas o menos en 1983.

En esta primera etapa, el IMPI participa en los
estudios previos necesarios para constituir las
sociedades de garantia reciproca en Espana. Una
vez publicada la legislacion basica que permite la
creacion de las sociedades, el IMPI realiza, junto
con CEPYME, una campana de promocion entre los
empresarios de la nueva formula societaria, propi-
ciando la creacion de las primeras sociedades y
participando en su constitucion como socio protec-
tor, aportando los recursos necesarios para alcan-
zar los capitales minimos legales.

Influye el Instituto en la adopcion del modelo mul-
tisectorial frente al sectorial, al apoyarse en la pro-
mocién de las nuevas sociedades en la organiza-
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cién territorial de CEPYME y del propio IMPI, inten-
tando conseguir la creacion de una sociedad por
provincia.

Ante la no utilizacion por el Ministerio de Econo-
mia de las autorizaciones otorgadas para crear el
reaval del Estado, el IMPI| pone en marcha un siste-
ma de reafianzamiento solidario a partir de SOGA-
SA, participando en su creacion y en su capital
social junto a las sociedades de garantia recipro-
ca. Al constituirse la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A., participa el Instituto en su capital social
y en sus primeras actividades.

Segunda etapa. Primera crisis del sistema.
Desde 1983 hasta 1986

La segunda etapa se extiende desde 1983 hasta
1986, y estaria caracterizada por la crisis del mode-
lo, crisis financiera de las sociedades y crisis del
sistema de reafianzamiento, finalizando en 1985,
cuando se han producido la mayor parte de las
fusiones y la entrada de la comunidades autonomas
en el sistema.

El mal planteamiento financiero de las socieda-
des desde su origen, la falta de experiencia de sus
dirigentes y técnicos, asi como su reducido tamano,
hace estallar una crisis en el sector que ve como
muchas de las sociedades acumulan pérdidas y
ponen en peligro su estabilidad financiera. El IMPI
actla siguiendo dos lineas de accion complementa-
rias; por una parte, propicia y fuerza las fusiones de
sociedades con el fin de llegar en lo posible a socie-
dades de ambito regional, y, por otra parte, condi-
ciona su apoyo financiero a las sociedades de
garantia reciproca a la participacion de las comuni-
dades autonomas de una forma mas activa en las
sociedades de su ambito de actuacion. Paralela-
mente, y gracias a la accion conjunta de comunida-
des autonomas e IMPI, se producen cambios en los
consejos de administracion y en los equipos técni-
cos de las sociedades de garantia reciproca con el
fin de aumentar la profesionalidad de la gestion y de
la toma de decisiones a la hora de conceder avales.

El reafianzamiento no ha funcionado, la Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A. consigue unas cifras
minimas de actividad y SOGASA se ve obligada a
aplicar derramas pasivas entre las sociedades para
hacer frente a los pagos de morosidad derivados de
la crisis. Aumentan las voces pidiendo una reforma
de la legislacion basica de las sociedades de ga-
rantia reciproca (8), y se pide insistentemente la
reforma del aval del Estado (9).

Tercera etapa. El equilibrio financiero del sistema
de garantias reciprocas. Desde 1986 a 1989

La tercera etapa se extenderia desde 1986 a
1988, finalizando cuando los primeros efectos de la




Ley de Disciplina e Intervencion de las Entidades de
Crédito comienzan a notarse a principios de 1989,
con el cese del reafianzamiento subsidiario del
Estado, y las primeras inspecciones del Banco de
Espana a las sociedades de garantia reciproca.

Una mejor comprension de los problemas finan-
cieros de las sociedades de garantia reciproca per-
mite instrumentar una eficaz politica de apoyo al sis-
tema que lleva a éste a una situacion de equilibrio
financiero, paralelo a un claro control publico del sis-
tema como garantia de su supervivencia. Esta poli-
tica tiene las siguientes lineas de actuacion:

« Continta la politica de apoyo financiero a las
sociedades de garantia reciproca mediante amplia-
ciones de capital que son suscritas por el IMPI; pero
estas ampliaciones estan condicionadas a la toma
de responsabilidades en las respectivas sociedades
de las comunidades auténomas correspondientes.
Los planes de saneamiento son compartidos por el
IMPI y la comunidad auténoma, de tal forma que en
1986 se logra que el capital de las comunidades
auténomas en el sistema supere al que tiene
el IMPI.

» Se apoya tambien a las sociedades reduciendo
el coste del aval mediante una doble actuacion. Por
un lado, la Orden Ministerial de 14 de noviembre de
1985 (10), permite la subvencion en 2, 5 6 4 puntos
de la aportacion de las PYME al Fondo de Garantia
de las Sociedades de Garantia Reciproca, y, por
otra parte, se anima a las comunidades auténomas
para que dentro de sus politicas de apoyo a las
PYME, incluyan a las sociedades de garantia reci-
proca como instrumentos de promocién, ayudando-
las con subvenciones al funcionamiento, otorgando
lineas de crédito privilegiadas para las operaciones
avaladas por sociedades de garantia reciproca,
etcétera.

« Se intenta revitalizar el reaval publico ligando la
concesion de subvenciones al coste del aval a que
estos avales estén reafianzados por la Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A. Por otra parte, y apro-
vechando la Orden Ministerial de 14 de noviembre
de 1985, se subvenciona en dos puntos las opera-
ciones reafianzadas por SOGASA.

« La sociedad de reafianzamiento solidario,
SOGASA, gracias a las subvenciones del IMPI,
vuelve a tener cuentas de resultados equilibradas,
pudiendo efectuar provisiones que hasta entonces
nunca habia realizado, convirtiéndose en una socie-
dad dependiente del IMPI, si no en cuanto a las
aportaciones de capital, si en cuanto a las subven-
ciones necesarias para mantenerla en funcio-
namiento.

« Aumenta el protagonismo publico en el sistema
en cuanto a las funciones de control, inspeccion,
seguimiento e iniciativas legislativas que culmina en
julio de 1988, gracias a la Ley de Disciplina e Inter-
vencion de las Entidades de Crédito, que transfiere

las competencias del Ministerio de Economia al
Banco de Espana, nuevo protagonista legal del
sistema.

En conjunto, a lo largo del periodo se ha produci-
do la asuncion por el IMPI de un rol vital para el fun-
cionamiento del sistema, una disminucion de las
funciones del Ministerio de Economia y el traspaso
de las competencias en materia de sociedades de
garantia reciproca al Banco de Espana, que origi-
nara una crisis en el sistema ya dentro de la cuaria
etapa, al poner en evidencia, mediante las inspec-
ciones, las contradicciones intrinsecas del sistema
espanol de garantias reciprocas.

Cuarta etapa. La crisis estructural del sistema
de garantias reciprocas. Desde 1989 en adelante

Y, finalmente, una cuarta etapa en la que nos
encontramos inmersos actualmente, en la que la cri-
sis del sistema se pone de manifiesto y donde el
Instituto se replantea su papel en el sistema. Cuan-
do se publica la Ley de Intervencion y Disciplina de
Entidades de Crédito, el sistema de garantias reci-
procas se encuentra ante una situacion de crisis lar-
vada que hasta el momento habia permanecido ale-
targada gracias a la politica de apoyo al sistema
realizada por el IMPI. Estos hechos obligan a un
replanteamiento de la politica del Instituto en el sis-
tema de garantias reciprocas que se ve acelerada
por la actividad inspectora del Banco de Espana y
que se plasmaria en unas lineas concretas de
actuacion a finales de 1989, que pasaran por la sali-
da del IMPI como socio protector de las sociedades
de garantia reciproca, y por la reforma del sistema
en dos de sus elementos esenciales: su régimen
juridico, y el sistema de reafianzamiento.

Il. POLITICA PUBLICA DE PROMOCION
DEL SISTEMA DE GARANTIAS
RECIPROCAS

La promocion y difusion del sistema
de garantias reciprocas

Nada mas promulgarse el Real Decreto que esta-
blece el régimen juridico, financiero y fiscal de las
sociedades de garantia reciproca, el Instituto co-
menzo a trabajar para elaborar los cauces técnicos
y las normas minimas de funcionamiento de las
sociedades, convocando para primeros de diciem-
bre de 1978 el | Seminario Internacional de Socie-
dades de Garantia Reciproca (11). Las publicacio-
nes divulgativas del fenomeno de las sociedades de
garantia reciproca entre los empresarios, se suce-
den con gran rapidez; ya en diciembre de 1978 se
publicé «Sociedades de Garantia Reciproca, instru-
mento para la financiacion de la Pequena y Media-
na Empresa» (12).
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Para promocionar la constitucion de sociedades
de garantia reciproca, se crea en la Division de
Financiacion e Inversiones del IMPI un Servicio de
Promocion de Sociedades de Garantia Reciproca,
encargado de promocionar su creacion entre los
empresarios y ayudar a su constitucion. Para ello,
se inicia una campana de conferencias y entrevistas
con objeto de convencer a los empresarios de que
parte de sus problemas de financiacion pueden ser
resueltos con las nuevas sociedades, y a las enti-
dades financieras de la solvencia y credibilidad de
las garantias mutuas.

Dentro de esta labor de promocién, en el periodo
1979-1980, se publicaron tres nuevos libros que
daran el bagaje técnico necesario a los directivos y
promotores de las sociedades de garantia reciproca
para constituir las primeras sociedades. Asi, el
«Régimen Juridico de las Sociedades de Garantia
Reciproca» (13), se publica en 1979 y realiza un
completo analisis de la legislacion sobre garantias
mutuas publicadas hasta la fecha de su edicion.
También en 1979, y para resolver problemas opera-
tivos de las nuevas sociedades que acababan de
crearse, publica el IMPI una «Adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las Sociedades de
Garantia Reciproca» (14), y en 1980 sale a la luz el
«Analisis del riesgo técnico en las Sociedades de
Garantia Reciproca» (15).

Simultaneamente, se realizan estudios de viabili-
dad de nuevas sociedades, se elaboran modelos
de estatutos, libros oficiales, estados contables,
contratos de aval, etc.; se intenta una coordinacion
con los demas organismos de la Administracion con
competencias en el tema; se celebra el Il Seminario
Internacional de Sociedades de Garantia Reciproca
y, para apoyar a las nuevas sociedades, se organi-
zan dos cursos destinados a directores de socieda-
des de garantia reciproca (16).

Participacion del IMPI en el capital social
de las sociedades de garantia reciproca

Bien sea por participacion para la constitucion
de las sociedades de garantia reciproca, capitaliza-
cién para superar problemas financieros, participa-
cion para incentivar fusiones de sociedades de
garantia reciproca o, simplemente, capitalizaciones
para permitir el desarrollo de las sociedades, el IMPI
ha participado desde el origen en el capital social de
las sociedades de garantia reciproca, siendo el
mayor socio protector del sistema, solo superado
por la acumulacién de las participaciones de las
comunidades autdonomas en las sociedades a partir
de 1986.

La inversion total del Instituto en cuotas sociales
de sociedades de garantia reciproca durante el
periodo 1979-1989, ascendio a 2.575.100.000 pe-
setas. Por anos, las inversiones fueron las refleja-
das en el cuadro num. 1.

54

CUADRO NUM. 1

INVERSIONES DEL IMPI EN CUOTAS
SOCIALES DE SGR
(En millones de pesetas)

Ano Inversian ptas

TR i s S 32.500.000
1980 e 181.000.000
TOBT i e S s 188.750.000
TOB2 covimsmmvsssmiveorawsassayiissme 108.750.000
1983 e 220.000.000
188 ismiiie s R 419.000.000
1985 482.500.000
1888 o iema i 362.600.000
TOBY, ovssvinomram snssammsismn ssasns 200.000.000
TOBB oot 245.000.000
TOBY sicomasiusmsmiummsies s iR 135.000.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion procedente del IMPI.

Los anos de mas inversiones fueron los de 1984
y 1985, cuando alcanzaron su punto algido las
ampliaciones de capital tanto para los saneamien-
tos de sociedades, como por los procesos de fusion,
reduciéndose progresivamente las inversiones has-
ta alcanzar su punto minimo en 1989.

La distribucicn de todas las inversiones del Insti-
tuto por sociedades y afnos se recoge en el cuadro
numero 2. Se observa que las sociedades mas capi-
talizadas por el Instituto son las de vida mas critica,
mientras que las sociedades que han desarrollado
su actividad sin mayores problemas gozan de una
participacion del Instituto en su capital social de
menor cuantia.

Veamos cada uno de los objetivos perseguidos
por el IMPI en sus participaciones en el capital
social de las sociedades de garantia reciproca:

Participacion el IMP! en el capital social
de las sociedades de garantia reciproca durante
su fase de constitucion

Desde un principio, el Instituto participd en el
capital social de las sociedades de garantia recipro-
ca, como medio para promover y movilizar a las
fuerzas sociales necesarias para ponerlas en mar-
cha. El primer objetivo del IMPI fue la constitucion
de una sociedad por provincia. Mientras mantuvo
este modelo de desarrollo, hasta mediados de
1983, participé en la promocion y constitucion de 33
sociedades, que por un proceso de fusiones queda-
ron reducidas a las 23 participadas por el Instituto al
31 de diciembre de 1989.

Cronologicamente, las participaciones del Institu-
to fueron las que expone el cuadro num. 3.

La primera sociedad de garantia reciproca que se
fundo fue ISBA, SGR, con ambito de actuacion en
las Islas Baleares y caracter multisectorial. La cons-




CUADRO NUM. 2
INVERSIONES DEL IMPI EN CUOTAS DEL CAPITAL SOCIAL DE SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA

SGR 1879 1980 1981 1982 1963 1984 1985 1986 1987 1588 1989 Total

ISBA .o 10.000 10.000 10,000 30.000 20.000 80.000
SGA CATALUNA ... 10.000 20.000 10.000 £60.000 60.000 100.000 50.000 310.000
ELKARGI, SGR 10.000 10,000 30.000 20.000 70.000
SONAGAR, SGR 2.500 10.000 17.500 20.000 20.000 70.000
SOGARPO, 5GR 10.000 10,000 10.000 20.000 10.000 20.000 80.000
ARAVAL, SGR .. 20.000 30.000 10.000 40.000 30.000 30.000 160.000
SOGAREX, SGR 40.000 40.000 40,000 20,000 30.000 170.000
SOGAVAC, 8GR ... 20.000 10.000 10,000  20.000 30.000 90.000
CREDIAVAL, SGR . 11,000 10.000 9.000 50.000 80.000
CEAMC, SGH ........ 10.000 10.000 25.000 25.000 70.000
SOGAMAN, 8GR .......... 20.000 10.000 40.000 25.000 45.000 50.000 190.000
SOGARCA, SGR ...ccove.o. 20.000 20.000 30.000 70.000
AVALMADRID, 8GR ....... 20.000 75.000 30.000 30.000 25.000 25.000 205.000
UNDEMUR, 8GR ......... 20.000 20.000 30.000 30.000 100.000
SOGARTE, SGR ... 10.000 30.000 50.000 50.000 140.000
TRANSAVAL, SGR ......... 20.000 25.000 25,000 70.000
SOTECA, 5GR .....cviv B.750 26.250  10.000 50.000 25,000 120.000
BHRANZA, SGR ....... 17.500  17.500 17.500 17.500 70.000
AVALUNION, 8GR .......... 10.000 10.000 35.000 25.000 60.000
SOGACAL, SGR ..o, 10.000 10.000  20.000 60.000 20.000 20.000 140.000
AFIGAL, 8GR .....ccvocuinec 5.000  35.000 20,000 60.000
ASTURGAR, SGR .......... 10.000 20,000 40.000 70.000
SURAVAL, SGR ... 40.000 30.000 10.000 80.000

Total ... 32500 181.000 188750 108.750 220.000 419.000 482500 362,500  200.000 245.000 135.000 2.575.000

titucion de esta Sociedad tuvo lugar el 18 de julio de
1979, a los cuatro meses de haberse publicado en
el BOE la legislacion basica que permitia el funcio-
namiento de las sociedades de garantia reciproca.
También en 1979, el 26 de septiembre, se constitu-
ye la Sociedad de Garantias Reciprocas de Catalu-
na, con ambito regional y caracter multisectorial.

Centrandonos exclusivamente en las sociedades
de garantia reciproca participadas por el IMPI, en
1980 se constituyen siete sociedades: ELKARGI,
SGR; SEAVAL, SGR; OSCAVAL, SGR; SONA-
GAR, SGR; SOAVALZA, SGR; SOGAREX, SGR, y
CEAMC. Precisamente CEAMC, la ultima constitui-
da en 1980, es la primera sociedad de garantia re-
ciproca sectorial, aunque con caracter regional,
orientada al sector del metal en Cataluna. La aso-
ciacion impulsora de la constitucion de la sociedad,
el Centro de Estudios y Asesoramiento Metallrgico
(CEAM) habia sido el autor de una de las primeras
propuestas para la creacién de las sociedades de
garantia reciproca en Espana.

En 1981, son once las sociedades que se consti-
tuyen: SGR de Albacete, SGR de Alicante, SGR del
Reino de Valencia, SGR de Toledo, CORAVAL,
SGR; SOGARCA, SGR; ASSAF, SGR; SOGARPO,
SGR; SGR de Valladolid; SOGARTE, SGR, y UN-
DEMUR, SGR. En 1982 las sociedades fundadas
son nueve: BUSAVAL, SGR, sectorial del transpor-
te; INTERCAT, SGR; SGR de Burgos; BRANZA,
SGR, sectorial de la construccion; SGR de Zamora;
ASTURGAR, SGR; SGR de Granada; SGR de La
Coruna, y SGR de Castellon.

En 1983, debido a las crisis financieras de las pri-
meras sociedades de garantia reciproca, se produce
un enfriamiento de la actividad promotora y de cons-

titucion de sociedades. También a mediados de ano
se produce un cambio en los objetivos del Instituto,
que mediante una politica de fusiones tiende a lograr
grandes sociedades regionales. No obstante, en
este afno se constituyen SGR de Jaén; SGR de Sala-
manca, y SURAVAL, SGR, la ultima sociedad parti-
cipada por el Instituto y la primera que en su consti-
tucion agrupa a varias sociedades en constitucion y
de ambito provincial, en Andalucia Occidental.

La primera sociedad constituida, ISBA, SGR, no
fue participada por el Instituto hasta que trans-
currieron cuatro meses desde su constitucion,
haciéndolo mediante una ampliacion de capital. Fue
en la Sociedad de Garantias Reciprocas de Catalu-
na, SGRC, la segunda en constituirse, la primera en
la que el Instituto participé en su capital social
desde el momento de su constitucion, haciéndolo a
partir de entonces en todas las que se constituian,
a excepcion de AGROAVAL, SGR y SONAVALCO,
SGR, por ser sectoriales no industriales; la primera,
orientada a la agricultura y la segunda al comercio,
aunque en esta ultima poseia el Instituto un capital
simbdlico de cien mil pesetas suscritas y desembol-
sadas para permitir a la sociedad el acceso a
SOGASA y a los beneficios de las subvenciones del
coste del aval. Mencion aparte merece SOGAPY-
ME, SGR, sociedad de ambito provincial en la que
el Instituto no participd en su capital fundacional,
como método de presion para lograr su fusion con
SOGARTE, fusién que no se consiguid y que ha
convertido a SOGAPYME en la Unica sociedad mul-
tisectorial no participada por el Instituto.

En total, el IMPI invirti6 en la etapa de lanza-
miento de las sociedades, 608.500.000 pesetas a lo
largo de siete anos, incluyendo una suscripcion en
el capital fundacional de BRANZA, SGR, de setenta
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CUADRO NUM. 3
FECHA DE CONSTITUCION DE LAS SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA

PARTICIPADAS POR EL IMPI

(Primeras aportaciones del Instituto al capital de las mismas y porcentaje
de la participacion del Instituto sobre el capital minimo legal) (Millones de pesetas)

Sociedades o :S Et;zjmﬂ 1979 1980 1981 1962 1963 1984 1985 Total F:‘;;’;"(‘f{e
ISBA G inssmsamin 18/7/1979 10.000 10,000 20
SGR Cataluna .. 26/9/1979 10.000 20.000 30.000 60
ELKARGI, SGR ............ 16/4/1980 10.000 20.000 30.000 60
SEAVAL, SGR .............. 18/4/1980 10.000 10.000 20.000 40
OSCAVAL, SGR ........... 21/4/1980 10.000 20.000 30.000 60
SONAGAR, SGR .......... 16/10/1980 2.500 10.000 7.500 20.000 40
SOAVALZA SGR ... 30/10/1980 10.000 10.000 20,000 40
SOGAREX, SGR .......... 17/12/1980 40.000 40.000 80
CEAMC, SGR .......cooeuu 19/12/1980 10.000 10.000 20
SGR de Albacete .......... 6/2/1981 10.000 10.000 20
SGR de Alicante ........... 18/2/1981 10.000 10.000 20
R. de Valencia, SGR .... 19/2/1981 10.000 10.000 20
SGR de Toledo ............. 25/3/11981 10.000 10.000 20
CORAVAL, SGR ........... 20/5/1981 11.000 11.000 22
SOCARCA, SGR .......... 26/5/1981 20.000 20.000 40
AEAE, SEH Lo 28/7/1981 20.000 20.000 40
SOGARPO, SGR. 29/7/1981 10.000 10.000 20
SGR Valladolid ............. 6/11/1981 15.000 15.000 30
SOGARLE, SGR ........... 19/12/1981 10.000 10.000 20
UNDEMUR, SGR .......... 18/12/1981 20.000 20.000 40
SOGARTE, SGR ... 26/1/1982 10.000 10.000 20
BUSAVAL, SGR ..... 3/2/1982 20.000 20.000 4
INTERCAT, SGR .......... 21/4/1982 10.000 10.000 20
SOGABUR, SGR .......... 24/5/1982 10.000 10.000 20
BRAMZA, SGR ............. 30/7/1982 17.500 17.500 17.500 17.500 70.000 140
SOGREZA, SGR .... 13/8/1982 2.500 2.500 5
ASTURGAR, SGR .. 8/10/1982 10.000 10.000 20
SGR Granada ............... 17/12/1982 10.000 10.000 20
SOCARGO, SGR .......... 20/12/1982 5.000 35.000 40.000 80
AVALCAS, SGR ........... 23/12/1982 10.000 10.000 20
AVALUNION, 5GR ....... 2/3/1983 10.000 10.000 20
SURAVAL, SGR .......... 14/12/1983 40.000 40.000 80
SGR Salamanca ........... 16/3/1983 10.000 10.000 20
32.500 181.000 190.000 95.000 75.000 17.500 17.500 608.500

{1) Poreentaje que representa la apentacion inicial del IMPI sobre el minimo legal necesario para la fundacion de la sociedad de garantia reciproca,

millones de pesetas, desembolsandose en cuartas
partes de 17.500.000 pesetas cada una, desde
1982 hasta 1985.

Las cantidades invertidas en el capital constitu-
yente y en el lanzamiento de las sociedades por
anos fueron las que recoge el cuadro nim. 4.

En conjunto, el apoyo del Instituto fue vital para la
creacion de las sociedades de garantia reciproca,
no soélo porque contribuy6 a su promocion, sino por-
que aportd un gran porcentaje del capital suscrito
necesario para alcanzar el minimo legal para poder
ser constituidas, y porque aportd la gran mayoria
del capital desembolsado que posibilito el funciona-
miento inicial.

Participacion del IMP! en el capital social
de las sociedades de garantia reciproca
en sus fases de crisis y capitalizacion

A partir de 1983, varias sociedades entran en una
aguda crisis como consecuencia de las pérdidas

acumuladas al no poder controlar la morosidad, y no
ser capaces de financiar con sus recursos propios
esta morosidad descontrolada. Como dice Manuel
Sesto Pedreira (17), dos razones explican esta cri-
sis: «Total descoordinacién entre la politica de con-
cesion de créditos mas favorables a las PYME y el
sistema de garantia», y «la mala gestion llevada a
cabo por las sociedades de garantia reciprocas.

Si a los problemas basicos de falta de equilibrio
financiero de las sociedades les unimos una situa-
ci6n agravada por la evidente mala gestion de algu-
nas sociedades, mala gestion muchas veces mas
achacables a sus o6rganos directivos que a sus
direcciones técnicas, se produce un aumento de
morosidad que pone en situacion critica a algunas
sociedades.

Si a esto anadimos que, incluso en las socieda-
des bien gestionadas, los defectos de su modelo
financiero les impiden un crecimiento adecuado de
la cifra de capital social que permita una expansion
de las sociedades (18), nos encontraremos con una
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CUADRO NUM. 4

CANTIDADES INVERTIDAS
EN EL CAPITAL CONSTITUYENTE

cionando la capitalizacién del Instituto a la de la
comunidad autonoma.

» Apoyando directamente a las sociedades sin
conexiones con sus comunidades autoénomas,

Nuirr i . P i 5
- G;;,;";’,-‘;n; Capital social mediante ampliaciones de capital unilaterales que
de stiscripcion suscrito sirven para cubrir via capital los déficit de funcio-

de capital 5 p
namiento.
1979 s 4 32.500.000 . Suministrando capiial alas sociedades con pro-
Bg? """""""""""" 12 }gé'ggg‘ggg blemas de capitalizacion debido a su expansion,
' o intentando al mismo tiempo comprometer a la
1982 . 7 95.000.000 . i i

1983 . 4 75.000.000 correspondiente comunidad autonoma.
}ggg ----------------------- 1 Eggg'ggg En el cuadro niim. 5, se recogen las ampliaciones
: R de capital realizadas por el IMPI, imputadas segun
Total 44 608.500.00 el presupuesto del Instituto y especificando a que

crisis generalizada del sistema que precisa capita-
les publicos tanto para posibilitar su expansion,
como para sanear unos balances con perdidas acu-
muladas por la mala gestion, el crecimiento de la
morosidad o las deficiencias del modelo.

El IMPI ayuda a las sociedades actuando en cua-
tro lineas de accion:

+ Propiciando la absorcion de las sociedades con
problemas por sociedades bien gestionadas, para
alcanzar un tamana regional, e implicando en ello a
las comunidades auténomas.

» Realizando planes conjuntos con las comunida-
des auténomas para el saneamiento de sociedades
de regiones uniprovinciales con problemas, condi-

sociedad se dirigen. Estas ampliaciones de capital
tienen por objeto cualesquiera de las cuatro lineas
de actuacion senaladas anteriormente y, en total,
importaron en el periodo 1981-1989 la cantidad de
1.806,5 millones de pesetas.

En aportaciones de capital dirigidas al sanea-
miento de sociedades en dificultades, en nuestra
opinion, se invirtieron en el periodo 1984-1989, un
total de 1.065 millones de pesetas, de los cuales
195 millones lo fueron en 1984, 300 millones en
1985, 235 millones en 1986, 140 millones en 1987,
115 millones en 1988 y 80 millones en 1989.

Entre las operaciones de saneamiento mas
importantes se pueden destacar:

 La capitalizacion de SGR de Cataluna tras la
absorcion de INTERCAT. Pese a los recursos inver-

CUADRO NUM. 5

APORTACIONES DEL INSTITUTO AL CAPITAL SOCIAL DE LAS SOCIEDADES
DE GARANTIA RECIPROCA

SGR 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 Total
ISBA oo 10.000 10.000 30.000 20.000 70.000
SGR Cataluna ............ 60.000 60.000  100.000 50.000 270.000
ELKARGI, SGR ........... 0
SONAGAR, SGR ........ 17.500 20.000 20.000 57.500
SOGARPO, SGR . 10.000 10.000 20.000 10.000 20.000 70.000
ARAVAL, SGR ........... 10.000 40.000 30.000  30.000 110.000
SOGAREX, SGR.......... 40.000 40.000 20.000  30.000 130.000
SOGAVAC, SGR.......... 0
CREDIAVAL, SGR....... 10.000 9.000 50.000 69.000
CEAMC, SGR ............. 10.000 25.000 25,000 60.000
SOGAMAN, SGR ........ 10.000 40.000 25,000 45.000  50.000 170.000
SOGARCA, SGR ........ 20.000 30.000 50.000
AVALMADRID, SGR ... 75.000 30.000 30.000 25.000  25.000 185.000
UNDEMUR, SGR ........ 20.000 30.000 30.000 80.000
SOGARTE, SGR ......... 30.000  50.000 50.000 130.000
TRANSAVAL, SGR...... 25.000 25.000 50.000
SOTECA, SGR............. 25.000 25.000
BRANZA, SGR .......... 0
AVALUNION, SGR ...... 25,000 25.000
SOGACAL, SGR ......... 60.000  20.000 20.000 100.000
AFIGAL, SGR .............. 35.000 20.000 55.000
ASTURGAR, SGR ...... 20.000 40.000 60.000
SURAVAL, SGR .......... 30.000 10.000 40.000
Total o 10.000 10.000 112.500 334.000 415.000 345000 200.000 245000 135.000 1.806.500

87



tidos en la sociedad por el IMPI y la Generalitat de
Cataluna, la sociedad ha perdido actualmente su
caracter de sociedad de garantia reciproca.

+ Saneamiento de SOGAREX, SGR. La sociedad
tiene actualmente las actividades suspendidas vy
esta en proceso de disolucion.

+ SOGAMAN, SGR. Esta sociedad nacidé como el
resultado de la fusion de las sociedades de garantia
reciproca de Albacete, con graves problemas, y la
de Toledo. De acuerdo con la decision de la Junta
de Comunidades de Castilla-La Mancha de no
poner en marcha un plan de viabilidad de la socie-
dad, se inicio su proceso de liquidacion el 30 de julio
de 1989, estando actualmente a punto de finalizar.

« ASSAF, SGR. Con la intervencion de la Comu-
nidad Autonoma de Madrid se disend un plan de
saneamiento por el IMPI, al tiempo que se cambio el
nombre de la sociedad por el actual AVALMADRID,
SGR.

* UNDEMUR, SGR. Atraveso un periodo con gra-
ves problemas financieros, que fueron posterior-
mente resueltos con la intervencion del IMPI y la
Comunidad Auténoma de Murcia.

* SOGARTE, SGR. Hasta finales de los ochenta
no pudieron ser resueltos los graves problemas
financieros que padecia la sociedad, para lo cual se
ha contado con la colaboracion de la Comunidad
Auténoma de Canarias y del IMPI.

* TRANSAVAL, SGR. La solucién de los proble-
mas financieros vino en esta sociedad con la inter-
vencion del IMPI y del Ministerio de Transportes.

+ SOGACAL, SGR. Absorbié a SOGARLE, con
graves problemas financieros, gracias a un plan
conjunto de la Junta de Castilla-Ledn y el IMPI.

* ASTURGAR, SGR. Absorbi¢ a la Sociedad de
Garantia Reciproca del Principado de Asturias que
no estaba participada por el Instituto, gracias a un
plan de saneamiento elaborado conjuntamente por
el Principado de Asturias y el Instituto.

Los problemas financieros de las sociedades ter-
minaron cuando las comunidades autonomas en
cuyo ambito territorial operaban las sociedades, se
implicaron en su gestion y abarataron el coste del
aval, tanto con medidas directas de subvencion,
como permitiendo el acceso de las PYME avaladas
por las sociedades a creditos privilegiados que com-
pensaban el sobrecoste del aval. Las sociedades
que perdieron su condicién de sociedad de garantia
reciproca, o estan en proceso de liquidacion, son
ejemplos claros de que cuando fallé la politica del
IMPI de implicar a las comunidades auténomas en
el funcionamiento de las sociedades, rompiendo el
circulo vicioso que atenaza a las sociedades por
causa de lo elevado del coste del aval (19), se pro-
duce irremediablemente el desequilibrio financiero y
se acaba en la disolucion.
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La mayor parte de los acuerdos entre las comu-
nidades autonomas y el IMPI para capitalizar las
sociedades no se recogieron por escrito. Fueron
meros acuerdos verbales entre los responsables de
la politica de financiacion del IMPI y los de las
comunidades auténomas en cada sociedad de
garantia reciproca. No obstante, y segun un cuadro
estadistico sobre el proceso de fusiones de socie-
dades, de uso interno del Instituto, a 31 de diciem-
bre de 1986 se habian conseguido acuerdos de
capitalizacion entre IMPI| y comunidad auténoma,
en un total de once comunidades.

Participaciones de capital del IMPI
en las sociedades de garantia reciproca como
incentivo a la fusion de sociedades

Los objetivos del Instituto al comenzar su campa-
na de promocioén y creacion de sociedades era
lograr al menos una sociedad por provincia. Las
razones para la promocién de esta modalidad de
sociedades fueron varias (20). Se queria aprove-
char al maximo el conocimiento mutuo de los
empresarios que formaban las sociedades y se
suponia que el ambito provincial propiciaba un
conocimiento mutuo suficiente. Por otra parte, exis-
tian dificultades para aglutinar a empresarios de
varias provincias ya que la base de promocion era
las asociaciones provinciales de CEPYME, y se pre-
tendia captar los recursos financieros provinciales
provenientes de las cajas de ahorros.

El resultado de esta politica de sociedades pro-
vinciales fue el que a finales de 1982 nos encontre-
mos con treinta y tres sociedades participadas por
el Instituto, de pequena dimensién en sus elemen-
tos patrimoniales y que por si solas no podrian
acceder a los mercados financieros por lo que se
encontraban en permanente crisis, lo que se mani-
festaba en (21):

— Dificultades para la aceptacién de los avales
de las sociedades de garantia reciproca por las enti-
dades financieras, dada su poca solvencia.

— Encarecimiento del coste del aval, ya que a los
de por si elevados costes financieros habria que
anadirle los de gestion.

— La ineficacia de algunos gestores y la falta de
experiencia sobre el sistema producen riesgos
excesivos que llevan a malas situaciones financie-
ras a las sociedades, con los efectos negativos que
esto produce para el sistema en su conjunto.

Con el cambio de gobierno y de responsables del
sistema en el Instituto, en octubre de 1982, se rea-
liza un balance del sistema y a lo largo de 1983 se
establece una nueva politica basada en dos lineas
de actuacion (22):

— Una politica de capitalizacion directa de las
sociedades via ampliacion de capital, propiciando la




participacion y entrada en el capital de las comuni-
dades autébnomas, y

— Una politica de capitalizacion indirecta via
fusiones de sociedades de ambito provincial, hasta
conseguir un modelo basado en sociedades de
tamano comunidad auténoma.

Los procesos de fusion fueron los siguientes:

Cataluna. La Sociedad de Garantia Reciproca de
Cataluna (SGRC), absorbié a INTERCAT, en 1986.
Se pactd con la Generalidad de Cataluna la capita-
lizacién de la nueva sociedad, pasando el IMPI de
un capital suscrito en las dos sociedades en 1982,
de 40 millones, a 260 millones en 1986. Por parte
de la Generalidad se pas6 de 50 millones en 1982 a
295 millones en 1986.

Aragén. En 1984 se produce la constitucion de
ARAVAL, SGR que absorbe a OSCAVAL, SGR vy
SOAVALZA, SGR. El plan de fusion se realizo en
colaboracién con la Diputacion General de Aragon,
que aumenta su participacion en el capital social de
200.000 pesetas en 1982 a 200 millones en 1986.
Por su parte, el IMP| pasa en el mismo periodo de
cincuenta a cien millones.

Pais Vasco. En 1984 se fusionan ELKARGI, SGR
y SEAVAL, SGR, de acuerdo con la Comunidad
Auténoma. La participacion del IMPI en el capital
social pasa de 50 millones en 1982, a 70 en 1986.
La de la Comunidad Auténoma, de 100 a 300 millo-
nes en el mismo periodo.

C. Valenciana. Se fusionan las tres sociedades
existentes: SGR de Alicante; SGR de Castellon, y
SOGAVAC, SGR. Realizada la fusion con el acuer-
do de la Comunidad Auténoma, la cual de no parti-
cipar en el capital social de las sociedades, pasa a
tener 50 millones de 1986. El IMPI aumenta su par-
ticipacion en el capital social de cuarenta a noventa
millones de pesetas en 1986.

Castilla-La Mancha. Fusion de la SGR de Alba-
cete con la SGR de Toledo y la Sociedad provincial
en constitucion de Ciudad Real, para formar SOGA-
MAN, SGR, de acuerdo con la Junta de Comunida-
des, que pasa de tener un capital social en las
sociedades de 4 millones en 1982, a 82 millones en
1986. El IMP| aumenta su participacién de 20 a 95
millones.

Castilla y Leén. Se realizan dos procesos de
fusion de acuerdo con la Comunidad Autdénoma,
resultando dos sociedades regionales, una para el
norte de Castilla y Ledn y otra para el sur.

— SOGANORCA se fusiona con SOGARLE,
sociedad en dificultades, para formar SOGACAL,
SGR. El IMPI aumenta su capital social en la nueva
sociedad de veinte millones en 1982, a 120 millones
en 1986. La Comunidad Autonoma pasa de no par-
ticipar en las sociedades fusionadas a participar en
la nueva sociedad con 226 millones en 1986.

— CENTRAVAL se fusiona con la SGR de Zamo-
ra y la sociedad provincial en constitucion de Sala-
manca, constituyendo SOTECA, SGR. La participa-
cion del IMPI en las sociedades fusionadas en 1982
era de 25 millones de pesetas, que se convirtieron
en 95 millones en 1986. La Comunidad Autonoma,
que no participaba en las sociedades fusionadas
pasa a participar con 110 millones en la nueva
sociedad.

Asturias. ASTURGAR, SGR, se fusiona con las
SGR del Principado, no participada por el IMPI, gra-
cias a un acuerdo con la Comunidad Auténoma. La
participacion del IMPI en el capital social pasa de 10
millones en 1982, a 70 en 1986, realizando una
ampliacion similar la Comunidad Auténoma.

Andalucia. Aglutinando las sociedades en consti-
tucion de ambito provincial, se crea AVALUNION,
SGR, que incluye las provincias de Granada, Jaén
y Almeria, y SURAVAL, SGR, que incluye las de
Cadiz, Huelva y Sevilla. La aportacion de capital del
IMPI a SURAVAL, SGR para su constitucion, es de
40 millones de pesetas, ampliado a los dos afnos en
30 millones mas. En AVALUNION, SGR, se amplia
el capital primero en 30 millones en cuanto se pro-
duce la transformacion de la Sociedad de Garantia
Reciproca de Granada en AVALUNION, SGR y se
extiende su ambito de accidn, y en otros 25 millones
dos anos después de la transformacion.

Como aportaciones directas a los procesos de
fusion se puede considerar que el Instituto invirtid
510 millones de pesetas en tres anos, pudiendose
considerar que el proceso de fusiones no ha finali-
zado todavia ya que actualmente esta en tramite, e
impulsado por la Junta de Andalucia, la fusion de
SURAVAL y CREDIAVAL, SGR (cuyo ambito de
actuacion son las provincias de Cordoba y Malaga).

Implicacion de las Comunidades Autonomas
en la gestion, direccion y control
de las Sociedades de Garantia Reciproca

Desde finales de 1983, el Instituto es consciente
de que la viabilidad de las sociedades de garantia
reciproca pasa por la reduccion del coste del aval o
por la compensacion a la PYME del extracoste del
aval mediante el acceso a lineas de crédito privile-
giadas. También es consciente el Instituto de su
imposibilidad practica y presupuestaria de ejercer
este papel de sosten del sistema.

Las comunidades autdonomas, entre las adminis-
traciones publicas, son las Unicas instituciones con
medios y con interés por las sociedades de garantia
reciproca, que pueden considerarlas instrumentos
de financiaciéon de las PYME de su ambito de
influencia. Por ello, existe desde 1983 una politica
no explicita del Instituto de implicar a las comunida-
des auténomas en la gestion de las sociedades de
garantia reciproca.
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Los instrumentos usados para lograrlo han sido
varios, desde el convencimiento hasta la implica-
cion en planes conjuntos de capitalizaciéon o de
fusion de las sociedades de su ambito de actuacion.
Ha habido también comunidades auténomas que
han entendido, incluso antes que la Administracion
central, el papel que en sus politicas de promocion
de la financiacion de la PYME podian desempenar
las sociedades de garantia reciproca y han aposta-
do fuertemente por el desarrollo de sus sociedades.

De las veintiuna sociedades de ambito multisec-
torial participadas por el IMPI, las comunidades
autonomas participan en todas ellas, e incluso en
tres ostentan la presidencia de la sociedad.

La evolucion de la participacion de las comunida-
des auténomas en el capital social de las socieda-
des de garantia reciproca ha sido la que recoge el
cuadro num. 6.

El proceso por el cual las comunidades auténo-
mas han ido tomando un papel director en las dife-
rentes sociedades de garantia reciproca no ha sido
el mismo ni ha tenido la misma intensidad en las
diferentes sociedades. De hecho, cuando estas
paginas se escriben puede constatarse que la im-
plicacion de las comunidades auténomas en las
sociedades de garantia reciproca si de algo puede
caracterizarse es por su heterogeneidad, aunque
evidentemente el paso del tiempo indica una clara
tendencia a una total imbricacion comunidad auté-
noma-sociedad de garantia reciproca (23).

La subvencion del coste del aval

La politica desarrollada por el IMPI en el sistema
de garantias reciprocas basada en la capitalizacion
de las sociedades y las fusiones hasta llegar a
sociedades de tamano regional participadas por las
comunidades autonomas, no era suficiente. Eviden-
temente, las sociedades habian alcanzado con las
ampliaciones de capital una solvencia en muchos
casos suficiente, pero las ampliaciones de capital
no podian reponer a niveles operativos los fondos
de garantia de las sociedades, agotados por los
pagos de morosidad.

Por otra parte, el nudo gordiano de las socieda-
des, el coste del aval, no se habia resuelto, ya que
las comunidades autonomas todavia no habian
implementado politicas adecuadas de subvencion
al coste del aval, ni la via de saneamiento de las
cuentas de resultados de las sociedades a través de
la minoracion de los pagos de morosidad gracias a
un sistema eficaz de reaval estatal, se habia conse-
guido.

El 21 de noviembre de 1985 se publicé en el
Boletin Oficial del Estado la Orden de 14 de noviem-
bre de 1985 (24), por la que se establece el apoyo
financiero del IMPI a los avales prestados por las
sociedades de garantia reciproca y a sus operacio-
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CUADRO NUM. 6

EVOLUCION DE LA PARTICIPACION
DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS
EN EL CAPITAL SOCIAL DE LAS SOCIEDADES

DE GARANTIA RECIPROCA
Afg Capital Capital Paorcentaje
CC. AA SGR CC. AA,
TIBL veanmnnsnin 254 3.819 7
o 664 5.877 11
1885 i 1.495 8.443 18
NEBE. e 2.365 11.410 21
1988 ..o 2.440 12.100 24
TABY s 2.440 12.476 26
1215 0 e —— 2.699 12.267 28
1891 nmmins 3.486 12.713 31
121 7 S 4.072 12.895 32

nes de reafianzamiento. Dicha Orden establece dos
tipos de ayudas dirigidas directamente a las socie-
dades de garantia reciproca: de una parte, una sub-
venciéon de cuatro puntos a las aportaciones al
fondo de garantia de las operaciones avaladas por
las sociedades, o una subvencion del 2,5 por 100
cuando las operaciones se referian a créditos privi-
legiados otorgados por las comunidades autdno-
mas. Ambas subvenciones se ligan a que los avales
estén reafianzados en la Sociedad Mixta de Segun-
do Aval, S. A., y a que la sociedad de garantia reci-
proca esté participada por el Instituto.

Por otra parte, se concede una subvencion equi-
valente al 2 por 100 del riesgo vivo reavalado cada
ano a las sociedades de reafianzamiento. Dichas
subvenciones solo se concedieron a SOGASA.

El programa de subvencién al coste del aval cum-
plia cuatro objetivos en el sistema de garantias reci-
procas:

» Abarataba el coste del aval para la PYME, que
debia efectuar una aportacién menor al fondo de
garantia.

« Reponia el fondo de garantia de las sociedades
de garantia reciproca, pues al cumplir sus obliga-
ciones el avalado la aportacion del Instituto queda-
ba en el fondo como una subvencion.

« Permitia revitalizar, aunque fuera artificialmente,
a la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A., pues la
condicion que se imponia a las sociedades de
garantia reciproca para recibir la subvencion era
que la operacion estuviese reavalada por dicha
sociedad. De esta forma, aumentaron espectacu-
larmente las operaciones reafianzadas por la Socie-
dad Mixta de Segundo Aval, S. A.

» Mediante la subvencion del 2 por 100 del riesgo
reafianzado, en este caso en SOGASA, se saneaba
financieramente a esta sociedad para que se con-
virtiera en un instrumento eficaz de reafianzamiento
y favoreciese el funcionamiento de las sociedades
de garantia reciproca.




Las subvenciones pagadas por el programa
ascendieron a la cifra de 680.592.895 ptas., de las
cuales un 82 por 100, 554.729.620 pesetas, se
dedicaron a SOGASA y un 18 por 100, 125.863.275
pesetas, al pago de subvenciones a los fondos de
garantia de las sociedades de garantia reciproca.
Las sociedades beneficiadas por estas subvencio-
nes fueron catorce, siendo las cantidades recibidas
las siguientes:

Sociedad Subvencion ptas.

ISBA: SGR vsmasmmnimmsrassissssaos 487.000
ELKARGI, SGR. ....iiaiinsaii 31.267.702
SONAGAR, SGR ......cooiiiiiiiiiinnns 12.371.568
CEAMC ......... T — 4.308,750
SOGAVAC, SGR .....uaimnaiiiion. 32.725.547
SOGARCA, SGR ....oooociiiiiiiiniienons 10.540.250
SOTECA, SGR wusswmssmsemissase 1.357.500
AVALMADRID, SGR ... 160.000
SOGARPO, SGR ... 12.289.318
CREDIAVAL, SGR .....oconmiininniniinnn 1.850.000
SOGACAL, SGR ........ 10.017.570
SOGARTE, SGR .......cooviiiiciiiiinins 175.000
AFIGAL SBR  cummmsansnssssammamss 3.958.250
ABAVAL, 8GR s 4.354.320

TOR ovosmnmmsmampaniunisins 125.863.275

Fuenta: IMPI.

El programa se inicié en 1986 y finalizé en 1988. |

El cambio de politica del Instituto en 1989 retraso la
toma de decisiones sobre la prorroga de la Orden
Ministerial, y la campana electoral del Gltimo trimes-
tre de 1989 aconsejo no tomar ninguna decision al
respecto durante dicho ano. De todas maneras, una
prérroga de la Orden Ministerial probablemente sélo
hubiera contemplado la subvencion a SOGASA,
pues la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. sus-
pendid sus operaciones de reafianzamiento con las
sociedades de garantia reciproca en diciembre de
1988, y las subvenciones al fondo de garantia se
habia convertido en una practica extendida entre las
comunidades autbnomas en las sociedades de su
ambito de competencia.

Si atendemos al cumplimiento de los cuatro obje-
tivos antes senalados, podemaos decir que la sub-
vencion al fondo de garantia, evidentemente, pro-
dujo efectos positivos en cuanto a la reduccion del
coste del aval y en cuanto a la reposicion de los fon-
dos de garantia, pero este efecto fue muy disperso
y limitado solo a catorce de las veintitrés sociedades
participadas por el IMPI. En cuanto a la revitaliza-
cién de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.,
esta recuperod, de una forma importante su nivel de
actividad, pero esta recuperacion solo duré lo que
duraron las subvenciones del IMPI, y cuando estas
finalizaron, la sociedad abandono el reafianzamien-
to subsidiario de las sociedades de garantia reci-
proca.

Donde si produjo importantes efectos el Plan fue
en SOGASA, pues permitié a la sociedad absorber
sus cuantiosas peérdidas anteriores, provisionar

adecuadamente su riesgo y cumplir eficazmente su
funcién como reavalista solidario del sistema de
garantias reciprocas.

lll. LA LEY DE DISCIPLINA E INTERVENCION
DE LAS ENTIDADES DE CREDITO
Y LAS NUEVAS POLITICAS DE APOYO
A LAS SOCIEDADES DE GARANTIA
RECIPROCA

Cara a la evolucién de las sociedades de garan-
tia reciproca, la Ley de Disciplina e Intervencion de
las Entidades de Crédito (25), aporta dos noveda-
des que marcaran el desarrollo futuro de estas
sociedades. Una es su inclusion en el sistema de
inspeccién y vigilancia del Banco de Espana y, otra,
el aumento de la representacion de los socios pro-
tectores en los consejos de administracion, lo que
llevara parejo una mayor influencia del sector publi-
co en las decisiones que la sociedad adopte.

Desde la publicacion de esta Ley (julio de 1988),
las sociedades entran dentro del ambito inspector
del Banco de Espana. Esto supone, primero, que el
Banco de Espana se reserva la facultad de compro-
bar si las sociedades cumplen con la legislacion que
las regula; en segundo lugar, que, como conse-
cuencia, el Banco de Espana puede levantar actas
que no soélo obliguen a la correccion de las irregula-
ridades detectadas, sino que sancionen dichos
comportamientos inadecuados, y, finalmente, que el
Banco de Espana tiene la potestad de regular las
sociedades de garantia reciproca a través de circu-
lares y de propuestas al Ministerio de Economia de
las modificaciones legales que considere necesa-
rias para su desarrollo.

Hasta el primer semestre de 1989 no se iniciaron
las inspecciones del Banco de Espana a las socie-
dades de garantia reciproca. Las primeras socieda-
des seleccionadas para ello de entre las participa-
das por el IMPI, fueron las que a la vista de la
informacion facilitada al Banco y referida a 31 de
diciembre de 1988, presentaban mas problemas; a
saber, Sociedad de Garantia Reciproca de Catalu-
na; SOGAMAN, SGR, y SOGAREX, SGR. Ademas,
se eligieron dos de las tres sociedades ubicadas en
Madrid de mas facil inspeccion: TRANSAVAL, SGR
y AVALMADRID, SGR.

Por ultimo, se selecciond una cuyo volumen de
actividad era muy alto, la aragonesa ARAVAL,
SGR. En total, seis sociedades de garantia recipro-
ca de un colectivo de veintitrés sociedades partici-
padas. Ha de hacerse mencion especial a ELKAR-
Gl, SGR, ubicada en el Pais Vasco, que fue
inspeccionada por el Banco de Espana a peticion de
la propia sociedad.

Realizadas las inspecciones, fueron entregados a
las sociedades los primeros borradores de informes
en el verano de 1989. A lo largo del ultimo cuatri-
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mestre del citado ano se enviaron las actas definiti-
vas de la inspeccion.

Consecuencia directa de las inspecciones reali-
zadas son, entre otras, las que a continuacion se
indican:

— La sociedad SOGAMAN, SGR no llega a reci-
bir el acta definitiva, pues el dia 30 de julio de 1989
su Junta General acuerda la disolucion y posterior
liquidacion de la sociedad.

— La Sociedad de Garantias Reciprocas de
Cataluna entré en un proceso de crisis que la ha lle-
vado a la pérdida de su condicion de sociedad de
garantia reciproca y a su transformacion en socie-
dad andnima tras un proceso ordenado de cese de
su actividad avalista.

— SOGAREX, SGR, se ve obligada a iniciar un
plan de saneamiento impulsado por el IMPl y a
suspender su actividad de concesion de avales. El
plan de saneamiento no se finalizd, y a instancias
de la Junta de Extremadura se inicio el proceso
legal necesario para su disolucion, la cual todavia
no ha terminado por problemas juridicos compe-
tenciales.

En las otras tres sociedades, las actas de inspec-
cion del Banco de Espafa inciden en la necesidad
de provisionar adecuadamente los riesgos; senalan
diferentes problemas de periodificacién contable de
operaciones Yy, sobre todo, inciden en la necesidad
de devolver las aportaciones al fondo de garantia de
los socios participes con las minoraciones corres-
pondientes debidas a los pagos por morosidad.

Al margen de ofras consideraciones sobre los
resultados de la primera inspeccion del Banco de
Espana en las diferentes sociedades, la principal
consecuencia de la aplicacion de la Ley de Discipli-
na e Intervencién de las Entidades de Crédito corro-
borada por posteriores campanas inspectoras, es el
convencimiento generalizado por parte de las socie-
dades y del Banco de Espana, de la enorme dificul-
tad de cumplir la legislacion vigente.

El fondo de garantia administrado separadamen-
te del patrimonio de las sociedades de garantia reci-
proca, se revela como un obstaculo insalvable para
el desarrollo del sistema de garantias. El Banco de
Espana pone en evidencia practicas comunes de
las sociedades de garantia reciproca (la devolucion
del fondo de garantia sin realizar las deducciones
legales por morosidad, entre otras), que las coloca
a todas frente a un flagrante incumplimiento de la
Ley. Asimismo, se detectan provisiones de morosi-
dad menores de las necesarias y las relaciones
entre los recursos propios respecto al riesgo vivo
son inadecuadas.

Es a partir de estas inspecciones cuando el con-
vencimiento generalizado que el sistema tiene
sobre la necesidad de una reforma legislativa se
convierte en necesidad prioritaria y urgente. Nada
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mas tomar contacto con el sistema, esta necesidad
de reforma también embarga al propio Banco de
Espana que se encuentra ante un dilema: o cambia
la legislacion, o aplica la vigente ley, lo que hubiera
supuesto condenar al cierre a muchas de las socie-
dades de garantia reciproca en actividad.

En otro orden de cosas, la Ley de Disciplina e
Intervencion de las Entidades de Crédito da recono-
cimiento legal a un proceso que habian desarrolla-
do desde el comienzo de su vida las sociedades
como un estrategia adaptativa para hacer frente a
las limitaciones que suponia la legislacion. Nos refe-
rimos al mayor protagonismo dado por la Ley a los
socios protectores institucionales en el gobierno de
las sociedades.

Cada vez de una forma mas evidente, y casi en la
totalidad de las comunidades auténomas, las socie-
dades se convierten en sociedades instrumentales
de las diferentes politicas de los Gobiernos regiona-
les. Como era previsible, la mayor aportacion de
recursos publicos trae como consecuencia una
mayor peticion de poder del sector publico, poder
que se vio frenado por las limitaciones al derecho
de voto que establecia la legislacion vigente hasta
entonces.

La Ley de Disciplina e Intervencion de las Entida-
des de Crédito aumenta la capacidad de voto de los
socios protectores, aunque la limita en su conjunto
al 50 por 100 del total de los votos en junta general,
y permite el nombramiento de consejeros no socios
de la sociedad (26).

Esta reforma agudiza la tension que latentemen-
te ya existia entre los defensores del caracter
mutual de las sociedades y los partidarios de su
caracter publico. La polémica ya finalizada, y los
enfrentamientos y luchas por el poder en las dife-
rentes sociedades hasta que se reconocio el impor-
tantisimo papel representado en las sociedades por
las administraciones publicas, han servido para
poner en evidencia una de las contradicciones del
sistema, su caracter mutual de gobierno y funciona-
miento y la imperiosa necesidad que tienen las
sociedades de contar con recursos publicos para
sobrevivir.

La nueva politica del Instituto de la Pequena
y Mediana Empresa Industrial en el sistema
de garantias reciprocas

Entre diciembre de 1988 y febrero de 1989, se
produce el cambio de la practica totalidad de los
responsables de la politica del IMPI. El nuevo equi-
po intenta dar un nuevo impulso al Organismo, y se
encuentra con dos limitaciones para implantar su
nueva politica, que son claramente desfavorables
para el sistema:

a) Aproximadamente, el 70 por 100 del presu-
puesto operativo del Instituto se dedica a las socie-




dades de garantia reciproca, lo que hace dificil que
se puedan liberar recursos para nuevas actividades.

b) Existe un ambiente generalizado de descré-
dito total del sistema entre los nuevos responsables
del Instituto, al que sin duda ha contribuido las cons-
tantes peticiones de fondos por parte de las socie-
dades en crisis y el movimiento de retirada del sis-
tema iniciado por el Ministerio de Economia y
continuado por el ICO y la Sociedad Mixta de
Segundo Aval, S. A., hasta desaparecer el reafian-
zamiento estatal del sistema.

Este estado de animo desfavorable para el siste-
ma de garantias reciprocas se habia debido a la
ausencia de una politica eficaz de comunicacion del
sistema de garantias reciprocas con el IMP| y con el
resto de las administraciones publicas. A lo largo de
los ultimos anos, el Instituto se habia convertido en
una fuente inagotable de recursos para el sistema al
que se acudia Unicamente para exponer las mise-
rias reales o imaginadas de las sociedades. Practi-
camente, el Unico contacto de los responsables
maximos del Instituto con el sistema se producia
cuando el Instituto debia acudir a nuevas ampliacio-
nes de capital para hacer frente a la descapitaliza-
cion de las sociedades o cuando era preciso sub-
vencionar el coste del aval para evitar la ineficacia
del sistema.

Por otra parte, este estado de animo desfavora-
ble se ve agravado por el temor que despierta la
aplicacion por el Banco de Espana de la normativa
legal, como consecuencia de la Ley de Disciplina e
Intervencion de las Entidades de Crédito, y no se ve
compensado por una correcta informacion de las
actividades de las sociedades y de sus logros en la
mejora de la financiacion de la PYME.

Esta situacion obliga al nuevo equipo ministe-
rial en los primeros meses de 1989 a tomar tres
decisiones, quiza demasiado precipitadas, en re-
lacion con el sistema de garantias reciprocas. Pri-
mera, salir del sistema de garantias reciprocas y
abandonar progresivamente las actividades finan-
cieras del Instituto. Segunda, encargar un estudio-
auditoria sobre la situacion financiera de las socie-
dades de garantia reciproca con el fin de conocer la
supuesta crisis que atraviesan las diferentes socie-
dades (27), y tercera, cambiar a todos los respon-
sables directos del IMPI en el sistema de garantias
reciprocas.

El cambio de la politica del Instituto se deja sen-
tir desde febrero de 1989 y, a corto plazo produce
una reaccion, que se manifiesta en dos actua-
ciones.

— Se suspenden las medidas de apoyo que el
Instituto tenia previsto aplicar en el sistema hasta la
realizacion de un balance social del sistema de
garantias reciprocas y la elaboracion de la estrate-
gia de actuacion del Instituto en las sociedades de
garantia reciproca. Como consecuencia de la sus-

pension de actividades, se paralizan las amplia-
ciones de capital aprobadas en el ejercicio pre-
supuestario anterior y no se tramita una prarroga
de la Orden Ministerial de subvencion al coste del
aval.

— Se modifica la posicion del Instituto respecto a
las sociedades de garantia reciproca en crisis. Se
insta la liquidacion de SOGAREX, SGR; SOGA-
MAN, SGR, y Sociedad de Garantia Reciproca de
Cataluna, a menos que exista un plan de sanea-
miento que sea asumido conjuntamente con la
comunidad autonoma correspondiente. Al no llegar
a este compromiso en todos los casos, se inicia el
proceso de disolucion de SOGAMAN, SGR, se soli-
cita el reembolso de las cuotas sociales del IMPI en
la Sociedad de Garantia Reciproca de Cataluna, y
se llega a un acuerdo de saneamiento de SOGA-
REX, SGR, en el que se comprometié a tomar parte
la Junta de Extremadura.

En el estudio realizado por los servicios técnicos
del IMPI (28) se constata el importante papel que
representan las sociedades de garantia reciproca
como instrumento de financiacion de la PYME. Se
reconoce, igualmente, el protagonismo que han
desempenado y que pueden desempenar en un
futuro las comunidades auténomas en las socieda-
des, si utilizan a éstas como instrumentos financie-
ros de sus programas de promocion de la PYME en
sus ambitos de actuacion, y se disena una politica
de actuacion del Instituto en el sistema de garantias
reciprocas.

Evaluada la propuesta por los érganos directivos
del Instituto se decidié que la futura politica del Ins-
tituto, se basaria en la salida del IMPI como socio
protector de las sociedades ralentizando la desin-
version e intentando salvaguardar los intereses de
las sociedades participadas; en una politica de
comunicacion dirigida a obtener una mejora de la
imagen general del sistema, y en una firme decision
de afrontar los grandes problemas del sistema: su
regulacion legal y el reafianzamiento.

Con el fundamento juridico que otorgaba el Real
Decreto 953/1986, de 11 de abril, sobre participa-
cion del IMPI en las sociedades de garantia reci-
proca, se prorrogo la participacion del Instituto en el
capital social de las sociedades de garantia recipro-
ca hasta el dia 31 de diciembre de 1991, disenan-
dose un plan de desinversion basado en los siguien-
tes principios:

— La salida del Instituto del capital social de las
sociedades de garantia reciproca deberia adelan-
tarse en lo posible, pero sin que ello supusiera un
riesgo anadido para las sociedades.

— En la medida de lo posible era deseable que la
salida del Instituto fuera acompanada de una mejo-
ra en la situacion financiera de las sociedades en
las que se producia la desinversion.
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Para ello, se contratd un estudio de valoracion de
las participaciones del IMPI en las sociedades de
garantia reciproca a tres companias auditoras inde-
pendientes, en el que se indicasen distintos proce-
dimientos de valoracion, y se ofrecieran cifras con-
cretas sobre el valor de las participaciones en cada
una de las sociedades participadas.

Una vez recibidos los estudios de valoracion, se
inicio el proceso de negociacion de la desinversion
con las comunidades auténomas.

Para la negociacion se tuvo en cuenta el valor
accionarial que mas facilitaba la transmision de par-
ticipaciones, y que a su vez mas beneficiaba a las
sociedades mediante una adecuada utilizacion de
las plusvalias, compatibilizando estos intereses con
los del Instituto como administrador de fondos pu-
blicos.

Para la desinversion se disefno una estrategia que
contemplaba dos procedimientos:

1) Transmitir las participaciones a otro socio
protector, siempre que éste se comprometiera a
apoyar financieramente a la sociedad de garantia
reciproca, y

2) Pedir la devolucion de las participaciones a
la propia sociedad, aceptando el valor resultante de
la valoracién realizada por la compania auditora
seleccionada, y comprometiéndose la sociedad a
utilizar las plusvalias resultantes de la desinversion,
bien para sanear en el balance las pérdidas de ejer-
cicios anteriores, bien dotando el fondo de garantia
o estableciendo una reserva especial.

El proceso de salida de IMPI del capital social de
las sociedades de garantia reciproca se negocia a
lo largo de 1990, pudiéndose considerar que a 31
de diciembre de 1990 éste habia finalizado. En total,
se desinvirtieron 2.575,1 millones de pesetas en
acciones propiedad del Instituto por los que se reci-
bi6é un total de 414 millones de pesetas (29).

Practicamente finalizado el proceso de desinver-
sion de las participaciones del IMPI en las socieda-
des de garantia reciproca, durante el ano 1991, se
abordaron a fondo los principales problemas del sis-
tema con una serie de actuaciones entre las que
destacamos:

— Patrocinio del | Congreso Europeo de Socie-
dades de Caucién Mutua, consiguiendo el pleno
apoyo de la Comisién Europea a los sistemas de
garantia reciproca, lo que fue asumido por el Con-
sejo de Ministros de la CE el 17 de junio de 1992.

— Preparacion, con el apoyo de los profesores
Bercovitz y Sanchez Calero (30), de un borrador de
proyecto de ley que regulase el funcionamiento de
las sociedades de garantia reciproca, corrigiendo
las lagunas y defectos observados en la legislacion.

— Encargo de un estudio a la consultora McKin-
sey (31) sobre el sistema de reafianzamiento, eva-

luando las necesidades de capitalizacion de SOGA-
SA, asi como la subvencion necesaria a la explota-
cion para mantenerlo.

Veamos mas detenidamente los nuevos objetivos
del Instituto en el sistema de garantias reciprocas y
las actuaciones realizadas para conseguirlos.

Mejora de la imagen
del sistema de garantias reciprocas

Hasta fechas muy recientes, las sociedades de
garantia reciproca espanolas se habian venido pre-
ocupando prioritariamente por su consolidacion y
desarrollo y, al igual que sus homologas europeas,
habian permanecido tradicionalmente aisladas en
sus propias fronteras. Excepcionalmente en 1981,
al constituirse en Espafa las primeras sociedades
de garantia reciproca, se celebré6 en Madrid un
Seminario Internacional al que asistieron represen-
tantes de varios paises europeos, interrumpiéndose
posteriormente los contactos internacionales.

Con el ingreso de Espana en la Comunidad Eu-
ropea, y ante la posibilidad de completar los apoyos
espanoles al sistema con fondos comunitarios, el
IMPI, con la colaboracion de CESGAR, (Confedera-
cion Espanola de Sociedades de Garantia Recipro-
ca), se planted intentar revitalizar la presencia de
las garantias reciprocas espanolas a nivel interna-
cional, constituyendo una Asociacion Europea de
Caucion Mutua y tratando de lograr una presidencia
espanola si ello fuera posible.

A lo largo de 1991, el IMPl y CESGAR visitaron a
la Comision Europea, y a todas las asociaciones de
caucion mutua nacionales de los paises miembros
de la Comunidad, promoviendo la celebracién de un
congreso con el patrocinio de la propia Comunidad
Europea y del IMPI, que se celebré en Madrid en
noviembre de 1991. Como estaba previsto, se cele-
bré el | Congreso Europeo de Sociedades la Cau-
cion Mutua que fue inaugurado por el Ministro de
Industria y Energia, y que obtuvo como principal
conclusion la necesidad de crear una Asociacion
Europea de la Caucion Mutua.

En marzo de 1992, se constituyo en Paris la Aso-
ciacion Europea de la Caucién Mutua que eligio
como su primer presidente a D. Pablo Pombo, pre-
sidente de la Asociacion Espanola de Sociedades
de Garantia Reciproca, CESGAR. La asociacion se
ha constituido como un lobby ante Bruselas, cuyos
objetivos fundamentales son los de armonizacion y
expansion del sistema en toda Europa.

Paralelamente, y en el plano politico, se promovio
la toma de posicion de las instituciones administra-
tivas y politicas del pais sobre el futuro de las socie-
dades de garantia reciproca.

En 1993, se adoptd, con el apoyo de todos los
grupos parlamentarios, un acuerdo en el pleno del
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Congreso de los Diputados por el que se instaba al
gobierno a que, entre otras cosas, se reforzase el
sistema de garantias reciprocas, especialmente en
lo que afecta a su actualizacion legislativa y al rea-
fianzamiento.

En este sentido, el gobierno, dentro del marco de
medidas urgentes tomadas con la finalidad de ase-
gurar el cumplimiento de los objetivos del Programa
de Convergencia, adoptd el acuerdo de crear una
sociedad de reafianzamiento que prestara apoyo al
sistema de garantias reciprocas, acuerdo comple-
mentado por otros dos que establecieron la necesi-
dad de la fusion de las dos sociedades de reafian-
zamiento existentes, SOGASA y la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A.

Por su parte, el gobierno, en la reunion del Con-
sejo de Ministros de 23 de diciembre de 1992, apro-
b6 enviar al Parlamento la nueva Ley de Socieda-
des de Garantia Reciproca que tras la interrupcion
del tramite parlamentario originada por las eleccio-
nes de junio de 1993, fue aprobada por el Senado
el 23 de febrero de 1994, y publicada por el Boletin
Oficial del Estado como la Ley 1/1994, de 11 de
marzo.

La reforma legislativa del sistema espanol
de garantias reciprocas

La necesidad de reformar la legislacién referida a
las sociedades de garantia reciproca es una opinion
compartida por la mayoria de los agentes sociales
implicados en el sistema desde el inicio de las pri-
meras operaciones de las sociedades. Probable-
mente, la mala regulacion, y la ineficacia en la apli-
cacion del segundo aval del Estado, apoyo el hecho
de que se generalizase una opinion favorable en el
sistema a su reforma legal.

Incluso en la temprana fecha de 1981, en las pri-
meras jornadas internacionales sobre sociedades
de garantia reciproca, la tercera y cuarta conclusion
decian (32):

«Tercera: Actualizacion de la normativa vigente
de las SGR a la dinamica econdmica del pais.»

«Cuarta: Replantear el segundo aval del Estado,
ajustandolo a la realidad actual de las SGR.»

Posteriormente, en 1983, la Comision que ela-
bord el Libro Blanco sobre los criterios para la
reforma de las sociedades de garantia recipro-
ca (33), pese a que se centré en la reforma del
segundo aval, ya incidia en la necesidad de «redu-
cir el contenido de algunas disposiciones legales
ya publicadas, especialmente de las que tienen
rango de Real Decreto, en aquellos preceptos que
deben de estar realmente incluidos en disposicio-
nes de ese rango...».

En 1984 el informe interno del Instituto, «Actua-
ciones financieras del IMPI» (34), recogia una pro-

puesta de reforma legislativa de las sociedades de
garantia reciproca. Como se decia en su pagina 10,
«el tiempo transcurrido desde el Real Decreto regu-
lador de las Sociedades de Garantia Reciproca ha
puesto de manifiesto la necesidad de introducir cier-
tas modificaciones en determinados articulos del
mismo, completar algunas disposiciones que la
practica ha sehalado como insuficientes y regular
las nuevas posibilidades de las Sociedades de
Garantia Reciprocas.

La posible reforma legal no se llevé a cabo por la
conclusion del Dictamen emitido por la Comision
permanente del Consejo de Estado de 23 de octu-
bre de 1984, que rechazo el que se pudiera modifi-
car el Real Decreto 1885/1978 por medio de otro
Decreto, como era el proposito del gobierno. Ante la
necesidad de un ley formal se desistio de la reforma
y se dejo ésta para mejor ocasion.

En 1986, Luis Ribéd Duran volveria a tocar el
tema, y en su libro Presente y futuro de las Socie-
dades de Garantia Reciproca (35), insiste en la
necesidad de una reforma no sélo del segundo aval
del Estado, sino incluso de la legislacién sobre
sociedades de garantia reciproca, afirmando tex-
tualmente que «la normativa legal, especificamente
promulgada para regular las Sociedades de Garan-
tia Reciproca, peca de detallismo y ahoga la inicia-
tiva privada...».

Por su parte, Alberto Bercovitz, a peticion de
CESGAR, realiza un borrador de anteproyecto de
ley sobre régimen juridico, fiscal y financiero de las
sociedades de garantia reciproca.

Habria que esperar hasta 1988 para que, aprove-
chando un Decreto sobre disciplina de las entidades
de crédito, se diera de sopetdn, y casi de tapadillo,
la primera reforma del sistema.

Pero seria el Banco de Espana con su actividad
inspectora el que pondria en evidencia el corsé
legal que suponia para el desarrollo de las socieda-
des de garantia reciproca la legislacion de las mis-
mas. El Banco de Espana se vio ante la alternativa
de denunciar el incumplimiento de la legislacion
mediante sus actas de inspeccion, forzando por
tanto la quiebra del sistema por la imposibilidad de
las sociedades de encarecer todavia mas el coste
del aval, o a propiciar su reforma de tal manera que
ésta se adaptara a los modos de funcionamiento del
sistema.

En febrero de 1990, el Banco de Espana comuni-
c6 al IMPI su propuesta de proceder, aprovechando
la Ley General de Presupuestos para 1990, a des-
regular las sociedades de garantia reciproca me-
diante la derogacion de su legislacion especifica, lo
que supondria que las sociedades de garantia reci-
proca deberian de someterse a la legislacion ordi-
naria como simples sociedades anénimas trabajan-
do en el mercado financiero.

Aunque la desregulacion podria suponer una
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mayor flexibilidad en las operaciones de las socie-
dades de garantia reciproca y una desaparicion de
la mayoria de las cortapisas que encorsetaban la
actividad de estas sociedades y que les impedian
obtener cuentas de resultados equilibradas, las des-
ventajas y, sobre todo, las incertidumbres que pro-
duce la desregulacion son importantes.

Algunos temas, como el tratamiento del fondo de
garantia tras la desregulacion, o la transformacion
de sociedad mutual en sociedad anénima por ac-
ciones, son operaciones de dificil tratamiento que
aunque pudieran resolverse, crearian la suficiente
inseguridad juridica como para afectar a las opera-
ciones financieras de las sociedades.

Por ello, y tras nuevas conversaciones entre el
IMPI y el Banco de Espana, el Instituto consiguié que
no se llevara la desregulacién de las sociedades de
garantia reciproca a los Presupuestos Generales del
Estado para 1990, con lo que se ganaba un tiempo
precioso para evaluar los efectos de la desregula-
cion, sin retrasar por ello excesivamente la reforma
del sistema, pues los nuevos presupuestos, los de
1991, deberian de aprobarse antes de diciembre de
1990, escasamente seis meses después de la apro-
bacion de los Presupuestos del ejercicio anterior.

Dentro de este periodo de reflexion, y antes de
abordar la previsible reforma de la legislacion refe-
rente a las sociedades de garantia reciproca, el
IMPI encargd a los profesores Alberto Bercovitz,
que redacto la primera legislacion sobre sociedades
de garantia reciproca, y Sanchez Calero, la realiza-
cién de un estudio propuesta sobre la reforma legal
necesaria para asegurar un desarrollo armoénico del
sistema de sociedades de garantia reciproca (36).

En base a este estudio, y atendiendo a la expe-
riencia acumulada durante los catorce anos de fun-
cionamiento de las sociedades de garantia recipro-
ca, el gobierno planteod la necesidad de una reforma
de la legislacion con el fin de resolver los problemas
que limitaban el crecimiento y la expansion de las
sociedades. Basicamente, el anteproyecto de Ley
enviado por el gobierno al Parlamento para su apro-
bacion formaba un todo coordinado que pretendia
obtener cuatro objetivos:

1) Abaratar el coste del aval al disminuir las
inmovilizaciones financieras legalmente obligatorias
que las PYME realizan, al establecer la libertad de
comisiones e inmovilizaciones.

2) Ampliar el objeto social de las sociedades de
garantia reciproca a la realizacion de nuevas activi-
dades que les permitan no soélo obtener mayores
recursos, sino aumentar su papel como asesores de
la PYME.

3) Dar un nuevo tratamiento al fondo de garan-
tia asimilandolo a un fondo de provisién para in-
solvencias, integrandolo en el patrimonio de las
sociedades, lo que agilizara su funcionamiento y
aumentara su solvencia.

4) Aumentar la liquidez, solvencia y capacidad
de expansion de las sociedades de garantia reci-
proca, al modificar el actual sistema de reafianza-
miento.

El nuevo texto legal, que ha debido tener rango
de Ley y consta de diez capitulos, tres disposiciones
adicionales, cinco disposiciones transitorias y una
disposicion final, desarrollados a lo largo de 68 ar-
ticulos, fue publicado por el Boletin Oficial del Esta-
do del dia 12 de marzo de 1994.

IV. EL REAFIANZAMIENTO EN EL SISTEMA
ESPANOL DE GARANTIAS RECIPROCAS

El reafianzamiento suele ser el sistema utilizado
por la administracion publica para apoyar sus siste-
mas de garantias reciprocas (37). Los sistemas
europeos de sociedades de garantia reciproca
estan plagados de ejemplos de sistemas de rea-
fianzamiento que son uno de los vehiculos utiliza-
dos por el Estado para sostener y apoyar financie-
ramente a sus pequenas y medianas empresas. De
estos hechos era consciente el legislador esparnol
que no en vano habia estudiado y casi copiado el
modelo francés de sociedades de garantia recipro-
ca. Por ello, intent6 crear mediante el segundo aval
del Estado algo parecido a lo que la Caisse Natio-
nales des Marches de I'Etat era para las socieda-
des de caucion mutua francesas (38). No obstante
el interés del legislador espanol en el reafianza-
miento, éste durante muchos anos ha sido la asig-
natura pendiente del sistema espanol de garantias
reciprocas.

Un sistema de garantias reciprocas precisa, para
ser eficaz, de un sistema de reafianzamiento ade-
cuado que permita canalizar el apoyo del Estado a
las sociedades de garantia reciproca para que
estas cumplan mas eficazmente con sus funciones
de avalistas, mejorando, consecuentemente, la fi-
nanciacion de la pequenas y medianas empresas.
Un sistema de reafianzamiento para ser eficaz,
debe cumplir tres funciones:

a) Repartir el riesgo que supone la morosidad y
los fallidos de las pequenas empresas avaladas
entre las sociedades de garantia reciproca y la
Administraciéon, toda vez que las sociedades de
garantia reciproca actian como instrumentos de la
politica econémica de fomento de las pequenas y
medianas empresas, al mejorar sus condiciones de
acceso a la financiacion ajena.

b) Permitir a las sociedades de garantia reci-
proca financiar los pagos que realizan a las entida-
des financieras en cumplimiento de sus obligacio-
nes como avalistas. El gran problema financiero de
las sociedades de garantia reciproca, mas que los
fallidos, es la financiacion de sus pagos de morosi-
dad a las entidades de crédito, morosidades que
debido a las peculiaridades del sistema judicial
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espanol, como media tardan en ser recuperadas por
las sociedades de garantia reciproca en torno a los
tres anos.

¢) Apoyar la expansion del sistema de garan-
tias reciprocas, al disminuir el riesgo asumido por
las sociedades permitiéndoles aumentar el volumen
de concesion de avales manteniendo los adecuados
niveles de solvencia y sin exigirles aumentos des-
proporcionados de sus recursos propios. Posibilitan-
do, ademas, el establecimiento de un modelo de
cooperacion entre Administracién central y comuni-
dades auténomas, como administraciones publicas
que apoyan el sistema de garantias reciprocas.

Cuatro han sido los procedimientos ensayados
en Espana para reafianzar los avales concedidos
por las sociedades de garantia reciproca:

« En primer lugar se opto por el reafianzamiento
directo por parte del Estado (39), aunque nunca
llego a funcionar.

* Un segundo intento se basé en una sociedad
publica, la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.,
participada mayoritariamente por el ICO, y con el
aval del Estado recogido en los Presupuestos
Generales. El reafianzamiento subsidiario de la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. pervivira
hasta el uno de enero de 1989, y su experiencia
puede considerarse frustrada.

« El tercer intento fue a traves de una sociedad
privada participada por el IMPI y las propias socie-
dades de garantia reciproca, la Sociedad de Garan-
tias Subsidiarias, S. A. (SOGASA) que reavalaba
solidariamente el riesgo de las sociedades de
garantia reciproca.

* El cuarto, y esperamos que definitivo intento, se
basa en la Compania Espanola de Reafianzamien-
to, Sociedad Andnima, (CERSA) resultado de la
fusion de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.,
y la Sociedad de Garantias Subsidiarias, S. A.
(SOGASA), fusion realizada en el primer trimestre
de 1994.

El sistema de reafianzamiento ha funcionado
mientras han existido los apoyos del IMPI, y hoy en
dia el reafianzamiento solidario de CERSA, herede-
ra de SOGASA, es el Unico que soporta los riesgos
del sistema.

El reafianzamiento subsidiario:
la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.

En 1979, al discutir los Presupuestos Generales
del Estado para 1980, una enmienda del Partido
Nacionalista Vasco, que es aprobada, otorga el aval
del Estado a las Sociedades de Garantia Recipro-
ca (40). Al ser discutida en el Congreso de los Dipu-
tados la Ley General de Presupuestos del Estado
para 1981, nuevamente se planted el reafianza-

miento de las sociedades de garantia reciproca. Se
aprueba una enmienda transaccional defendida por
Blas Camacho Zancada (41), que incorpora a los
Presupuestos Generales del Estado el aval del
Estado a las sociedades de garantia reciproca, aval
que sera gestionado por el ICO, los bancos oficia-
les, o por una sociedad privada con participacion
mayoritariamente publica. La cantidad avalada por
el Estado tendra una cuantia maxima de ocho mil
millones de pesetas.

La partida presupuestaria aprobada en 1980 no
fue utilizada, asi como tampoco la aprobada para
1981, si bien esta ultima no se utilizo por dificulta-
des no imputables a la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A., que se constituye el 23 de julio de 1981.

La Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. se
cred con un capital social de cuatrocientos millones
de pesetas totalmente desembolsados (42), suscri-
tos de la forma que refleja el cuadro num. 7.

CUADRO NUM. 7

Porcentaje de

Accionistas capital social

Instituto de Credito Oficial .......... s 5
Banco de Crédito a la Construccion .....
Banco de Crédito Agricola .........cc........
Banco Hipotecario de Espana ..............
Banco de Crédito Industrial .................
IMPI ....... T
IRESCO ..oevieiieeeiie e
Sociedad Espanola de Crédito y Cau-
BION. cssmmirsmmnsrammnsms sesipesas omspusas g

oW

o

En 1986 se amplia el capital social hasta seis-
cientos millones de pesetas y se incrementa el
nimero de accionistas, incorporandose a la Socie- |
dad la CECA (Confederacion Espanola de Cajas de
Ahorro). De los antiguos accionistas, han dejado de
serlo el Banco de Crédito a la Construccion, por
desaparicion del Banco y el IRESCO, disuelto como
organismo auténomo. En lugar del IRESCO se ha
incorporado el Patrimonio del Estado, que absorbi6
los activos del extinguido IRESCO.

Al ampliarse el campo de actuacion de la Socie-
dad Mixta de Segundo Aval, S. A. a nuevas opera-
ciones de aval solidario, se realiza otra ampliacion
de capital social hasta alcanzar los mil millones de
pesetas. Las participaciones de los accionistas en el
capital social tras la nueva ampliacion es la del cua-
dro num. 8.

Hasta su fusiébn con SOGASA en febrero de
1994, el capital social y la participacion accionarial
de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A., no ha
sufrido variacion alguna excepto el derivado del
traspaso de las acciones del Instituto de Crédito Ofi-
cial a la Direccion General de Patrimonio del Estado
y el control por el Banco Exterior de Espana de las
acciones del Banco de Crédito Industrial.
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CUADRO NUM. 8

o —
Accionistas Porcentaje de

capital social
Instituto de Crédito Oficial ..........cccove.n. 56,99
Banco Hipotecario de Espana .............. 9,10
Banco de Crédito Agricola ................... 8,00
Banco de Crédito Industrial .................. 8,25
INIPE sssvevmnmsussnomsmmsssnssssnsansismstinssiam 6,875
Patrimonio del Estado .........c...cccceue... 6,875
CECA s o i B 3.41
Compania de Crédito y Caucion .......... 0,50

Funcionamiento de la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A.

La concesion de avales subsidiarios por parte de
la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. a las
sociedades de garantia reciproca ha seguido el
procedimiento (43) que se detalla a continuacion:

En los Presupuesto generales del Estado de
cada ano se fija una cantidad de aval del Estado a
la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. para que
reavale subsidiariamente a las sociedades de ga-
rantia reciproca, y se establece el compromiso del
Estado de reponer las pérdidas incurridas por la
Sociedad que sean debidas a este tipo de opera-
ciones. El procedimiento consiste en que el Institu-
to de Crédito Oficial compensa a la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A., y a su vez el Estado com-
pensa al ICO por las cantidades pagadas a la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A, en concep-
to de segundo aval.

Las sociedades de garantia reciproca solicitan a la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. la concesion
del reafianzamiento, la cual realiza un analisis de la
solvencia y el riesgo de las sociedades solicitantes.

A la vista del estudio y de las cantidades estable-
cidas en los Presupuestos generales del Estado
para el Aval del Estado, la Sociedad Mixta de
Segundo Aval, S. A. indica a cada sociedad de
garantia reciproca la cuantia maxima de reafianza-
miento que le corresponde en dicho ano.

Las sociedades de garantia reciproca, dentro de
sus limites de reaval, presentan a la Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A. las operaciones
de aval realizadas con las PYME que solicitan le
sean reafianzadas. La Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A. decide la concesion o no del reaval a las
operaciones individuales y se lo comunica a la
sociedad de garantia reciproca. Del total de la linea
de reafianzamiento autorizada a cada sociedad de
garantia reciproca, solo se puede utilizar el 85 por
100. El 15 por 100 restante queda en situacion de
reservado.

El reaval concedido por la Sociedad Mixta de
Segundo Aval, S. A. es subsidiario, y solo cubre el
75 por 100 del principal de la deuda reavalada. La
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. tiene prefe-
rencia sobre la sociedad de garantia reciproca en
los recobros que éstas consigan. Para poder ejecu-
tar el reaval es preciso que previamente |la sociedad
de garantia reciproca no haya realizado a la entidad
crediticia el pago de la deuda del moroso, y que la
sociedad de garantia reciproca haya agotado su
fondo de garantia y demas reservas.

El coste del reaval podia variar inicialmente entre
el 0,15 por 100 y el 0,25 por 100, siendo modifica-
das estas tarifas en 1987, estableciéndose una
comision del 0,30 por 100 anual para la linea utili-
zada y un 0,15 por 100 para el resto de linea no uti-
lizada. Ademas, hay que pagar un 3 por mil al corre-
dor de comercio cuando se formaliza la pdliza de
reafianzamiento.

Incidencia de la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A., en el sistema de garantias reciprocas

La actividad de la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A. como avalista subsidiario de las socie-
dades de garantia reciproca, se resume en el cua-
dro num. 9, que recoge los parametros mas impor-
tantes del periodo 1982-1988, anos durante los que
presté sus servicios a las sociedades de garantia
reciproca.

CUADRO NUM. 9
PARAMETROS MAS SOBRESALIENTES DEL REAVAL SUBSIDIARIO

1982 1983 1984 1985
Autorizacion Segundo Aval Ley presupuestos .........c.ccevvenen 5.000 15.000 15.000 10.000
Numero de SGR con linea de reafianzamiento ..........cccccoon. 9 6 17 18
Importe lineas formalizadas ...........ccccovviiiiirieiniini i 1.400 1.750 4.100 4.600
Porcentaje autorizacion presupuestaria .........ccccocveiiiinen. 9,3 1.7 27.3 46,0
Operaciones afectadas Segundo Aval .......c.cccoveiiiieniriinns 84,0 118,0 87,0 160,0
VIVMBOIEO: v s s e i as s SN s v 331,4 529,6 289,9 690,8
Porcentaje linea de Segundo Aval formalizados .................... 241 30,8 7.2 15,0
Porcentaje autorizacion presupuestaria ............cooceviiiinens 2,2 3,6 2,0 7,0
Importes avalados por las SGR con linea de Segundo Aval... 2.159,6 2.704.9 2.001,5 6.448,6
Cobertura del Segundo Aval sobre los riesgos garantizados
POr SER. CON [T suisuvsiie s i saminiai v siis s s 153 19,6 14,5 10,7

Fuente: Sociedad Mixta de Segundo Aval, 5. A.
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A la luz de las cifras indicadas es evidente que la
incidencia del segundo aval del Estado en las
sociedades de garantia reciproca ha sido insignifi-
cante. Resalta la cifra que mide la cobertura del
segundo aval sobre el riesgo formalizado anual del
sistema, que como media es del 16 por 100 y osci-
la entre el 7,8 de 1988 y el 29,1 en 1986. Aun aten-
diendo al porcentaje de la linea de segundo aval
efectivamente formalizada por las sociedades de
garantia reciproca, sélo en los ultimos anos se
alcanzan valores algo significativos. En este senti-
do, destaca que sobre la autorizacion presupuesta-
ria sélo se ha formalizado en el periodo el 8,79 por
100 de la cuantia que tedricamente estaba autori-
zada a reafianzar el Estado, lo que unido al por-
centaje de riesgo reavalado por las sociedades de
garantia reciproca sobre el total de riesgo formali-
zado en el periodo, 20 por 100, nos da idea de la
nula incidencia del aval de Estado en el sistema de
garantias reciprocas. Incidencia que todavia es
menor si tenemos en cuenta que los reafianza-
mientos de 1986, 1987 y 1988 se deben a que
las subvenciones del IMPI primaban el reaval del
Estado.

En el cuadro num. 10 se recogen las relaciones
concretas entre las sociedades de garantia recipro-
ca y la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.
durante el periodo 1985-1989; esto es, las lineas de
reafianzamiento concedidas y el grado de utilizacién
que se hizo de las mismas.

Politica empresarial de la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A.

Como hemos visto, y pese a existir dotacion pre-
supuestaria para ello en los ejercicios 1980 y 1981,
la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. no co-
menzo a ser operativa hasta 1982. La no adapta-
cion del reafianzamiento ofrecido por la sociedad a
lo demandado por las sociedades de garantia reci-
proca, y las dificultades de toda indole que acom-
panan la vida de la Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A., nos dan unos primeros anos del reaval
publico practicamente inexistente. Las cifras de rea-
vales llegan en 1984 a 289 millones de pesetas,
cuando habian alcanzado los 569 millones en 1983.
Tanto es asi que este ano se amplia el objeto social
de la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A. con
objeto de buscarle una viabilidad de la que carecia
con el reafianzamiento sélo (44), y se plantea la
necesidad de modificar la regulacion del segundo
aval dentro de la reforma de las sociedades de
garantia reciproca (45).

Durante el ano 1988, prepara la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A. un plan estrategico destina-
do a revitalizar la sociedad, que se fija los siguien-
tes objetivos basicos (46):

» Ampliacion de la actividad de la sociedad al aval
solidario y utilizacion de los limites de avales esta-
blecidos por los Presupuestos generales del Estado.

« Asentamiento en el mercado de la sociedad
como instrumento de financiacion de PYME.

« Consolidacion financiera en el sentido de que
los ingresos de explotacion cubran los gastos de
explotacion.

CUADRO NUM. 10

RELACIONES ENTRE LAS SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA
Y LA SOCIEDAD MIXTA DE SEGUNDO AVAL, S. A.

1985 1986 1887 1588
5GR Conced. Dispues. :;"f]ﬂ;?f: Conced,  Dispues. g;i‘;ﬁm% Canced. Dispues. g;i:;sr; Conced. Dispues. g;?;s I;

ISBA, 8GR ...... . 500 146,3 23,3 500 1859 a2 100 91,5 91,5 50 15,0 30,0
SONAGAR, 5GR . 250 0.0 0.0 300 256,3 B854 100 0.0 0.0 150 946 63,1
SOGAVAC, SGR . 400 436 109 300 310,3 1034 500 438,7 87,7 300 2171 72,4
CEAMC, SGR ...... 300 8.0 2.0 300 1415 472 100 0,0 0,0 100 67.8 67,8
SOGARTE, SGR . 200 17,6 7.0 250 20t 1 0 0.0 0.0 15 15,0 100.0
UNDEMUR, SGR 300 44,3 148 300 75 25 0 0,0 0.0 0 0.0 0.0
AGROVAL, SGR . 200 12,8 56,4 400 86,2 21,6 100 211 21,1 100 0,0 0,0
SOGARCA, SGR ..... 200 53 28 400 2398 60,0 150 95,1 63.4 50 225 450
CREDIAVAL, SGR .......... 200 16,9 B4 300 0.0 0,0 195 183,2 939 250 0,0 0,0
SOGACAL, 5GR ... i3 350 194 4 §5,5 450 3927 87,3 500 4129 826 500 500,8 100,2
SOGAREX, SGR . 100 34 34 300 0.0 0,0 50 0.0 0.0 50 0,0 0,0
SOGARPO, SGR . 200 81 4,0 400 2626 65,6 0 0.0 0.0 0 0,0 0,0
SOTECA, 5GR ... 250 3.8 12,8 300 190,3 63,4 75 222 296 50 6,0 12,0
AFIGAL, SGR . 250 4B 3.0 300 0,0 0,0 150 60,8 40,5 50 447 89,4
ARAVAL, SGR ..... 750 52,7 7.0 BOO 3984 498 100 65,5 65,5 50 251 50,2
AVALUNION, SGR .......... 100 0.0 0,0 300 0.0 0.0 0 0.0 0.0 0 0,0 0,0
AVALMADRID, 5GR ....... 0 00 0.0 300 115 3.8 200 66,9 335 0 00 0,0
ELKARGI, 8GR 0 0,0 0,0 500 00 0,0 90 6735 74,0 222 205,7 927
SURAVAL, SGR 0 0,0 00 0 0,0 00 50 00 0.0 25 0.0 0.0

PO S 4,550 £90,8 152 6.700 25107 375 3.280 21314 65,0 1.962 12143 61,9

Fuente: Sociedad Mixta de Segundo Aval, S, A
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Esta via de actuacion se consolida en 1987, ano
en el que la Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.
entra de lleno en el campo del aval solidario hacien-
do la competencia directa a las sociedades de garan-
tia reciproca; sociedades para cuyo servicio, median-
te la concesion de reavales, habia sido creada.

El dltimo ano en el que funciona el reaval del
Estado en Espana es el de 1988, ya que la Socie-
dad Mixta de Segundo Aval, S. A., a partir del 1 de
enero de 1989, se dedica plenamente al aval soli-
dario, haciendo la competencia a las sociedades de
garantia reciproca. Al no existir dotacion presu-
puestaria para el reafianzamiento de las sociedades
de garantia reciproca en los Presupuestos genera-
les del Estado para 1989, en diciembre de 1988,
mediante carta circular, la Sociedad Mixta de
Segundo Aval, S. A. comunica a las sociedades de
garantia reciproca que a partir del 31 de diciembre
de dicho ano (1988) dejara de prestar sus servicios
al sistema como avalista subsidiario del riesgo ava-
lado por las sociedades.

El cese de las actividades de la Sociedad Mixta
de Segundo Aval, S. A. en el campo del aval subsi-
diario no caus6 ninguna reaccion especial en el sis-
tema; podria decirse que el reafianzamiento publico
del ICO murié sin pena ni gloria, de la misma mane-
ra que habia subsistido los ultimos ocho anos.

Las criticas al funcionamiento del segundo aval
del Estado han sido constantes en el tiempo y prac-
ticamente desde el inicio de las operaciones de rea-
fianzamiento, produciéndose incluso el rechazo de
las sociedades de garantia reciproca a la Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A. a través de su Confe-
deracion CESGAR (47). Quizas las criticas mas
fundamentadas hayan sido las realizadas por el
grupo de trabajo patrocinado por la propia Sociedad
Mixta de Segundo Aval, S. A., y encargada de
redactar el libro blanco con los criterios de reforma
de las sociedades de garantia reciproca (48), en
1983, o las criticas de Luis Acin, Presidente de
CESGAR en 1981, cuando ni siquiera el sistema de
reafianzamiento habia comenzado a funcionar (49).

Quizas una opinidn definitiva sea la manifestada
por Ubaldo Nieto (50), cuando dice desde el Tribu-
nal de Cuentas: «La Sociedad Mixta de Segundo
Aval, S. A., en cuyo capital participan mayoritaria-
mente las Entidades de Credito Oficial, ha tenido,
desde su creacion, un nivel de actividad minimo.
Tan escasa actividad no es ajena a la configuracion
legal de la propia Entidad y a las condiciones gene-
rales del contrato para la concesion de segundo
aval»,

El reafianzamiento solidario: La Sociedad
de Garantias Subsidiarias, S. A. (SOGASA)

Ante la necesidad del sistema de garantias reci-
procas de contar con un reafianzamiento solidario, y
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aprovechando estudios realizados por el IMPI, se
constituyo el 4 de agosto de 1980, con la denomina-
cion de «Sociedad de Garantias Subsidiarias, S. A.»
(SOGASA), una sociedad anénima dedicada al rea-
fianzamiento solidario de las operaciones de aval de
las sociedades de garantia reciproca (51).

Los socios fundadores de SOGASA fueron el
IMPI, con una mayor participacion minoritaria en el
capital social, y las sociedades de garantia recipro-
ca ISBA, SGR; OSCAVAL, SGR; ELKARGI, SGR;
SEAVAL, SGR; SONAGAR, SGR; SOAVALZA,
SGR, y SOGAREX, SGR.

Aunque SOGASA fue creada en 1980, no comen-
z6 a operar hasta el ultimo trimestre de 1981, una
vez constituida y aclarado el funcionamiento de la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A.

Relaciones entre las sociedades de garantia
reciproca y SOGASA: el contrato de reaval

Las relaciones de SOGASA con las sociedades
de garantia reciproca y, por tanto, las operaciones
de reafianzamiento que aquélla realiza, se encuen-
tran reguladas por un contrato de reafianzamiento.
Los contratos de reafianzamiento han ido evolu-
cionando a lo largo del tiempo con el fin de com-
patibilizar la eficacia del reafianzamiento con el con-
trol y limitacion de los costes del sistema de rea-
fianzamiento. Para acercarnos al sistema de
reafianzamiento solidario haremos especial referen-
cia a las principales caracteristicas del contrato en
vigor hasta 1990 que puede considerarse como el
definidor del sistema.

Las sociedades ceden todo su riesgo a SOGASA,
no pudiendo elegir ésta las operaciones que le
ceden. Es un reafianzamiento automatico y el ries-
go que asume SOGASA es, como maximo, el 40
por 100 del riesgo afianzado. Las sociedades, a la
hora de ceder riesgo, pueden elegir que SOGASA
les reafiance entre un 10 y un 40 por 100 del riesgo
asumido.

Las operaciones que las sociedades de garantia
reciproca ceden a SOGASA para ser reavaladas
ven limitada su cuantia por operacion a 15 millones
de pesetas. En el caso de operaciones de superior
cuantia, SOGASA sdlo reavala hasta el citado limi-
te de los 15 millones de pesetas, ajustandose el
porcentaje de cesion, que se mantendra fijo para
esta operacion hasta su total amortizacion.

El contrato establece que SOGASA responde
unicamente hasta el limite de los recursos que ha
generado a lo largo del ejercicio. Cuando los recur-
sos generados por la Sociedad no son suficientes
para el pago de la morosidad, se puede recurrir a
una derrama pasiva entre las sociedades para
hacer frente al exceso de morosidad. Durante 1984,
1985 y 1990 se aplico esta derrama pasiva, no utili-
zandose mas anos porque basicamente el IMPI ha




venido subvencionando estos déficit. La subvencion
del Instituto, al sumarse a los recursos generados
por SOGASA, ha permitido que ésta haya hecho
frente a la morosidad generada hasta ahora. Si no
hubiese existido la subvencion del Instituto, ante la
imposibilidad practica de aplicar todos los ejercicios
esta clausula del contrato, SOGASA habria suspen-
dido pagos al ser durante todos los ejercicios la
morosidad cedida superior a los recursos genera-
dos por la Sociedad.

La obligacion de pago del reaval por parte de
SOGASA debe de realizarse como maximo a los 90
dias siguientes a la fecha en que la sociedad de
garantia reciproca ha hecho frente al pago del clien-
te moroso ante la entidad financiera.

Las sociedades de garantia reciproca suscriben
20 millones de pesetas en capital de SOGASA vy
realizan un desembolso inicial minimo de 5 millo-
nes. Cada vez que el riesgo cedido por una socie-
dad de garantia reciproca supera 20 veces el valor
de la cifra del capital que tiene desembolsado, ésta
debe de desembolsar 2.500.000 pesetas mas,
hasta el momento en que haya desembolsado los
20.000.000 de pesetas de capital suscrito, a partir
de la cual ya no hay limite en cuanto al riesgo a
ceder a SOGASA, ni obligacion de nuevos desem-
bolsos en capital para la sociedad de garantia re-
ciproca.

La formula de desembolsos de capital estableci-
da por SOGASA permite que coexisten sociedades
de garantia reciproca que aun no han desembolsa-
do los 20 millones de pesetas de capital suscrito,
debido al bajo ritmo de crecimiento de su riesgo,
con sociedades que han desembolsado los 20 millo-
nes de pesetas, pero que con el nivel de riesgo que
actualmente tienen cedido, deberian haber desem-
bolsado 91 millones de pesetas si se exigiera una
correspondencia adecuada, uno a veinte, entre el
capital suscrito y el riesgo cedido.

Como consecuencia de lo anteriormente expues-
to, puede afirmarse que uno de los problemas mas
graves de SOGASA ha sido su insuficiente capita-
lizacion, pues con un capital desembolsado al 31
de diciembre de 1989 de 462.406.500 pesetas,
tenia asumido un riesgo vivo de 15.704.000.000 de
pesetas. Una relacion capital/riesgo de 1/20, el
minimo legal que se pide a las sociedades de ga-
rantia reciproca, exigiria un capital minimo de 785
millones.

Posteriormente, y en su afan de consolidar el
sistema de reafianzamiento, el IMPl amplid su
participacion en el capital social de SOGASA en
150.000.000 de pesetas en 1990, y en 85.437.500
pesetas en 1992, justo hasta el limite, 44,9 por 100
del capital que podia detentar el Instituto sin por ello
convertir en publica a SOGASA. El nuevo capital
social de SOGASA a 31 de diciembre de 1993
suponia una relacion de 1 a 25,1 respecto al riesgo
vivo reavalado.

En concepto de comisién de reaval, SOGASA
cobra a las sociedades de garantia reciproca el
1 por 100 del riesgo cedido en el ano y el 1 por 100
del riesgo vivo renovado. Esta comisién es total-
mente insuficiente. A lo largo de su historia, SOGA-
SA ha pagado por morosidad neta, es decir, moro-
sidad menos recuperaciones, 3.261 millones de
pesetas, mientras que los ingresos por comisién
han sido de 1.267 millones. El déficit resultante
—1.994 millones de pesetas—, ha sido cubierto por
los rendimientos financieros y por las subvenciones
del IMPI y del FEDER en el dltimo ejercicio. Dificil-
mente puede modificarse esta comision al alza,
sobre todo teniendo en cuenta que se cobra a las
sociedades de garantia reciproca la misma comi-
sién que éstas cobran al avalado por realizar la ope-
racion de aval. Detras de esta insuficiencia de
SOGASA para hacer frente a la morosidad con los
recursos generados por la comision de reaval,
se esconde uno de los mayores problemas del
sistema.

Si la sociedad de garantia reciproca recupera
parte de su morosidad, SOGASA participa en esta
recuperacion, pero respetando un orden de prela-
cion en la aplicacion de las posibles recuperacio-
nes, que esencialmente, es el siguiente:

a) Primero se atienden los costes procesales
necesarios para la recuperacion.

b) Después se pagan los honorarios profesio-
nales de letrados, procuradores, etcétera.

¢) A continuacion se pagan los intereses de
demora que el avalado adeuda a la entidad finan-
ciera prestamista.

d) Acto seguido se pagan los intereses de
demora del avalado con la sociedad de garantia
reciproca por el adelanto que ésta ha realizado a la
entidad financiera para cubrir su morosidad.

e) Y, por ultimo, el remanente, de existir, se
dedica a la amortizacién del principal avalado al
moroso, de cuya cantidad corresponde a SOGASA
el porcentaje que la Sociedad haya fijado en el con-
trato de reafianzamiento suscrito.

El procedimiento establecido hacia dificilisimo las
recuperaciones de SOGASA, pues los intereses de
demora adeudados a la sociedad de garantia reci-
proca por el moroso son tan elevados que practica-
mente no quedaban fondos para la amortizacion del
principal.

Histéricamente, de los 4.452 millones de pesetas
pagados por SOGASA a las sociedades de garantia
reciproca en concepto de morosidad, solo se ha
recuperado 1.191 millones de pesetas, cantidad
que representa un 26,75 por 100 de la morosidad
atendida y que contrasta con el porcentaje de recu-
peraciones de las sociedades de garantia recipro-
ca, que es muy superior. El cuadro nim. 11 recoge
los pagos de morosidad y las recuperaciones por
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CUADRO NUM. 11
SALDO NETO DE LA MOROSIDAD POR LAS SGR

Total historico

SGR Pagos Recuperacion Saldos

ISBA, SGR ..o 210.982.785 36.377.842 176.604.943
CATALUNA, SGR .....ccocviviriiiinniininiiinein 37.588.413 320.000 37.268.413
ELKARGE SER:.uummomssmemmmmoonpsmmmon 25.691.769 8.017.046 17.674.723
SONAGAR, SGR i iuvicmsmaviiiii 26.114.625 6.408.877 19.705.748
CEAME: 8GR .mwvsammmsmnsvismmmes 171.101.327 5.280.610 165.820.717
SOGAMAN, SGR ...ccovvvieiiiiieiiiecceiis 41.641.069 2.798.819 38.842.250
SOGAVAL; SR wunsammmmnmmivims 413.435.990 70.394.701 343.041.289
SOGAREX, SGR ....cooiiiiiiiiiiiiiiieeiiis 85.595.373 28.515.751 57.079.622
S0GARCA, SGR .iiiniammmimiiin 190.855.464 64.142.835 126.712.629
SOTECA, 8GR ..uuammvmmssammmsmmimn 511.613.320 138.858.657 372.754.663
AVALMADRID, SGR ...cccovvviiviiiiicininnn 209.118.499 39.622.654 169.495.845
SOGARPO: SOR srumamsmimmaismsis i 48.737.818 20.230.845 28.506.973
CREDIAVAL, SGR ...coooovveiiiiiiiiiciiiinnns 724.350.510 280.445.040 443.905.470
BSOBACAL: SGR usvimimiavin i 651.062.072 188.565.470 462.496.602
SOGQARTE; BGR wussssssmnsssenmusssnsinis 69.753.817 15.695.071 54.058.746
UNDEMUR, SGR .....ocooieviieeeiviciieees 245.903.607 50.253.476 195.650.131
TRANSAVAL, SGR st 12.140.970 1.037.725 11.103.245
ASTURGAR, SGR ...coovviiiiiiiiiecie e 100.768.901 24.026.605 76.742.296
AVALUNION, SGR ..o 67.692.708 22.371.810 45.320.898
SURAVAL, . SGR: cinmsissavsimisimassssns 109.011.538 24.107.439 84.904.099
ARAVAL, SGR ..o 499.473.326 165.846.715 333.626.611

TOMAIES e 4.452.633.901 1.191.317.988 3.261.315.913

Datos a 31 de diciembre de 1993.
Fuente: SOGASA.

cada una de las sociedades de garantia reciproca
accionistas de SOGASA.

La comision cobrada por SOGASA, 1 por 100 del
riesgo vivo, se reduce al 0,5 por 100 cuando se trata
de avales técnicos, puesto que la morosidad en los
avales técnicos es muy inferior a la de los finan-
cieros.

Principales magnitudes de SOGASA

* Capital social. A 31 de diciembre de 1993, el ca-
pital social suscrito en SOGASA era de 745.000.000
de pesetas, del que se habian desembolsado
707.844.000 de pesetas, el 95 por 100 del total. El Ins-
tituto participa en el capital social con 335.000.000
de pesetas, desembolsado al 100 por 100, lo que
representa un 44,97 por 100 del capital suscrito
total, y el 47,33 por 100 del capital desembolsado.

Otros socios de SOGASA, junto al Instituto, son
22 sociedades de garantia reciproca, unas con
capital suscrito desde 5 a 40 millones (la gran
mayoria 20 millones, mas de 20 millones las que
proceden de fusiones entre ellas, y menos las ulti-
mas en entrar en el accionariado de la Sociedad) y
capitales desembolsados desde 5 a 20 millones de
pesetas como maximo.

No son accionistas de SOGASA la Sociedad par-
ticipada por el IMPI; SONAVALCO, SGR del sector

del comercio, y SOGAPYME, asi como SOGAMAN,
primera sociedad de garantias reciprocas liquidada,
a la que SOGASA compro sus acciones en autocar-
tera. Tampoco es socio la Sociedad AGROAVAL,
que tampoco esta participada por el Instituto.

En el cuadro nim. 12 se recoge la composicion
del capital social suscrito y desembolsado de
SOGASA a 31 de diciembre de 1993.

» Riesgo reafianzado en SOGASA. El riesgo
cedido a SOGASA por las sociedades de garantia
reciproca en el periodo 1981-1993 ha sido de
61.978 millones de pesetas. De este riesgo total
cedido, permanecian vivos al finalizar el ejercicio de
1993, 18.713 millones, lo que representa, aproxima-
damente, el 30 por 100 del riesgo total. El cuadro
numero 13 recoge la evolucion del riesgo cedido y
el riesgo vivo.

Por otra parte, en el grafico 1 se representa la
evolucion del riesgo cedido cada ano por las socie-
dades a SOGASA.

En el cuadro nim. 14 se indica el riesgo vivo a 31
de diciembre de 1993, clasificado por sociedades.

+ Pagos realizados por SOGASA (morosidad). A
lo largo de sus diez anos de historia, SOGASA ha
pagado a las sociedades en concepto de morosidad
4.452.633.901 de pesetas, de los que ha recupera-
do 1.191.317.988 de pesetas, que supone unos
pagos netos por morosidad de 3.261.315.913 de
pesetas.
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CUADRO NUM. 12
COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL DE SOGASA A 31 DE DICIEMBRE DE 1993

; ; Parcentaje Porcentaje
s N
IMPL e 335.000.000 335.000.000 44,97 47,33
ISBA, SGHB o wisiaimn s 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SGR CATALUNA ... 20.000.000 17.500.000 2,68 2,47
ELIKARGL SR oo 20.000.000 10.344.000 2,68 1,46
SONAGAR, SGR i 20.000.000 12.500.000 2,68 177
CEAMC, SGR ....vecveeeeveeereereeeenenens 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOGAMAN, SGR ..o 0 0 0 0
SOGAVAC, SGR ..c.coovieeiiiiiiicniiins 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOGAREX, SGR o iwwiivniimsssn 20.000.000 15.000.000 2,68 212
SOGARCA, SGR ....coovvivreirriierees 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOTECA, SGR ..ovoveveeeereereereeeee 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
AVALMADRID, SGR .......ccocverinnen. 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOGARPO, SGR ....oovovveviiierannee 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
CREDIAVAL, SGR ........ccooiceniiniieninns 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOGACAL, 8GR ...smsarmmassnsisis 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SOGARTE, SGR ....ovvovveerreieiernens 20.000.000 12.500.000 2,68 1,77
UNDEMUR, SGR ....ccooovvecrinriinrennee 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
TRANSAVAL, SGR .....cooovvvivririnnae 20.000.000 15.000.000 2,68 2,12
ASTURGAR, 8GR . uinisnmiiasss 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
AVALUNION, SGR icissrsummemassesse 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
SURAVAL, SGR ...oovrveoerrerinnee 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
ARBVAL, BBR .. 20.000.000 20.000.000 2,68 2,83
BRANZA, SGR ..o 5.000.000 5.000.000 0,67 0,71
AFIGAL, BGR susaimiiisisisinm 5.000.000 5.000.000 0,67 0,71
AR e srmspimesnenmepaeneseeiidiea RS 745.000.000 707.844.000 100,00 100,00
CUADRO NUM. 13
GRAFICO 1
R AL e RIESGO CEDIDO A SOGASA POR LAS SGR
Miles de pesetas
Riesgo cedido
- Ra'esgo
o oo meery ™0 | 9000
TEOY wonmmassens 62 91 91 8000
1982 oo, 1.253 1.988 2.079 26D,
L= . 1.900 2.613 2.730 .
1984 oo 1.219 1.061 2.376 6000
1985 iuiiisineo 1.225 923 2.398
1986 ...vvrivrrrennn 2.686 3.818 6.113 5000 -
1987 v, 3.648 5.645 9.445 1
1988 .oooroerrerieenn, 4.357 7.290  13.017 4000
1989 ..o 4.103 7.683  15.704 3000
i1 T — 3.892 6.904  16.566 ]
1991 oo, 3.705 8.110  18.164 2000
1992 oo, 3.838 7.343  17.733 ]
11 . 5.031 8509  18.713 1000 5
Total o 36.919 61.978 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93
{*) En millones de pesetas.
bt dos de SOGASA se ha visto favorablemente influi-
s ) da por las subvenciones al coste del aval concedi-
La evolucion de los pagos por morosidad se reco- | das por el IMPI. Durante los siete afos que han
ge en el grafico 2. Siendo las participaciones de | estado en vigor las 6rdenes ministeriales que las
SOGASA en las recuperaciones de morosidad de | gesarrollaban, SOGASA ha ingresado 1.258 millo-
las sociedades de garantia reciproca las que s | nes en subvenciones, aproximadamente, afio a afio

indican en el gréfico 3.
» Subvenciones del IMPI. La cuenta de resulta-

en las cantidades recogidas en el grafico 4, que han
mejorado su cuenta de resultados.
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CUADRO NUM. 14

SITUACION DEL RIESGO VIVO DE SOGASA
POR SOCIEDADES A 31 DE DICIEMBRE DE 1993

SGR Num. operaciones

ey HRiesgo vive

IEBASGR sicisiimsrimmns 626 900.719.178
CATALUNA, SGR 0 0
ELKARGI, SGR ......... 0 0
SONAGAR, SGR 295 239.017.714
CEAMC, SGR ... 99 246.273.037
SOGAMAN, SGR ................ 0 0
SOGAVAC, SGR .......ceoneee. 2.236 3.098.356.105
SOGAREX, SGR .....cocovvn 12 2.072.771
SOGARCA, SGR .......ccooon.. 297 701.207.463
SOTECA, SGR ..o 1.742 1.145.751.003
AVALMADRID, SGR ........... 486 900.490.698
SOGARPO, SGR ................ 325 806.574.627
CREDIAVAL, SGR ............. 1.289 3.343.476.054
SOGACAL, SGR ....... 713 1.413.552.457
SOGARTE, SGR .........c.c.e.. 224 374.071.290
UNDEMUR, SGR ................ 803 1.510.140.090
TRANSAVAL, SGR ... 175 412.650.570
ASTURGAR, SGR ..... 137 384.901.374
AVALUNION, 8GR .............. 935 1.246.173.657
SURAVAL, SGR ...........oee. 267 480.525.786
ARAVAL, SGR .......cccceie 781 1.504.600.198

fL <] |- L 11.442 18.713.554.072

Fuente: SOGASA.

GRAFICO 2
PAGOS DE SOGASA POR MOROSIDAD
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Igualmente, hay que incluir entre las subvencio-
nes recibidas por SOGASA los 332 millones de
pesetas concedidos por el FEDER, que sumados a
los procedentes del IMPI, suman 1.580 millones de
pesetas de subvenciones totales recibidas por el
reafianzamiento solidario de SOGASA.

* Provisiones. Debido a la influencia de las sub-
venciones del IMPI, que generaban excedentes de
explotacion atipicos, los criterios de provision de
SOGASA han superado los minimos legales siendo
las siguientes:

GRAFICO 3 |

RECUPERACIONES DE SOGASA
DE LA MOROSIDAD PAGADA
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GRAFICO 4

IMPUTACION ANUAL DE LAS SUBVENCIONES
DEL IMPI
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— Provision del 75 por 100 de la morosidad aten-
dida en cada ano.

— Provision del 1 por 100 del riesgo vivo existen-
te al final de cada ano.

En el grafico 5 se recogen las provisiones totales
por morosidad de 1990 a 1993.

Factores criticos del sistema de reafianzamiento
solidario basado en SOGASA

El plan de viabilidad de SOGASA (52), elaborado
por el IMPI en 1990, puso de manifiesto la existen-
cia de unos puntos criticos del sistema de reafian-
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GRAFICO 5

PROVISIONES TOTALES
POR MOROSIDAD
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zamiento solidario que, en esencia, resultaron ser
los siguientes:

Punto muerto de la cuenta de resultados de
SOGASA. El equilibrio economico-financiero de SO-
GASA, como en cualquier otra sociedad, se produ-
ce cuando los ingresos totales son iguales a los
gastos totales. Los gastos de SOGASA se deben a
la morosidad abonada a las sociedades de garantia
reciproca y a los gastos de funcionamiento de la
misma. Los ingresos provienen de las comisiones
por cesion de riesgo, de los ingresos financieros y
de las subvenciones que pudieran recibirse. Vea-
mos por qué no podria llegarse nunca a este punto
de equilibrio financiero.

El desequilibrio, en primer lugar, se produce por
la propia naturaleza del sistema. Los ingresos por
comisiones (1 por 100 del riesgo en avales financie-
ros y el 0,5 por 100 del riesgo en avales técnicos),
son insuficientes para hacer frente a la morosidad
del sistema, que ha ido subiendo progresivamente
hasta alcanzar el 5,53 por 100 del riesgo vivo, en
1992. Existe, por tanto, un desequilibrio del 4,53 por
100 del riesgo vivo que, unido a los gastos de fun-
cionamiento, dan un exceso de los gastos sobre los
ingresos de funcionamiento que han de ser cubier-
tos por los ingresos financieros, las recuperaciones
y las subvenciones.

Pero ademas, los ingresos financieros, hasta que
se produjo el apoyo del IMPI, no llegaban a cubrir
los gastos de funcionamiento y, por tanto, resulta-
ban insuficientes para cubrir el desequilibrio. Sélo
restaba el recurso a las subvenciones publicas.

En conclusién: el sistema de reafianzamiento
solidario basado en SOGASA es deficitario y preci-
sa del apoyo publico.

Factores desestabilizadores a medio plazo (ries-
go, morosidad, mutualismo). Basicamente hay tres
elementos que con el paso del tiempo acrecientan
la inestabilidad de SOGASA vy, por tanto, del siste-
ma de reafianzamiento.

— Incrementos anuales del riesgo. Aun en el
caso de que se lograra el punto muerto de SOGA-
SA (pagos de morosidad mas gastos de funciona-
miento igual a ingresos por comision mas ingresos
financieros mas subvenciones), este punto seria
inestable.

En efecto, el sistema de sociedades de garantia
reciproca no ha alcanzado todavia su expansion
maxima y crecimientos anuales del 20 por 100 en el
riesgo formalizado por las sociedades, son facil-
mente previsibles. Suponiendo gque los gastos de
funcionamiento no varien, y dado que no se incre-
mentan los ingresos financieros, el crecimiento de
los ingresos por comisiones no es capaz de absor-
ber el crecimiento interanual de pagos de morosi-
dad derivado del incremento vegetativo del riesgo
vivo, con lo que una situacion de equilibrio en
SOGASA solo lo seria a muy corto plazo.

Hay que senalar, ademas, que la salida del Insti-
tuto del sistema supone la toma de control de las
sociedades de garantia reciproca por las comunida-
des autéonomas. Ello lleva consigo la posible utiliza-
cion de las mismas como instrumentos de politica
industrial, lo que sin duda producira unos aumentos
del riesgo todavia superiores a los previstos por el
mero paso del tiempo.

— Incrementos de la morosidad. El equilibrio
financiero de SOGASA exigiria mantener los actua-
les niveles de morosidad en el sistema y esta esta-
bilidad es muy improbable que se produzca. Por
una parte, la morosidad es fruto de la situacion eco-
nomica nacional. Por tanto, un empeoramiento de la
misma traeria consigo un incremento de la morosi-
dad vy, en definitiva, una pérdida en la estabilidad del
sistema. Pero no solo la situacion econémica puede
influir en la morosidad; el propio proceso de salida
del sistema iniciado por el Instituto lleva parejo un
aumento de la morosidad. En efecto, las comunida-
des auténomas, al controlar las sociedades de ga-
rantia reciproca, intentaran aumentar su nivel de ac-
tividad y, aun sin considerar los incrementos de
morosidad debidos a la utilizacion de criterios politi-
cos a la hora de la concesion de avales, el simple
aumento de la actividad ha de traducirse en un
incremento notable de la morosidad en el sistemay,
por tanto, en un mayor déficit del reafianzamiento.

— El caracter mutualista del sistema. El sistema
de reafianzamiento, como casi todo sistema mutual,
no iguala la relacion cargas soportadas/beneficios
obtenidos por los socios. SOGASA viene actuando
como una compania de seguros en la que se paga
una prima limitada en funcion del riesgo cedido y se
cubren unos riesgos, en este caso ilimitados. Un
sistema de este tipo supone que hay sociedades
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gue se benefician del funcionamiento mutual y otras
qgue se perjudican sensiblemente.

Al no cubrir los ingresos por comisiones los
pagos por morosidad, se priman, o reciben mas
recursos publicos a través de SOGASA, aquellas
sociedades de garantia reciproca que por tener un
mayor nivel de actividad tiene un mayor indice de
morosidad. En el cuadro num. 15, se recogen los
pagos por morosidad, recuperaciones, indice de
recuperaciones, comisiones y saldos respecto a
SOGASA de las diferentes sociedades a lo largo de
la historia del reafianzamiento.

Reforma del reafianzamiento solidario

Primer plan de reforma

Como tuvimos ocasion de explicar, el IMP| adop-
to en 1989 la decision de abandonar el sistema de
garantias reciprocas y continuar apoyando el rea-
fianzamiento. Para ello era preciso dotar de estabi-
lidad a SOGASA, de ahi que elaborara un plan de
viabilidad para dicha Sociedad (53), que contempla-
ba los siguientes objetivos:

a) Limitar los pagos por morosidad a cada socie-
dad, penalizando la mala gestion de las sociedades
de garantia reciproca, cuando ésta se produjese.

b) Reducir la morosidad total pagada por SO-
GASA, agilizando y permitiendo incrementar la par-
ticipacion de SOGASA en las recuperaciones de
morosidad realizadas por las sociedades de garan-
tia reciproca.

c) Limitar el riesgo total asumido por SOGASA
de acuerdo con su capital social, o acomodar su
capital social al crecimiento previsible del riesgo
asumido.

d) Cubrir sus posibles déficit de funcionamiento
mediante subvenciones publicas.

e) Llevar a efecto una ampliacion de su capital
social para conseguir una mejor relacion capi-
tal/riesgo vivo.

A lo largo de los meses de mayo y junio de 1990,
el IMPI negocid con las sociedades de garantia reci-
proca que reavalan su riesgo en SOGASA, un
nuevo contrato de reafianzamiento que fue aproba-
do en el Consejo de Administracién de la Sociedad
del dia 21 de junio de 1990. En la negociacién, se
partio de la provisionalidad del nuevo contrato, que
deberia ser renegociado en 1991, a la vista de los
resultados obtenidos en sus primeros nueve meses
de funcionamiento, con el fin de efectuar las correc-
ciones oportunas de acuerdo con los objetivos del
sistema de reafianzamiento. Actualmente y hasta
que no se ponga en marcha el nuevo sistema de
reafianzamiento dicho contrato permanecera en vi-
gor hasta el ano 1995.

La aplicacion del contrato, unido a un nuevo
esfuerzo financiero del IMPI en la capitalizacion de
SOGASA y en la cobertura de sus déficit de explo-
tacion, debia de servir para asegurar un sistema de
reafianzamiento solido y estable.

La formula utilizada por el IMPI para apoyar a
SOGASA fue un mix capital/subvencion que redu-
jese al minimo esta ultima y que evitase los retor-

CUADRO NUM. 15

RESUMEN DE LAS RELACIONES SOGASA/SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA
A 31 DE DICIEMBRE DE 1993

Morosidad

Porcentafe

Pagos Recuperac. Neto it Comision Saldo

ISBA, SGR ..o 210.982.785 34.377.842 176.604.943 16,29 76.698.947 99.905.996
SGR, SGR ... 37.588.413 320.000 37.268.413 0.85 12.833.443 24.434.970
ELKARGI, SGR .. 25.691.769 8.017.046 17.674.723 31,20 6.215.343 11.459.380
SONAGAR, SGR ... 26.114.625 6.408.877 19.705.748 24,54 20.664.105 (958.357)
CEAMC, SGR ........ 171.101.327 5.280.610 165.820.717 3.09 34.951.797 130.868.920
SOGAMAN, SGR ... 41.641.069 2.798.819 38.842.250 6,72 20.596.217 18.246.033
SOGAVAC, SGR ... 413.435.990 70.394.701 343.041.289 17,03 147.923.542 195.117.747
SOGAREX, SGR .....coovvvevivrnne 85.585.373 28.515.751 57.079.622 3331 15.930.051 41,149.571
SOGARCA, SGR ........ccecvnninan. 190.855.464 64.142.835 126.712.629 33,61 65.708.738 61.003.891
SOTECA, SGR .......... 511.613.320 138.858.657 372.754.663 27,14 71.979.194 300.775.469
AVALMADRID, SGR .. 209.118.499 39.622.654 169.495.845 18,95 58.314.723 111.181.122
SOGARPO, SGR ....... 48.737.818 20.230.845 28.506.973 41,51 38.632.022 (10.125.049)
CREDIAVAL, SGR .....c..oocvinee 724.350.510 280.445.040 443.905.470 38,72 174.704.792 269.200.678
SOGACAL, SGR ...cccocorvevvriniinne 651.062.072 188.565.470 462.496.602 28,96 130.646.279 331.850.323
SOGARTE, SGR .... 69.753.817 15.695.071 54.058.746 22,50 20.736.400 33.322.346
UNDEMUR, SGR ... 245.903.607 50.253.476 195.650.131 20,44 91.936.988 103.713.143
TRANSAVAL, SGR .... 12.140.970 1.037.725 11.103.245 8,55 24.825.857 (13.722.612)
ASTURGAR, SGR ..... 100.768.901 24.026.605 76.742.296 23,84 31.391.758 45.350.538
AVALUNION, SGR .... 67.692.708 22.371.810 45.320.898 33,05 64.128.481 (18.807.583)
SURAVAL, SGR .... 109.011.538 24.107.439 84.904.099 22,11 35.175.123 49.728.976
ARAVAL, SGR ... 499.473.326 165.846.715 333.626.611 33.20 123.051.293 210.575.318

RO i 4.452.633.901 1.191.317.988 3.261.315.913 26,76 1.267.045.093 1.994.270.820
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nos al Tesoro publico mediante la generacion de
beneficios y pago del impuesto de sociedades.
Las subvenciones concedidas por el IMPI a
SOGASA de 1993 a 1994, fueron un total de 703
millones de pesetas, que fueron insuficientes

CUADRO NUM. 16

APORTACIONES DEL IMPI A SOGASA
Y DERRAMAS PASIVAS

Afo Subvencion Derrama pasiva
1990 i 83.045.057
399 i 160.000.000 27.257.018
THRE wonsmmpmenonsess 289.000.000
1993 crmrmiaeiines 171.125.371

para lograr reequilibrar la cuenta de resultados de
SOGASA, lo que obligo a realizar una derrama
pasiva entre las sociedades, como se recoge en el
cuadro num. 16.

En conjunto, hasta la fusion de SOGASA con la
Sociedad Mixta de Segundo Aval, S. A., las aporta-
ciones del IMPI y del FEDER al reafianzamiento
solidario realizado por SOGASA habian sido 1.580
millones de pesetas de subvenciones, y 335 millo-
nes de capital lo que habia permitido reavalar un
riesgo de 61.978 millones de pesetas, permitiendo
el crecimiento y la expansion de las sociedades de
garantia reciproca, y, lo que es mas importante, el
acceso al crédito en mejores condiciones que las
del mercado a 37.000 empresas por un coste que
no llega al 2,6 por 100 del crédito reavalado.

Pero estos esfuerzos no eran suficientes, la
Sociedad de Reafianzamiento se encontraba poco
capitalizada debido a la limitacion de las aportacio-
nes de las sociedades de garantia reciproca a su
capital y a la imposibilidad del IMP| de convertir a
SOGASA en una sociedad publica de reafianza-
miento. La ocasion de superar estos obstaculos se
produciria al poco tiempo, gracias a la absorcion por
el Banco Exterior de Espana del Banco de Crédito
Industrial y a la creacién de Argentaria.

El nuevo reafianzamiento solidario, la Compania
Espanola de Reafianzamiento, Sociedad Andnima

Tras las diversas declaraciones parlamentarias y
del gobierno, realizadas a lo largo de 1991 y 1992 a
favor de la reforma del reafianzamiento, finalmente
los Consejos de Ministros de los dias 26 de febrero
y 23 de abril de 1993 acordaron la constitucion de
una Nueva Sociedad de Reafianzamiento a partir de
la fusion, por absorcion, de SOGASA en la Socie-
dad Mixta de Segundo Aval, S. A., la ampliacion de
capital de la sociedad fusionada hasta los 3.000
millones de pesetas y acuerda que se realicen las
operaciones necesarias para que el accionariado
final de la Sociedad de Reafianzamiento este for-

mado por el Instituto de Crédito Oficial, el Instituto
de la Pequena y Mediana Empresa Industrial, las
Sociedades de Garantia Reciproca y, en su caso,
las entidades de crédito que asi lo deseen.

Todo el proceso politico que lleva a la fusion de
las dos sociedades de reafianzamiento parte de un
hecho faciimente demostrable por la fria l6gica de
los numeros, la insuficiente capitalizacion de SO-
GASA debida a la imposibilidad de aumentar la par-
ticipacion del IMPI por encima del 45 por 100 del
capital social de SOGASA.

Situacion actual

Iniciado el proceso de fusion de ambas socieda-
des, en cumplimiento de los acuerdos del Consejo
de Ministros, el mismo ha llegado a su culminacion.

La composicion accionarial de la Sociedad de
Reafianzamiento resultante de la fusion es la del
cuadro nim. 17. Tras la ampliacion del capital social
de la sociedad fusionada a tres mil millones de

CUADRO NUM. 17

Accionistas Capital Parcentaje

638.640.000 38,9

Patrimonio del Estado...........

ARGENTARIA ... 253.510.000 15,4
GEGA wownsannnsuvsngs 34.100.000 21
CE Crédito y Caucion .......... 5.000.000 0,3
BSGERR. .....onimmainaan 354.240.000 21,6
IMB oo 358.230.000 21,7
Total mvensimmnenanes 1.643.770.000 100,0
CUADRO NUM. 18
Accionistas Capital Porcentaje
Patrimonio del Estado........... 638.640.000 21,29
ARGENTARIA ... 253.510.000 8,45
CECA oo saieiinns 34.100.000 1,14
CE Crédito y Caucion .......... 5.000.000 0,17
S8.GG.BR: susivssanasamiani 336.960.000 11,23
IMPL e 1.351.740.000 44,39
188 nvmnaassnmaaamg 400.000.000 13,33
Total couaiiainanimnnge 3.000.000.000 100,00

pesetas, y estando todavia pendiente el destino
final de las acciones propiedad de la Direccion
General de Patrimonio, la composicién accionarial
es la del cuadro num. 18.

La Sociedad resultante de la fusion, con un capi-
tal social de 3.000 millones de pesetas y una nueva
denominacion social, Compania Espanola de Re-
afianzamiento Sociedad Anodnima (CERSA), esta
lista para ser la base del nuevo sistema de reafian-
zamiento.
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El nuevo sistema de reafianzamiento

El estudio de McKinsey sobre el reafianzamiento
necesario para Espana, aportaba una serie de
orientaciones o lineas directrices de lo que deberia
ser el modelo de reafianzamiento y a las que tendria
que ajustarse la nueva Sociedad sobre la que pivo-
tara la realizacion del mismo.

Las caracteristicas mas importantes del modelo
presentado, asi como su comparacién con el toda-
via modelo actual quedan recogidas a continuacion:

— En el modelo general propuesto la Sociedad
de Reafianzamiento seguira financiando tanto la
morosidad como los fallidos que se produzcan.

— Se propone un incremento del nivel de cober-
tura, en porcentaje sobre riesgo vivo, cifrado en la
actualidad en un maximo del 40 por 100. En todo
caso, este incremento propuesto iria ligado a que
las sociedades de garantia reciproca se ajusten a
los requisitos técnicos de falencia, morosidad y sol-
vencia a determinar.

— A fin de abaratar el coste del aval para las
PYME, se propone rebajar la comision anual del
1 por 100 sobre el riesgo reafianzado que actualmen-
te vienen pagando las sociedades de garantia reci-
proca a la sociedad de reafianzamiento SOGASA.

— Se propone rebajar el plazo de pago a las
sociedades desde los 90 dias que se aplican actual-
mente a 45 dias.

— Se estima necesaria una participacién mayo-
ritaria de la administracién publica.

— La futura Sociedad de Reafianzamiento ejer-
ceria una funcioén normalizadora de la actividad de
las sociedades de garantia reciproca y, en cierto
modo, disciplinaria al Sector en algunos temas con-
cretos.

Ahora bien, hasta el momento, en Espana, en
cumplimiento de las decisiones del Consejo de
Ministros, la fusion de las dos sociedades de rea-
fianzamiento se ha producido constituyéndose la
nueva Compania Espanola de Reafianzamien-
to, S. A. (CERSA), que sigue aplicando el modelo
tradicional de reafianzamiento mientras que se esta
definiendo un nuevo modelo de reafianzamiento
con la colaboracion de todos los agentes implicados
y que incorpora las siguientes modificaciones sobre
el hasta ahora vigente:

« Se reafianzara hasta el 50 por 100 de la totali-
dad del riesgo asumido por las sociedades de
garantia reciproca al conceder su aval a la PYME.

« Se dara una cobertura automatica de todas las
operaciones, siempre y cuando se hayan cumplido
ciertas normas y procedimientos.

« Se estableceran reglas y ratios a cumplir: sol-
vencia, procedimientos operativos, tipos de avales,
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beneficiarios del reafianzamiento, control a poste-
riori de las operaciones, exclusion de operaciones
individuales que no cumplan requisitos, auditorias
periddicas, etcétera.

Un sistema de reafianzamiento de esta naturale-
za permitira una clara expansion de la actividad de
las sociedades de garantia reciproca, con tasas de
crecimiento del riesgo formalizado en torno al 20 por
100 anual acumulativo. Por ello, cabe la posibilidad,
ahora con mas fundamento, de utilizar a las socie-
dades de garantia reciproca como base de una
nueva politica de financiacion de la pequena y
mediana empresa.

V. EL PROXIMO FUTURO

La publicacién en el BOE de la Ley sobre el Régi-
men Juridico de las Sociedades de Garantia Reci-
proca, y la puesta en marcha del nuevo sistema de
reafianzamiento, hacen imprescindible tanto el desa-
rrollo de las normas y procedimiento del reafianza-
miento, y la regulacion del seguimiento, control e
inspeccion de las sociedades de garantia reciproca,
como el establecimiento de un marco de colabora-
cion entre comunidades auténomas y Administra-
cion central en el apoyo y seguimiento del sistema
de garantias reciprocas.

La Ley sobre el Régimen Juridico de las Socie-
dades de Garantia Reciproca, aunque detallada en
muchos de los aspectos que regulan el régimen
legal de las sociedades, deja a un posterior desa-
rrollo reglamentario aquellos aspectos que o bien
exigen una regulacion mas concreta y compleja, o
bien por su naturaleza temporal deben de poder ser
modificados por normas con una tramitacion mas
sencilla que la de una Ley.

Evidentemente, el contenido y grado de especifi-
cacion de estos desarrollos legales determinaran el
comportamiento y evolucién de las sociedades de
garantia reciproca, pero mucho mas importante
para el desarrollo del sistema de garantias recipro-
cas en Espana va a ser el esquema de funciona-
miento y de apoyo disenado por la nueva INICIATI-
VA PYME DE DESARROLLO INDUSTRIAL.

El nuevo modelo de colaboracion (54) entre las
administraciones publicas, y sobre todo el papel
crucial y central de las sociedades de garantia reci-
proca como sistema territorial de apoyo para la
mejor financiacion de la PYME, y la necesidad del
aval para el desarrollo de las medidas financieras
contempladas por el plan, exigiran un desarrollo del
sistema de garantias reciprocas que permita multi-
plicar su capacidad de concesion de avales y el
numero de empresas beneficiadas por el sistema
que, segun las previsiones del Plan, pasara de
17.000 millones de pesetas de riesgo vivo en 1994
a 176.000 millones de pesetas en 1999, benefician-
do a 85.000 pequenas empresas que, gracias al sis-




tema espanol de garantias reciprocas, tendran un
acceso al mercado financiero en unas condiciones
mejores que las que el mercado les ofreceria, gene-
rando unas inversiones de 900.000 millones de
pesetas.

Para ello, sera necesario tanto la consolidacion
del sistema de reafianzamiento por la Administra-
cién central, como un importante esfuerzo financie-
ro de las comunidades auténomas, consolidando y
dotando de solvencia a las sociedades de garantia
reciproca establecidas en su ambito territorial.

La Ley sobre el Régimen Juridico de las Socie-
dades de Garantia Reciproca, el sistema de rea-
fianzamiento publico y la iniciativa PYME de desa-
rrollo industrial, son las bases sobre las que las
sociedades de garantia reciproca deberan edificar
su futuro. Conseguirlo con éxito dependera de algo
de lo que ya han dado pruebas en su corta vida: de
su capacidad de adaptacion a los cambios econé-
micos y de su vocacion de servicio a la pequefa y
mediana empresa.
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LAS GARANTIAS RECIPROCAS
EN EL MARCO DE LA UNION EUROPEA

Enrique M. Gémez Jiménez

INTRODUCCION

Cuando se analiza la estructura de las denomina-
das «economias desarrolladas» resulta comin se-
nalar el considerable peso especifico que las PYME
tienen dentro de los distintos tejidos empresariales,
y su fundamental importancia para los sistemas
economicos nacionales. Este hecho se explica tanto
por el porcentaje que suponen sobre el nimero total
de empresas de cada pais, como por su aportacion
al producto interior bruto o a la creacion de empleo.
Como rasgo general, se puede afirmar que para un
entorno con altos niveles de desarrollo como es el
de la Unién Europea, las PYME vienen a suponer
mas del 95 por 100 de las empresas de cada Esta-
do con aportaciones a la creacion de empleo cerca-
nas, e incluso en ciertos paises superiores al 80 por
100 (1).

Sélo estas cuestiones constituyen por si mismas
motivo suficiente para que cualquier medida desti-
nada a su fomento se convierta en tema de gran
interés. Pero, ademas, las pequefas unidades pro-
ductivas representan, desde el punto de vista cuali-
tativo, un sistema capilar y diversificador, basado en
el pluralismo de los centros de decisién, unos inde-
pendientes de otros, dotados de mayor rapidez en
la eleccion y en la realizacion de las inversiones.
Las PYME son, al mismo tiempo, un factor de im-
pulso al desarrollo y un medio de redistribucion de
rentas.

Dentro del conjunto de problemas que afectan
especificamente a las PYME, quiza la debilidad mas
palpable aparece en la cuestion financiera. Un so-
mero analisis nos llevaria a identificar la problemati-
ca en este campo de las pequenas y medianas
empresas, fiel reflejo de una estructura claramente
desequilibrada que se puede sintetizar en las si-
guientes caracteristicas:

— Insuficiencia de capital propio vinculado al
ahorro de la empresa (autofinanciacion).

— Préctica imposibilidad para acceder al «mer-
cado de capitales» y grandes dificultades para
hacerlo a la financiacién a medio y largo plazo, debi-

do sobre todo a su tamano y, en muchos casos, en
razon a la falta de familiarizacion de los pequenos
empresarios, que no siempre conocen bien, y en
toda su complejidad, los procedimientos de finan-
ciacion.

— Alto grado de supeditacion a la financiacion a
corto plazo, con un uso intensivo del descuento
comercial y del crédito personal bancario.

— Coste de capital comparativamente eleva-
do con respecto al que puede alcanzar la gran
empresa.

— Vulnerabilidad a las medidas generales de
politica economica y en especial a la de politica
monetaria.

Unida a todas estas deficiencias aparece la esca-
sez de garantias para respaldar sus necesidades de
credito, inconveniente que, ademas, se ve agravado
por la practica generalizada en las entidades finan-
cieras de supeditar la concesion de riesgo, no a los
activos de las empresas, sino al patrimonio personal
del empresario.

Por tanto, buena parte de las medidas orientadas
a apoyar el desarrollo de PYME pueden justificarse
en la necesidad de ayudarlas a superar sus dificul-
tades financieras. Ejemplos de tales medidas son la
creacion de instituciones financieras especializadas
en operaciones de préstamo a las pequenas y
medianas empresas, la promociéon de nuevas for-
mas de capital de riesgo con objeto de aumentar la
base de fondos propios de las nuevas empresas y
reducir su riesgo de quiebra, el establecimiento de
créditos subvencionados y la creacion de sistemas
de garantias.

Los sistemas de caucion mutua han ido naciendo
en los diversos paises comunitarios en el contexto
de una preocupacién por facilitar el acceso del
pequeno empresario al crédito bancario, y si bien en
un principio su objetivo exclusivo era la concesion
de garantias, actualmente sus objetivos abarcan un
espectro bastante mas amplio.

Entre las diversas funciones que cubren pueden
destacarse:
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— Fortalecer la posicion de la pequena empresa.

— Facilitar informacion sobre los distintos pro-
ductos financieros que los socios tienen a su al-
cance.

— Asesorar a sus socios sobre temas finan-
cieros.

— Tramitar las operaciones de crédito oficial.

— Facilitar y garantizar la distribucion del crédito
preferencial a las PYME.

— Flexibilizar la obtencion de garantias que indi-
vidualmente el pequeno y mediano empresario en
ocasiones no puede ofrecer,

De este modo, la aparicién de las sociedades de
caucion mutua (SCM) puede considerarse una res-
puesta practica a la necesidad de las PYME de
obtener crédito en situaciones en las que la ausen-
cia de garantias suficientes les impide poder hacer-
lo. Las SCM no son, propiamente, una fuente de
financiacion, sino una via para abaratarlo y facilitar
los avales necesarios para poder acceder a él. La
clave para entender sus virtudes radica en el poder
limitado que tienen las pequenas empresas en su
dialogo con las entidades financieras; si las socie-
dades de caucion estan constituidas por socios,
PYME generalmente, de alguna manera estas enti-
dades pueden aglutinar los intereses de un amplio
colectivo y sobre estas bases mejorar el poder de
negociacion.

Estas entidades surgen historicamente como
consecuencia de la asociacion entre pequefios em-
presarios y/o comerciantes, y como un intento de
buscar soluciones a sus dificultades para acceder a
la financiacion ajena, situacion ésta que ademas se
ve gravemente acentuada en épocas de crisis. Por
este motivo, su verdadero desarrollo coincide en
todos los paises, bien con la aparicion de una crisis
economica, bien con necesidades de reconstruc-
cién. En la mayoria de los casos, el despegue se ha
visto reforzado por la intervencion de los gobiernos,
pues nadie cuestiona ya el papel impulsor que para
las distintas economias nacionales suponen las
PYME.

El origen de los movimientos de garantias mutuas
se encuentra en las Sociétés de Caution Mutuelle
francesas creadas por Ley el afio 1917. Esta inicia-
tiva sirvié de fuente de inspiracion a la regulacion de
sociedades similares en Bélgica (1929). Posterior-
mente, dentro del proceso de reconstruccion eu-
ropea tras la segunda guerra mundial, el sistema se
traslado a Alemania e ltalia, aunque el desarrollo en
estos dos paises fue muy distinto. Asi, mientras en
Alemania estas asociaciones se extendieron rapida-
mente con la ayuda del Estado, Italia tuvo que sufrir
la crisis del petréleo de 1973 para conocer el verda-
dero despegue, y sin contar para ello con una regu-
lacion especifica. En Espana, hubo que esperar
hasta 1977, cuando en fase de transicion hacia la

democracia y a raiz de los acuerdos economicos y
sociales (Pactos de la Moncloa), surgieron las
sociedades de garantia reciproca (SGR) como
medida de politica de desarrollo y promocion indus-
trial.

I. CARACTERISTICAS FUNDAMENTALES
DE LOS MOVIMIENTOS DE GARANTIAS
RECIPROCAS EUROPEAS

Resulta dificil ofrecer una vision sintética de la
situacion de las SCM europeas, debido a su profun-
da heterogeneidad en cuanto a estructura, organi-
zacion y régimen juridico. De hecho, a pesar de los
esfuerzos realizados por la Confederacion Interna-
cional de Crédito Popular y por la propia Comuni-
dad, hasta ahora no ha prosperado ningun intento
de llegar a una cierta homogeneizacion dentro de la
Unidn Europea.

Aunque el problema de las garantias es similar
en todos los paises, los distintos modelos naciona-
les que se han creado para darle respuesta presen-
tan entre si sensibles diferencias. El panorama que
se ofrece es muy variado y va desde la profusion
indiscriminada de entidades por ramas profesiona-
les y ambitos territoriales de los casos italiano y
francés a la integracion interprofesional y regional
del sistema aleman.

En general, debido a su origen asociativo, todas
las sociedades son mutualistas en su esencia, aun-
que el proceso de adaptacion a la realidad de cada
pais ha llevado a la caracterizacion de modelos
nacionales muy diversos.

Practicamente, en todos los paises estan confi-
guradas bien a escala regional y ambito multisecto-
rial o bien a escala nacional y sectorial, aunque se
dan situaciones donde conviven ambas formas.

— Alemania presenta un sistema de sociedades
regionales y caracter multisectorial, con presencia
en todos los Ldnder y tendencia a la existencia de
una sociedad por estado.

— Bélgica esta evolucionando desde la estructu-
ra sectorial hacia la regional.

— Francia configura un modelo basado en la
coexistencia de dos redes de sociedades. La for-
mada por las de modalidad multiprofesional, como
las SOCAMA, y la de las sectoriales de esfera na-
cional.

— Italia sigue un modelo muy segmentado con
un alto grado de atomizacion y una configuracion de
conjunto realmente complicada. En este pais convi-
ven mas de 600 sociedades con gran diversidad de
tamanos, marco de actuacion y grado de penetra-
cion. Todo ello ha llevado a una doble articulacion
tanto en sentido vertical por grandes sectores, como
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a nivel horizontal por areas geograficas. Super-
puesta a esta estructura primaria aparece una varia-
da serie de uniones y asociaciones con un marco
territorial mas amplio que en su conjunto se cono-
cen como reaggruppamenti regionali y dos estructu-
ras federativas de cobertura nacional, una para el
sector industrial y otra para el comercial.

Régimen juridico

Como puede observarse en el cuadro nam. 1, el
régimen juridico adoptado por las sociedades difie-
re notablemente de un pais a otro.

Asi, en Alemania, adoptan la forma de socieda-
des de responsabilidad limitada, cuyo capital quedo
suscrito inicialmente el 51 por 100 por organizacio-
nes privadas como camaras del sector artesanal, de
industria y comercio, federaciones econémicas y
gremios artesanales, etc., y el otro 49 por 100 por
bancos y cajas de ahorro (2). En Bélgica, son socie-
dades cooperativas de responsabilidad limitada de
caracter personalista y que en la practica funcionan
como entidades anejas a la Caisse Nationale de
Crédit Professionnel (CNCP) de quien dependen.
En Francia, toman dos modalidades, las creadas
por la Ley de 1917 que suponen el 80 por 100 del
total y que se constituyen como sociedades coope-
rativas mercantiles, y el 20 por 100 restante que lo
hacen como sociedades financieras. Y en ltalia,

donde se produce una clara bipolarizacion: las que
integran a empresas artesanales que toman la
forma de cooperativas de tipo personalista y las
destinadas a la pequena y mediana empresa que
adoptan la modalidad de consorcio.

Vinculaciones con el sistema crediticio

Algo similar ocurre en lo referente a las vincula-
ciones con las entidades crediticias, donde salvan-
do la participacion en el capital de las sociedades
que se da en todos los casos, excepto en el italiano,
podemos distinguir dos estructuras claramente dife-
renciadas: aquellas donde las sociedades estan
fuertemente vinculadas al sistema bancario, como
es el caso de Alemania, Bélgica y el de la red fran-
cesa vinculada a los Bancos Populares; y ofras,
donde, por el contrario, las sociedades son meras
negociadoras y distribuidoras de lineas preferentes
de crédito, como es el caso de Italia y el resto de las
entidades francesas (cuadro num. 2).

Aungue las SGR surgieron para responder a la
problematica de las garantias, esta cuestion es
secundaria si el sistema financiero no esta interesa-
do en canalizar recursos hacia las PYME. De ahi
que histéricamente los sistemas de garantias mu-
tuas hayan surgido en contextos mas amplios, preo-
cupados por dotar lineas especificas de financia-
cién para la pequena empresa. En consecuencia,

CUADRO NUM. 1
REGIMEN JURIDICO Y FISCAL DE LAS SOCIEDADES DE CAUCION MUTUA EN EUROPA

Alemania Bélgica

Francia Itafia

» Adoptan la forma de coope-
rativas de responsabilidad limi-
tada (sociedades personales
con capital variable).

« Sociedades de responsabili-
dad limitada, constituidas por
empresas de capital privado y
publico.

« Reguladas por la legislacion
general sobre sociedades mer-
cantiles.

o Desde 1990 consideradas
entidades de interés publico.

« Reguladas por la Ley de

Sociedades de Responsabili- | » Con el fin de asegurar la

« Consideradas sociedades fi- | « Dos formas juridicas asocia-

nancieras. tivas a eleccion de la sociedad:
— Cooperativas.
« Las creadas bajo la Ley de — Consorcios.

1917, contindan conservando
su estado original de socieda-
des cooperativas.

« Reguladas por la ley general
sobre cooperativas y consor-
cios.

« Reguladas por la Ley sobre

Sociedades de Caucion Mutua | « La actividad de garantia no

dad Limitada.

« Exentas del pago de:
— Impuesto de sociedades.
— Impuesto sobre contribu-
cion.
— Impuesto sobre el patri-
monio de las personas
fisicas.

« No exentas del pago del IVA.

estabilidad del capital de la
sociedad, los reglamentos pro-
hiben la retirada de las aporta-
ciones del asociado hasta que
el credito cubierto no ha sido
totalmente amortizado.

« Sometidas al impuesto de
sociedades del 39 por 100, y al
impuesto sobre el patrimonio
del 1 por 100 en las ampliacio-
nes de capital.

« Exentas del IVA.

de 1917, Ley de cooperativas
de 1945 y Ley de sociedades
de 1966.

« Estan sujetas al impuesto de
sociedades (33 por 100 sobre
beneficios no distribuidos).

« Exencion del pago de im-
puestos sobre una provision
para riesgo a medio y largo
plazo limitado al 5 por 100 de
los beneficios y cinco por mil
de los compromisos.

« Las operaciones de fianza
no estan sujetas al IVA.

estd sometida a impuestos
directos ni IVA.

« Las cooperativas tienen ca-
pacidad para reducir de la im-
posicion los beneficios no dis-
tribuidos.

« Los rendimientos financieros
de los fondos estan sujetos a
impuestos:

— En los consorcios, la re-
tencion se liquida como
impuesto definitivo.

— En la cooperativa la re-
tencion es un pago a
cuenta.

Elaboracion propia a partir de las informaciones recogidas en forno a los distintos sistemas europeos de caucion mutua.
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CUADRO NUM. 2

RELACIONES CON EL SISTEMA CREDITICIO DE LAS SOCIEDADES
DE CAUCION MUTUA EN EUROPA

Alemania

Belgica

Francia

Itaiia

« No estan vinculadas en ex-
clusiva con una entidad banca-
ria concreta.

« La distribucion del negocio
avalista entre los distintos tipos
de entidades financieras es
muy equilibrada, afectando
casi por tercios a las tres cate-
gorias siguientes:

— Cajas de ahorros y banca
publica, 34 por 100.
— Banca popular y cooperati-

« Tradicionalmente han sido
creadas con la ayuda de la
banca popular, soportando
eésta el riesgo inicial.

« La banca popular ejercita un
derecho de control sobre estas
entidades, que son considera-
das como integrantes de sus
sistemas de ayuda a la PYME.

« Existen también SCM regio-
nales creadas por iniciativa de
otros bancos.

« En lo que a este particular
respecta se pueden distinguir
dos tipos de SCM.

« Aquellas con vinculos de ex-
clusividad con los bancos po-
pulares, los cuales han partici-
pado muy estrechamente en
su creacion. Este tipo mantie-
ne relaciones de exclusividad y
garantizan casi en la totalidad
de los casos el importe total de
la financiacion sin compartir

« Las relaciones entre las Cgf
y las entidades bancarias
estan reguladas por un conve-
nio (convencione) fruto de un
acuerdo entre las partes.
Dicho convenio regula:

— Obligaciones entre la Cgf. y
el banco.

— Operaciones factibles de
garantia, coste y limite.

— Techo maximo de credito
concedible.

va, 37 por 100,
— Bancos privados, 29 por
100.

« La banca ejerce un control
sobre las SGR a traves de la
participacién en sus organos
rectores.

riesgos.

« Aquellas que cierran con los | — Proceso para la concesion
bancos acuerdos de los si- de la financiacion,

guientes tipos: — Limite del riesgo asumido

— Negociacion de créditos por la Cgf.
globales que se les confian
para responder a las nece-
sidades de financiacion de

las SCM.

Acuerdos por los que es el
banco el que colocara sis-
tematicamente los créditos
acompanados de sus ga-
rantias.

— Obligaciones y modalida-
des de intervencion cuando
se verifica la insolvencia de
la empresa garantizada.

« Las entidades financieras no
suelen tener participacion en el
capital de las Cqgf.

Elaboracion propia a partir de las informaciones recogidas en tormo a los distintos sistemas europeos de caucion mutua.

tanto en Francia como en Bélgica, paises con una
mayor tradicion en este tipo de entidades, las SGR
aparecen unidas a otras instituciones financieras
concebidas por y para las PYME, y en cuya conjun-
cién cobra pleno sentido la sociedad afianzadora
mutua. Este es el caso de la Banca Popular france-
sa que constituye, con las SCM, a ella asociadas,
una «agrupacion de empresas», o el de las asocia-
ciones de crédito belgas bajo el control de la CNCP,
quienes se encargan de su administracion y ges-
tion. En cambio, en Alemania o ltalia, las SGR se
crean para completar las deficiencias de un sistema
financiero mas o menos desarrollado en relacion
con las PYME. No es por ello casual que en aque-
llos paises este tipo de sociedades se desarrollen y
trabajen de forma muy conexa con la banca local,
cooperativa o no, mientras que en éstos mantengan
una posicién mas independiente dentro del conjun-
to del sistema financiero.

La intensidad de la colaboracion entre entidades
bancarias y sociedades de caucion viene dada por
las ventajas que aporta al sistema crediticio, lo que
en muchas ocasiones queda determinado por las
distintas normativas que rigen su actividad (3). En
Alemania las ventajas que obtienen las entidades
financieras que operan con las SCM consisten en
una disminucion del riesgo del 80 por 100 del credi-
to, lo que conlleva una disminucién del coeficiente
de solvencia que pasa del 8 al 2,88 por 100 del
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importe del crédito, al computar éste solamente en
el 20 por 100. En Bélgica, se obliga a las SCM a
materializar las inversiones a largo plazo en las que
debe de colocar parte de su capital en bonos de
caja de la CNCP, y las inversiones a corto también
a través de ella, aunque en condiciones especial-
mente ventajosas. Ademas, las operaciones avala-
das por las SCM quedan cubiertas en el 50 por 100
de su riesgo. En Francia, las entidades financieras
reciben una ventaja anadida a la propia de la cober-
tura del riesgo que proporciona esta garantia, ya
que la cuantia de los créditos garantizados de este
modo no pesa sobre los fondos de solvencia (acti-
vos computables) y, por tanto, éstas no tienen
que constituir por ellos la correspondiente provision
de solvencia del 8 por 100. En ltalia, las ventajas
que obtiene la entidad financiera son las que se
podrian considerar como generales o propias del
trato con este tipo de sociedades, es decir, la obten-
cion de cobertura de riesgos, aunque éstos no
desaparezcan del balance de las entidades banca-
rias; y un incremento en su actividad, tanto en lo
que se refiere a operaciones de activo (lineas de
crédito que las SCM negocian para sus socios y que
ellas mismas avalan), como de pasivo (inversiones
financieras a medio y largo plazo, obligatorias o no,
que realizan las entidades de caucion para colocar
sus recursos financieros con vistas a rentabili-
zarlos).




Esta colaboracion entre entidades crediticias y
garantizadoras lleva en muchos casos a acordar
condiciones financieras especiales para los creditos
avalados; este es el caso de Italia, donde los distin-
tos confidi firman acuerdos con bancos y cajas de
ahorros con los que normalmente trabajan, permi-
tiendo de este modo a sus socios alcanzar una
financiacion de coste sensiblemente inferior a la
general del mercado, y en cantidades que las PYME
por si mismas dificilmente podrian conseguir. En
Alemania, el Instituto de Crédito para la Recons-
truccién concede a las SCM alemanas lineas de
crédito con plazos que alcanzan hasta los diez anos
al 3 por 100 de interés.

Medidas de apoyo estatal

Es un hecho admitido que desde el punto de vista
financiero la pequena y mediana empresa compite,
tanto en los mercados nacionales como en los inter-
nacionales, en situacion desigual con las empresas
grandes, por lo que se admite que los estados pue-
den iniciar acciones destinadas a restablecer la
igualdad, y a apoyarlas en la obtencién de financia-
cion ajena en condiciones equivalentes a los de la
gran empresa.

En el marco de la UE estos criterios son los que
justifican la legitimidad de las politicas publicas diri-
gidas a las PYME, sancionadas ya por los consejos
de ministros de la Union Europea y destinadas a eli-
minar, precisamente, las restricciones a la libre
competencia gue se derivan de la desigualdad en la
dimension empresarial.

Este argumento por si solo podria bastar para jus-
tificar la accion de las administraciones publicas,
pero a ello hay que sumarle su interés por apoyar a
un colectivo tan amplio como trascendental para las
distintas economias nacionales. Una politica econo-
mica constructiva necesita una base solida de inte-
gracion de la PYME en las decisiones econémicas
de un pais, ya que si bien cada una de estas empre-
sas por si misma carece de importancia en el con-
junto econdémico, todas juntas se hacen notar como
el mayor generador de empleo y como la maxima
fuerza productiva. Como elemento de desarrollo, las
PYME desempenan un papel importante y, en con-
secuencia, a cualquier sistema que haga posible su
financiacion debe darsele la importancia que merece.

En consecuencia, los principales paises desarro-
llados han creado mecanismos destinados a com-
pensar la situacion desfavorable en la que, tradicio-
nalmente, se ha estimado que se encuentran este
tipo de empresa con respecto a las de mayor ta-
mano.

De las experiencias recogidas en las diferentes
naciones miembros pueden identificarse como prin-
cipales ayudas publicas en el campo de la financia-
cion ajena las siguientes:

— Lineas de crédito en condiciones especiales.
— Subvenciones al coste del crédito.

— Concesion, por parte de la Administracion, de
garantias a la empresa para la obtencion de crédi-
tos en las instituciones financieras.

— Reforzamiento de las entidades especializa-
das en la concesion de avales con caracter mutual
o similar.

— Creacion de un segundo aval para reforzar al
que se concede en primera instancia por las entida-
des especializadas.

Por lo que respecta a los sistemas de cauciones
mutuas, si se consideran las distintas experiencias
existentes en la Comunidad, se observa como todas
se han beneficiado constantemente de algun tipo de
respaldo estatal, que ha hecho posible su continuo
y correcto funcionamiento.

En términos generales, el papel del Estado ha
consistido en crear las condiciones necesarias para
la existencia de las SCM, reducir al minimo los obs-
taculos y fomentar una actitud positiva respecto a
dichos sistemas entre las entidades financieras y el
publico.

En la practica estos términos se han traducido
principalmente en:

— Elaboracion de legislacion especifica, desti-
nada con frecuencia a fomentar su creacion.

— Supervision y control sobre el funcionamiento
de los sistemas de caucion mutua, lo que a menudo
se realiza mediante organismos especializados.

— Tratamiento fiscal preferente (cuadro nam. 1).

— Medidas de caracter economico, establecidas
sobre dos canales:

a) Un sistema de crédito preferencial, en el gque la
banca publica desempena un papel de mayor o menor
preponderancia (CNCP belga o CEPME francés).

b) Apoyo al sistema de garantias, bien a través
de la aportacion de capitales, subvenciones directas
a los fondos de garantia y al coste del aval para los
empresarios (cuadro nim. 3), o mediante la meca-
nica del reaseguramiento y participacion en los ries-
gos y pérdidas de las sociedades (cuadro num. 4).

Servicios prestados a las empresas por las
sociedades de caucion

Con el desarrollo de las necesidades del mundo
empresarial, de los distintos sistemas financieros
nacionales y de los propios sistemas de caucion
mutua, se ha producido también una diversificacion
y evolucion de los servicios prestados por éstos a
las empresas. La experiencia muestra cémo al
constituir las SCM una realidad viva y dinamica den-
tro del mundo econémico europeo, han realizado un

85




CUADRO NUM. 3

AYUDAS PUBLICAS A LOS DISTINTOS SISTEMAS EUROPEOS
DE SOCIEDADES DE CAUCION MUTUA

Alemania

Bélgica

Francia

Itshia

« Préstamos de los fondos de
garantia:

— Las sociedades pueden
solicitar cada ano un prés-
tamo a los fondos especia-
les de garantia del ERP por
un total del 3 por 100 de su
riesgo total, con un tipo de
interés del 6 por 100 y
amortizable en 15 anos a
plazos iguales y con cinco
anos de carencia.

— Estos préstamos también
pueden ser devueltos com-
pensandolos por medio del
12,5 por 100 de las pérdi-
das.

« Representantes de las admi-
nistraciones territoriales parti-
cipan en los consejos de admi-
nistracion de las SCM.

« Subsidio de 100.000 francos
belgas por parte de la CNCP
en el momento de la constitu-
cion de la sociedad.

e« Cada ano la CNCP da
500.000 francos belgas a
repartir entre las sociedades
en funcién de las cauciones
otorgadas.

« Algunas regiones entregan
una prima de funcionamiento
simbolica a las SCM de su
region.

« Administraciones territoria-

les: actuaciones:

— Creacion de SCM regio-
nales.

Creacion de fondos de
garantia colectiva en las
SCM.

e Una Ley de 5 de enero de
1988 limita las ayudas al per-
mitir a las administraciones
territoriales participar en el
capital de determinadas socie-
dades anonimas entre las que
no estan incluidas las SCM.

e Las SCM reciben subvencio-
nes de escasa cuantia y espo-
radicamente tanto a nivel
regional como local.

« En general las ayudas publi-
cas de la Administracion cen-
tral se pueden calificar de
escasas.

o Ley 675 de 1977:

— Reconocimiento del carac-
ter no comercial de la acti-
vidad de garantia.

— Autorizacion a regiones,
entidades publicas locales y
camaras de comercio para
dar asistencia a las Cgf.

« Ley 240 de 1981: contribu-
ciones a las Cgf. que hubiesen
constituido fondos de reasegu-
ro. Solo ha funcionado una
vez.

o Ley 887 de 1982. Mil millo-
nes de liras para el sector
comercio entre 1982 y 1991.
La contribucion se entrega en
forma de aportacion a los fon-
dos de riesgo (1 por 100 del
credito en curso).

« Administraciones locales:

— Contribuciones para la am-
pliacion de garantias mo-
netarias.

— Difusion del sistema.

Elaboracion propia a partir de las informaciones recogidas en torno a los distintos sistemas europeos de caucion mutua.

CUADRO NUM. 4

REASEGURAMIENTO PUBLICO A LOS DISTINTOS SISTEMAS EUROPEOS
DE SOCIEDADES DE CAUCION MUTUA

Alemania

Bealgica

Francia

Italia

« Para reducir el riesgo de las
sociedades el Estado asume
un porcentaje del riesgo gene-
rado por la concesion de las
fianzas. En un principio el 80
por 100, posteriormente el 60
por 100 y actualmente oscila
entre el 80 por 100 en los esta-
dos de la antigua Alemania
Oriental y el 65 por 100 de los
de la Occidental.

e El riesgo se comparte a
razon de dos tercios por la
Republica y un tercio los distin-
tos Estados Federales.

« El reaseguramiento es auto-
matico y gratuito.

« El Fondo de Garantia Legal
(WWK), cubre el 40 por 100 de
los riesgos con un coste para
la SCM que oscila entre el 15y
el 30 por 100 de las comisio-
nes cobradas.

« La Caisse Nationale de Cre-
dit Professionel (CNCP) cubre
el 20 por 100 de los riesgos, de
modo automatico y sin coste
alguno para las SCM.

« El reaval del Credit d'Equi-
pament des Petites et Moyen-
nes Entreprises (CEPME) en-
tra en funcionamiento solo en
caso de insolvencia de las
SCM.

« Existe un acuerdo con SO-
FARIS, que aungue no es un
reafianzamiento  propiamente
dicho, en algunos casos puede
actuar como coasegurador del
50 por 100 de los riesgos de la
industria y el artesanado con
un coste del 0,6 por 100.

« Medidas extraordinarias. Rea-
seguro publico en favor de las
Cgf. industriales que operen
en las regiones meridionales.

« De ordinario, el segundo aval
opera por iniciativas privadas
mediante consorcios de segun-
do o tercer nivel.

Elaboracion propia a partir de las informaciones recogidas en torno a los distintos sisternas europeos de caucion mutua.
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esfuerzo considerable de adaptacion a las necesi-
dades de sus asociados, no limitandose ya a la
mera prestacion de garantias sustitutivas de las
patrimoniales.

La diversificacion ha seguido dos grandes cau-
ces: la prestacion de garantias de buen fin para las
operaciones propias del trafico empresarial y el ase-
soramiento técnico-financiero.

Ambos aspectos se encuentran intimamente re-
lacionados, ya que el segundo ha surgido como
consecuencia de la progresiva sofisticacion de las
operaciones de trafico propias de la actividad
empresarial y de la complejidad de los instrumentos
financieros que dicha sofisticacion exige (4).

En la actualidad, las formulas de financiacion,
tanto para inversiones en activo fijo como circulan-
te, son mas ricas y complejas. El riesgo también es
mayor, dado que la necesidad de promover nuevas
empresas y afianzar las ya existentes, se desarrolla
en un ambiente de gran incertidumbre, motivada por
la competitividad creciente y la aceleracion del pro-
ceso de renovacion tecnolégica.

En este turbulento marco, la concesion de garan-
tias se convierte en un término lo suficientemente
amplio como para permitir una gran diversidad de
actuaciones (cuadro num. 5), aunque se excluye
especificamente cualquier posibilidad de otorgar
directamente créditos.

Las operaciones tipicas contempladas son la con-
cesion de avales con garantia crediticia de cualquier
duracién, bien sean para financiacion del circulante

bien para realizar inversiones muebles o inmuebles;
y tanto para la creaciéon de nuevas empresas como
para reconvertir, expansionar o adquirir otra pre-
existente.

Dentro del marco comunitario, las SCM que con-
forman los distintos sistemas nacionales parecen
mostrar una especial tendencia por uno u otros tipos
de garantias. Asi, en el modelo aleman los avales
para la creacion de nuevas empresas muestran un
lugar destacado, en Bélgica predominan las caucio-
nes a corto, y en ltalia se produce una diversifica-
cion con sociedades de segundo nivel especializa-
das en operaciones a largo plazo.

Dentro de las férmulas de financiacion mas
modernas, los avales para la recuperacion de credi-
tos participativos tienen una especial importancia en
Alemania; el afianzamiento a operaciones de lea-
sing esta plenamente normalizado en Alemania y
goza de creciente implantacion en Francia, mientras
gue en ltalia, al igual que el factoring, al ser opera-
ciones mas sofisticadas son competencia de las
sociedades regionales de segundo nivel. En Francia
se encuentran plenamente desarrolladas las cau-
ciones a particulares para adquisicion o renovacion
de vivienda.

Aungue la actividad principal de las SCM sigue
siendo la concesion de avales para PYME y artesa-
nado, con el paso del tiempo las SCM han dejado de
ser meras avalistas para convertirse en intermedia-
rios financieros desarrollando algunos servicios de
caracter complementario encaminados a mejorar la
gestién de sus socios. La gama de servicios presta-

CUADRO NUM. 5

ACTIVIDADES Y SERVICIOS PRESTADOS A LAS EMPRESAS POR LAS SOCIEDADES
DE CAUCION MUTUA EN EUROPA

Alamania

Belgica

Francia

Itatia

« Garantias a operaciones de
crédito a corto, medio y largo
plazo.

« Garantia a operaciones de
leasing a medio plazo.

« El objeto social esta limitado
a garantizar operaciones credi-
ticias.

s Dentro de esta restriccion
general, las operaciones ava-
ladas son multiples:

— Adquisicion y renovacion
de equipos.

— Financiacion de circulante.

— Adaquisicion, ampliacion o
reconversion de empresas.

— Financiacion a corto de
centrales de las operacio-
nes realizadas por centra-
les de compras constitui-
das por PYMES.

« Sometidas al impuesto de
sociedades pero con tipo redu-
cido al 5 por 100,

» Garantias de créditos a
medio y largo plazo para:

— Instalacion.

— Recuperacion y retroventa
de empresas.

— Inversiones en equipos.

» Operaciones de garantia
financiera, que ofrece a los
clientes de la empresa solici-
tante una garantia de buen fin.
(Ejemplo, recoleccion de cose-
chas.)

« Servicios anexos a la garan-
tia, concedidos en la Ley de
diciembre de 1989,

« Garantias a operaciones de
credito a corto y medio plazo.

« Servicios anexos a la presta-
cion de garantias;

— Asesoria financiera banca-
ria y parabancaria (leasing
y factoring).

— Analisis de balances de las
empresas asociadas.

— Cursos de formacion sobre
direccion empresarial.

— Servicios de seguros (credi-
tos a la exportacion).

— Programas de financiacian
a partir de programas de la
CE.

Elaboracion propia a partir de las informacicnes recogidas en torno a los distintos sistemas europecs de caucion mutua

87




dos depende mucho de los vinculos entidad-cliente,
por lo gue en casos como el belga, donde las socie-
dades funcionan en clara dependencia de la CNCP,
no ha existido tal diversificacion, limitandose las SCM
de este pais exclusivamente a prestar garantias.

El modelo aleman se sita en una linea muy pro-
xima, ya que los servicios complementarios se ven
limitados, practicamente, a la concesion de aseso-
ramiento financiero gratuito en casos especiales.

Por el contrario, en Francia o ltalia este es un
aspecto mas desarrollado.

Las SCM francesas pueden anadir a la concesion
del aval una variada gama de servicios remunerados,
como son la comercializacion de seguros de acci-
dente y enfermedad, o gestién de vales restaurante.

Pero son sin duda los confidi italianos los que se
sitian a la cabeza en cuanto a la variedad de sus
servicios. Entre estos se encuentran: el asesora-
miento y la asistencia en el area crediticia y en el
sector parabancario, la certificacion de balances y el
analisis de cuentas de resultados, el analisis econo-
mico-financiero de proyectos de inversion o la ase-
soria legal y tributaria.

El coste de las garantias para la PYME

Al igual que la gama de servicios prestados por

las sociedades de caucion europeas varia sensible-
mente de un pais a otro, el coste de las garantias
para los empresarios también es distinto en cada
sistema. El cuadro ndm. 6 recoge los costes que el
solicitante de un aval debe afrontar en cada pais.

Como norma general, y dado el caracter mutua-
lista de estas sociedades, un primer requisito para
disfrutar de sus garantias es ser socios, por lo que,
exceptuando el caso aleman, el primer componente
del coste a tener en cuenta es la aportacion al capi-
tal social o cuota de afiliacion. Esta cuota no es fija,
y en casi todos los paises tiene establecido un
maximo y un minimo con valores intermedios pro-
porcionales al importe avalado.

El segundo componente es el pago de comisio-
nes destinadas a cubrir los costes de gestion de las
sociedades. Bajo este concepto cabe hablar de dis-
tintas partidas. La «comision de apertura», que se
paga una Unica vez a la concesion de la garantia y
que se calcula en funcion del importe avalado. En
Bélgica, se tiene en cuenta, asimismo, el plazo de la
operacién. La «comision de mantenimiento» que se
paga anualmente mientras esta vivo el crédito y la
sociedad garantiza su pago. Se cobra a porcentaje
sobre el riesgo vivo a final de cada aro, excepto en
el caso italiano, donde se calcula en funcién de los
intereses pagados, o en el belga, donde se paga de
una sola vez junto a la de apertura. Junto a éstas,
en Alemania se cobra una comision en concepto

CUADRO NUM. 6
COSTES DEL AVAL DE LAS SOCIEDADES DE CAUCION MUTUA EN EUROPA

Alemania Belgica

Francia ltatia

« En el momento de formalizar
el contrato, pago del 1 por 100
de la solicitud en concepto de
gastos operativos.

e« Abono de una comision
anual que oscila entre el 0.5 y
el 1 por 100.

« Aportacion al capital por
parte del cliente: un porcentaje
(1-2 por 100) del crédito garan-
tizado, a devolver al final de la
operacion

+ Dos tipos de comisiones:

— 0,75 por 100 del crédito el
primer ano.

— 0,375 por 100 en anos pos-
teriores.

« Las comisiones son soporta-
das por:

— Un tercio la entidad credi-
ticia.
— Dos tercios el cliente.

« Suscripcion de capital que
segln qué red puede ser:

— Proporcional a la garantia
concedida 0,01 por 100 ma-
ximo.

— Un numero determinado de
participaciones (el valor de
éstas varia de una socie-
dad a otra entre 10 y 100
francos, al igual que el
numero de participaciones
a suscribir).

» Comision de mantenimiento.
Cobrados como gastos de
gestion, suelen suponer entre
el 0,25 y el 0,5 por 100 de la
garantia y pueden afrontarse
mediante un pago inicial o a lo
largo de la vida de la opera-
cion.

« Aportacion al Fondo de Ga-
rantia comprendida entre el 1 y
el 2 por 100 del compromiso
suscrito, a devolver al final de
la operacion.

« En el momento de la admi-
sion al Cgf. el socio debe hacer:

— Suscripcion de una cuota del
capital (sociedad cooperati-
va) o contribucion al fondo
consorcial (consorcio).

— Enlas Cgf. de la industria hay
que depositar una garantia
personal (fidejussione).

— Contribucion al Fondo Liqui-
do de Riesgo que varia
segun el caso, pero sujeto a
un maximo que oscila entre
1 6 2 millones de liras.

« El socio afiliado y garantiza-
do aporta:

— Al Fondo Liquido de Ries-
go una comision a través
de la entidad bancaria (ris-
torno), calculada sobre el
tipo de interes pagado (del
0,5 al 1,5 por 100).

— En el caso de las Caf. del
comercio, una cuota reem-
bolsable sobre el crédito
del 5 por 100.

Elaboracitn propia a partir de las informaciones recogidas en tomo a los distintos sistemas europeos de caucion mutua.
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«primera gestion» a la peticion del aval y en funcion
de su importe.

En ltalia, o Francia, existe un tercer componente,
originado por las aportaciones que dependiendo del
importe garantizado, el socio debe realizar a los
«fondos de garantia». Su valor es el coste de opor-
tunidad de las inmovilizaciones que suponen.

Hay que decir que aunque pudiese parecer que el
conjunto de estas comisiones supone una gran
carga para las empresas garantizadas, en muchos
casos, y dependiendo del modelo de cada Estado,
se encuentran subvencionadas por organismos
publicos o compensadas con la aplicacion de tipos
de interés preferente.

Il. ORGANIZACIONES DE CARACTER
NACIONAL Y COMUNITARIO:
LA ASOCIACION EUROPEA DE CAUCION
MUTUA

A un nivel superior nos referiremos a la existencia
de organizaciones de caracter nacional que agru-
pan a las sociedades de los distintos paises y de
caracter supranacional a nivel comunitario.

Con diversas variantes (5), existen, de hecho,
organismos centrales en todos las naciones es-
tudiadas, lo que indica que tales organismos se
consideran, en general, necesarios y Utiles. Sus
principales funciones estan relacionadas con la dis-
tribucion de riesgos, la realizacién de estudios y la
labor de representacion. Las asociaciones de SCM
desarrollan en todos los casos la representacion de
las sociedades en todos los ambitos, tanto ante los
Estados en sus diferentes administraciones y orga-
nismos, como ante el resto de su entorno economi-
co-empresarial y ante la sociedad.

Asimismo, tienen como mision conseguir la ho-
mogeneizacion del sistema dentro de cada uno de
los paises.

Los poderes publicos suelen delegar ciertas ta-
reas de supervision en estos organismos centrales,
tareas que se refieren habitualmente a aspectos
normativos, asi como a requisitos legales y admi-
nistrativos de caracter general.

Imbuido de los aires integradores que se respiran
en la nueva Europa y a la busqueda de medidas
para el fomento del desarrollo de los distintos siste-
mas nacionales de cauciones mutuas, en noviembre
de 1991 se celebré en Madrid el Primer Congreso
Comunitario de Sociedades de Caucion Mutua.

El congreso se fij6 como uno de sus principales
objetivos servir de punto de arranque para la crea-
cion de un organismo destinado a alcanzar la inte-
gracion de las distintas asociaciones nacionales,
aunando criterios particulares y activando una
inquietud que ya era manifiesta.

En este sentido, el resultado fue la constitucion,
en Paris, un ano después, noviembre de 1992, de la
Asociacion Europea de Caucién Mutua (AECM),
entidad que de momento aglutina a las siguientes
organizaciones nacionales: Verbandder Burgs-
chaftsbanken EV.0 (Alemania), SCM (Bélgica), Ces-
gar (Espana), Socama (Francia) y Federconfidi,
Federasconfidi, Confartigionato, Fincredit-Confapi y
CNA (ltalia).

Segun sus propios estatutos la asociacion tiene
como metas mas inmediatas:

— Representar los intereses comunes de todas
las entidades de garantia mutua de los Estados
miembros de la UE.

— Consolidar y desarrollar, dentro del mas
estricto respeto a las reglas de libre mercado, el
papel de la caucion mutua como instrumento espe-
cial de valoracion de las PYME y el artesanado en
la economia comunitaria y de cada uno de los esta-
dos miembros.

— Promover la armonizacion del marco juridico y
la mejora de las condiciones de funcionamiento de
las garantias mutuas.

— Favorecer el intercambio de informacion y
experiencias entre sus miembros por medio de
foros de encuentro, debates de proyectos y desa-
rrollo de actividades de cooperacion, con especial
referencia a los problemas de acceso de la PYME y
el artesanado al mercado financiero y a las fuentes
de financiacion.

— Aportar a las diferentes instancias y organis-
mos ideas y sugerencias, asi como la opinion del
sector para que sean tenidas en cuenta en la ela-
boracién de las normas y recomendaciones emana-
das de la UE.

— Favorecer el desarrollo de la caucion mutua y
aumentar los acuerdos de cooperacion entre las
PYME vy el artesanado, en el marco comunitario e
internacional y entre los mismos usuarios de la cau-
cion mutua.

El impulso dado a la asociacién por su primer
equipo gestor, presidido por don Pablo Pombo, pre-
sidente a su vez de la Confederacion Espanola de
Sociedades de Garantia Reciproca (CESGAR),
hizo posible la celebracion en Hamburgo, durante
octubre de 1993, del Segundo Congreso Comunita-
rio de Sociedades de Caucién Mutua, primero que
la Asociacion celebra como tal.

A modo de conclusiones, se realizé una declara-
cion final en la que se incidia en tres puntos que se
pueden considerar como declaracion programatica
tanto para los distintos sistemas nacionales como a
nivel europeo.

1. El pleno convencimiento de que los sistemas
de caucién mutua pueden ser instrumentos utiles
para las PYME comunitarias, pero que ante los pro-

89




blemas surgidos en los distintos estados, se impone
la necesidad de que en todos los paises miembros
sean mejoradas las condiciones juridicas, patrimo-
niales, fiscales y econdmicas por medio de las
correspondientes leyes de fomento. En la misma
linea se manifiesta la necesidad de perfeccionar el
funcionamiento de las sociedades, conseguir la
implantacién y mejora de sistemas de contragaran-
tias estatales y obtener el reconocimiento de las
cauciones mutuas como garantias bancarias de
pleno valor.

2. La extension de su oferta de servicios mas
alla de la mera concesion de garantias y la elabora-
cion de una red interconectada que rebasando los
limites nacionales cubra todo el territorio de la Unién
Europea.

3. El desarrollo conjunto de un proyecto piloto,
con vistas a establecer sistemas de caucion mutua
en los paises donde aun no exista. Este proyecto
habra de realizarse en cooperacion con los gobier-
nos nacionales y las organizaciones econdémicas
locales, bajo la direccion de la AECM, y con la pro-
mocion financiera de la Comunidad (6).

Asimismo, se hizo un balance general de resulta-
dos, senalandose como se habia conseguido que,
al cierre de 1992, el numero de sociedades afiliadas
se aproximara a las 750, lo que suponia el haber
prestado servicio a mas de 1.100.000 PYMES y
artesanos garantizando un total de 22.000 millones
de ecus.

Esta capacidad de convocatoria ha hecho que la
Comisién comience a reconocer a la AECM como
un interlocutor valido a la hora de tratar temas rela-
cionados con el fomento al desarrollo de las PYME
comunitarias. En este sentido la Comision se mues-
tra partidaria de que la Asociacién Europea pueda
colaborar a la realizacion de objetivos concretos
dentro de su politica de fomento.

Ante estas perspectivas, la Asociacion se ha mar-
cado como objetivo prioritario participar en la cana-
lizacion de los recursos librados por Fondo Europeo
de Inversiones (FEI). El FEI responde a una iniciati-
va del Consejo de Europa por la cual, en la reunion
celebrada en Edimburgo en diciembre de 1992, se
propuso la creacion de un fondo destinado a contri-
buir a la consolidacion del mercado interior y a refor-
zar la cohesion econémica y social. Dotado con un
capital de 2.000 millones de ecus, suscritos el 40
por 100 por el BEI, el 30 por 100 por la Comision y
el 30 por 100 restante por instituciones financieras
privadas, tendra como uno de sus objetivos priorita-
rios ofrecer garantias de crédito por un importe de
510.000 millones de ecus destinados a grandes pro-
yectos de infraestructura, asi como hacia las PYME.

En un intento de evitar posibles solapamiento y
concurrencia, y a la vista de que las politicas credi-
ticias mostradas por el BEl han seguido estricta-
mente criterios bancarios, la AECM realizd6 una
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serie de trabajos tendentes a establecer una pro-
puesta marco que regule las relaciones entre estos
dos organismos sobre una base de complementar
sus actividades, dado que ambos tienen planteados
los mismos fines y objetivos.

La propuesta se concretd en una declaracion al
respecto realizada por la AECM a raiz del congreso
europeo de Hamburgo, y que se puede resumir en
cuatro puntos:

e El tipo de garantias y la forma de financiacion
que permitan acceder a los avales del FEI, deben
de ser concebidos de la forma mas amplia y flexible,
y deberan respetar, imperativamente, las exigen-
cias especificas de las legislaciones de cada pais
miembro.

e El FEI no debera gestionar directamente las
garantias a favor de las PYME, proveyéndose
expresamente la posibilidad de acceso a través de:

a) Fondos de garantia o contragarantia ya exis-
tentes en los distintos paises.

b) Sociedades de caucion mutua.

e Las SCM tendran reservadas, en el marco de
cada atribucion nacional, una cuota de los fondos
disponibles a determinar cada ano.

e Para asegurar la indispensable transparencia
es necesario evitar la confusion de funciones entre
los que conceden la financiacion y los que otorgan
las garantias.

lll. LA POSICION DE LA COMUNIDAD
ECONOMICA EUROPEA ANTE
LOS MOVIMIENTOS DE CAUCION MUTUA

La posicion de la Comunidad Econémica Eu-
ropea con respecto al movimiento de sociedades de
garantia reciproca esta claramente definida por la
Comisién en las conclusiones de su Comunicacion
Sec(91) 1550 final, de 5 de septiembre, El papel de
los sistemas de garantia reciproca en la financia-
cion de la PYME de la Comunidad Econdmica
Europea.

«Las PYME siguen experimentando dificultades,
tanto para obtener financiacion, como en relacién al
coste de la misma. Se ha determinado que una de
las formas mas efectivas de ayudarlas a superar
tales dificultades es a través de los sistemas de
cauciones mutuas, que constituyen una respuesta
del propio mercado para sus problemas.,»

La primera actuacién de la Comunidad referida a
las SGR se remonta a 1974, cuando el Comité Eco-
némico y Social elaboré un estudio sobre La situa-
cion de las PYME en la CEE, donde se hacia men-
cion expresa de aquéllas. Algunos anos mas tarde,
en 1985, las Comunidades Europeas decidieron
poner en préactica un plan comunitario de apoyo a la




PYME (7). Como primer paso, se creo en la Comi-
sion la Task-Force de las PYME, una seccion espe-
cifica adscrita a la DG-IV Mercado Interior, que
tenia como misién coordinar y ejecutar el futuro pro-
grama (8). El Programa de apoyo a las PYME, pre-
sentado en agosto de 1986 y aprobado el 20 de
octubre del mismo afo, recoge la politica de apoyo
comunitario disenada por esta unidad (9). En él se
sistematizaban las acciones que la Comunidad
tenia previsto emprender en este sentido y que
constituian el conjunto de objetivos de trabajo de la
Task-Force. Las actuaciones se centraron en dos
grandes campos: facilitar la creacién de un clima
favorable en la perspectiva del gran mercado inte-
rior, y contribuir de manera activa a las necesidades
de flexibilidad y capitalizacion de las PYME, tanto
para la creacion de nuevas empresas como para el
desarrollo de las ya existentes. Dentro de este
segundo apartado, y englobada en las acciones
relativas a la financiacion, se inscribe la politica
comunitaria para el desarrollo de las sociedades de
caucion mutua.

En la antes citada comunicacion, donde la Comi-
si6n ha establecido la necesidad del reforzamiento
de los esquemas de garantias mutuas en la Comu-
nidad, se hace referencia a las constantes criticas
dirigidas por la PYME a las entidades financieras de
toda la Comunidad, por considerar que éstas atien-
den mas a las garantias exigidas que a la evalua-
cion de las propuestas. Segun estas criticas, queda
claro que las PYME siguen viéndose afectadas por
la imposibilidad de acceder rapidamente a la finan-
ciacién necesaria, a pesar de que tal acceso que-
daria plenamente justificado si se tiene en cuenta la
importancia global de estas empresas en la econo-
mia europea. El interés de la Comision de las
Comunidades Europeas en las SGR se basa en el
reconocimiento de que constituyen una respuesta
adecuada a dichos problemas, facilitando a la
pequena empresa la obtencion de financiacion en
mejores condiciones de coste y plazo, al multiplicar
la capacidad de endeudamiento de sus socios.

El documento de la Comision hace un analisis de
los sistemas en funcionamiento destacando las
siguientes ventajas para las PYME:

— Mayores oportunidades para las pequenas
empresas de obtener crédito, al prestar las garan-
tias necesarias y mejorar la calidad de la informa-
cién que permite a los posibles proveedores de fon-
dos decidir sobre la financiacion.

— Reduccidn del coste de la financiacion.

— Asesoramiento por expertos del mismo sector
de actividad.

Segun la propia Comunidad, estas ventajas apa-
recen, ya que las SGR pueden mejorar las oportu-
nidades de financiacion que se ofrecen a la PME de
la siguiente manera (10):

a) Realizando una mayor distribucién del ries-

go. De esta forma, las SGR pueden presentar una
distribucion equilibrada de riesgos a los proveedo-
res financieros de modo que el saldo global de ries-
go se mantiene dentro de unos limites aceptables.

b) Transformando el riesgo, al evaluar las SGR
las solicitudes en funcion de criterios distintos a los
que utilizan las entidades financieras. Por lo gene-
ral, la banca se basa sobre todo en las garantias
prendarias y personales, mientras que las SGR eva-
IGan la viabilidad de las propuestas. De este modo,
las sociedades pueden convertir los resultados de
su propia evaluacion de riesgos en garantias que la
banca puede aceptar.

¢) Haciendo posible una distribucion mas eficaz
de las ayudas estatales. Al ser las SGR 