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RESUMEN

El presente documento analiza la tipologia de las fuentes de financiacion,
prestando especial atencion a la financiacion externa de las pymes en Espafia. En
particular, seran estudiados los productos financieros mas comunes de la financiacion
bancaria, de la financiacion no bancaria y las Fintech. Por ultimo, veremos lo que ha
supuesto el COVID19 para las pymes espafiolas, las medidas financieras, econémicas
y fiscales que ha facilitado el gobierno para aliviar la presion que estan sufriendo las
pymes por las restricciones ante la alarma sanitaria creada por el coronavirus, los
cambios que han tenido las pymes tras la crisis y las principales claves para su

recuperacion.

ABSTRACT

This document analyses the typology of sources of financing, paying particular
attention to external financing. In particular, the most common financial products of
bank financing, non-bank financing and Fintechs will be studied. Finally, we will look at
what COVID19 has meant for Spanish SMEs, the financial, economic and fiscal
measures provided by the government to alleviate the pressure being suffered by
SMEs due to the restrictions caused by the health scare created by the coronavirus,
the changes that SMEs have undergone after the crisis and the main keys to their

recovery.
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LISTA DE SIGLAS Y ACRONIMOS:

BCE: Banco Central Europeo

BME: Bolsas y Mercados Esparioles

CCAA: Comunidades Autonomas

CIRBE: Central de Informacion de Riesgos del Banco de Espafia
CNMV: Comision Nacional del Mercado de Valores

COVID-19: Coronavirus Disease

CPyme: Confederacién Espafiola de Pequefias y Medianas Empresas
CRM: Customer Relationship Management

DESI: indice de Economia y Seguridad Digital

EBITDA: Earnings Before Interest Taxes Depreciation and Amortization
ENISA: Empresa Nacional de Innovacién

ERE: Expediente de Regulacion de Empleo

ERTE: Expediente de Regulacién Temporal de Empleo

EEUU: Estados Unidos

EURIBOR: European Interbank Offered Rate

FAEDPYME: Fundacion para el Analisis Estratégico y Desarrollo de la Pequefia y

Mediana Empresa

FCR: Fondos de Capital Riesgo

FINTECH: Financial Technology

GAFA: Google, Apple, Facebook y Amazon
ICO: Instituto de Crédito Oficial

INE: Instituto Nacional de Estadistica

IS: Impuesto de Sociedades

MAB: Mercado Alternativo Bursétil
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PYMES: Pequefias y medianas empresas

P2P: Peer to peer

RAE: Real Academia Espafiola

SA: Sociedad Anonima

SAECA: Sociedad Andnima Estatal de Caucién Agraria

SCR: Sociedades de Capital Riesgo

SME: Pequeias y Medianas empresas

SGECR: Sociedades Gestoras de Entidades de Capital Riesgo
SLNE: Sociedad Limitada de Nueva Empresa

SRL: Sociedad de Responsabilidad Limitada

SURE: Instrumento Europeo de Apoyo Temporal para Mitigar los Riesgos de

Desempleo en una Emergencia
TAE: Tasa Anual Equivalente

UE: Union Europea
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1. INTRODUCCION

En este documento seran analizadas las formas de financiacién que tienen las
pequefias y medianas empresas. En primer lugar, se definirdn los diferentes tipos de
pymes y sus diferencias, se veran las formas juridicas que pueden adoptar segun su
tamafio y se comentara la relevancia de este tipo de empresas en Espafa. A
continuacion se abordara el estudio de los métodos de financiacion disponibles para

las pymes.

Hasta la llegada de la pandemia, la financiacion de las pymes venia
diferenciada entre los métodos tradicionales y los considerados alternativos. Entre los
métodos tradicionales podemos mencionar la financiaciéon a través de las entidades
bancarias o los ICO, mientras que en los métodos considerados alternativos esta la

financiacién a través de las FINTECH, ENISA o el capital de riesgo, entre otros.

La crisis provocada por la COVID-19 ha afectado principalmente a las
pequenas y medianas empresas de Espafia, y en mayor medida a las microempresas
y a las que tienen una antigiedad inferior a 10 afios, particularmente en lo que se
refiere a su sostenibilidad econémica y financiera. Por ello, analizaremos las medidas
fiscales, financieras y econémicas que ha aprobado el gobierno desde el comienzo de
la pandemia para poder reducir la presion a la que han sido sometidas las pymes y las

posibles claves para su recuperacion.

Con todo esto, vamos a conocer en el epigrafe 2 lo que entendemos por el
término pyme, su clasificacion, las distintas formas juridicas que pueden adoptar
segun su estructura y las diferentes tipologias de financiacion que tienen. En el tercer
epigrafe estudiaremos en qué consiste la financiacion bancaria y los distintos
productos financieros que ofrecen y en qué consiste cada uno de ellos. En el epigrafe
4 vamos a analizar los métodos alternativos existentes frente a la financiacion
bancaria, como el capital riesgo, la organizacion ENISA, los préstamos participativos,
BME Growth y los Business Angels. En el epigrafe 5 conoceremos las fintech, los
productos fintech en el sistema bancario y otros productos fintech que se ofrecen fuera
del sistema bancario. Por ultimo en el epigrafe 6 veremos la financiacion externa de
las pymes espafiolas ante la COVID-19, viendo asi el impacto de la llegada de la
pandemia en las pymes, las medidas que ha puesto en marcha el gobierno para

ayudar a las pymes a afrontar a la crisis, los cambios que han llevado a cabo las
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pymes a la hora de solicitar financiacion tras la COVID-19 y algunas de las claves que

han de llevar a cabo las pymes para poder recuperarse de esta grave crisis.

2. LAS PYMES EN ESPANA

En el epigrafe 2, vamos a ver que se entiende por el término pymes y su
clasificacion, las distintas formas juridicas que pueden adoptar segln su estructura, su
relevancia en Espafia y las distintas tipologias de financiaciébn que tienen, centrando

este trabajo principalmente en la financiacién externa.

Pyme es el acrénimo de pequefia y mediana empresa. Segun la RAE se trata
de una empresa mercantil, industrial, etc. compuesta por un namero reducido de

trabajadores, y con un moderado volumen de facturacion.

Por otro lado, tenemos la definicion de pyme recogida en el Anexo | del
Reglamento (UE) n° 651/ 2014 de la Comision. En ella se recogen los limites para que
las politicas disefiadas para ayudar a este tipo de empresas sean mas eficientes y
puedan ser dirigidas a una poblaciébn empresarial homogénea. Esta define a la pyme

como la unidad econdmica con personalidad juridica o fisica que retna los siguientes

requisitos:
Tabla 1: Clasificacion de pymes segun la Comision Europea.

Categoria de Unidades de trabajo Volumen de negocios Balance general
empresa anual anual anual
Mediana <250 <=50m€ <=43m€
Pequefia <50 <=10m€ <=10m€

Microempresa <10 <=2mé€ <=2mé€

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de CPyme (2021)

Las pequefias y medianas empresas son el motor de la economia europea.
Més del 99% de las empresas existentes en la UE son pymes. Estas dan empleo a 94
millones de personas. Generan muchos puestos de trabajo y con ello hacen que haya

crecimiento econémico.

Las pymes en Espafia, representan el 62% del Valor Afiadido Bruto y dan

empleo a ocho millones de personas (el 53,3% del empleo empresarial total).

En nuestro pais, las mas comunes son microempresas (de 0 a 9 empleados):

llegan al 86,5% del total y generan el 36% del empleo de las pymes.

Asi mismo, la media de trabajadores en plantilla de las empresas es de 4,5

trabajadores, sin embargo, en la Union Europea, la media se sitla en 5,9 trabajadores.
9
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Los sectores a los que se dedican las pymes son, segun los datos arrojados
por el Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social en el afio 2021, en un
74,31% el sector servicios. A este le sigue el de la construccibn con una
representacion del 9,76%, el de la industria con un 8,21% vy el agrario al que se
dedican el 7,73% (Parcerisa, 2021).

2.1. CLASES DE PYMES

Como se ha indicado anteriormente, para ser clasificada como pyme, una
entidad necesita ser una empresa con un nuamero inferior a 250 trabajadores y que
tenga un volumen de negocio no superior a los 50 millones de euros o bien que su

balance general anual no sobrepase los 43 millones de euros.

Las tres clases de pymes que se clasifican segun su tamafio son:
microempresa, pequefia empresa y mediana empresa. Tras el siguiente grafico, donde
se puede ver un esquema con las principales caracteristicas de las tres clases de
pymes, seran definidas prestando especial atencién en los distintos requisitos que han
de tener para ser catalogadas bien como microempresas, como pequefias 0 como

medianas.

llustracion 1: Esquema de los tipos de pymes

Fuente: Elaboracion propia (2021).

Microempresa: Es la mas pequefia de los tipos de pymes existentes. La
empresa ha de tener un numero inferior a diez trabajadores ya sean asalariados,
socios, trabajadores temporales o propietarios, siendo excluida de la cuenta de los
efectivos tanto en las microempresas como en las pequefias y medianas empresas,
las personas que estén con contrato de practicas o formacién profesional asi como

10
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madres y padres que estén disfrutando del permiso parental. A esto hay que afadir
otros dos requisitos para que una empresa sea considerada como microempresa: por
un lado registrar un volumen de negocio menor a los dos millones de euros y por otro

tener un balance general anual que sea igual o menos a los dos millones de euros.

Pequenias empresas: En esta categoria dentro de las pymes, la cantidad de
efectivos de la entidad debe tener un nimero menor de 50 personas. En segundo
lugar, ha de cumplir que el volumen de negocio anual sea inferior a los 10 millones de

euros, o bien que su balance general no llegue a los 10 millones de euros.

Medianas empresas: En ultimo lugar tenemos a las medianas empresas,
siendo las pymes mas grandes. Para contar con la clasificacion de mediana empresa
ha de contar con un numero inferior de 250 trabajadores. El volumen de negocio anual
menor o igual a 50 millones de euros o que su balance general anual no supere los 43

millones de euros.

Cuando se sobrepasa a esta Ultima clasificacion, ya sea en numero de
trabajadores, en volumen de negocio anual o en el balance general anual, la entidad

sera catalogada como gran empresa, estando fuera del término pyme.

Cabe mencionar que las empresas de entidad publica no pueden ser
consideradas como pymes, nhi las que cuyo capital esté controlado en un 25% por

empresas cuyas variables cuantitativas excedan los limites de pyme (Actual, 2020).

2.2. FORMA JURIDICA

La eleccién de la forma juridica al crear una empresa es de vital importancia ya
que es determinante tanto a nivel de obligaciones fiscales, mercantiles y con la
Seguridad Social como a nivel de responsabilidad frente a terceros. El nivel de riesgo
que se va a asumir, el tipo de negocio, el nimero de personas que van a participar en
la empresa o el régimen fiscal son solo algunos de los factores que van a determinarse

cuando nos decantemos por una forma juridica u otra.

A la hora de crear una sociedad mercantil, las empresas han de elegir la forma
juridica sobre la cual constituir la empresa. Esto se debe a que dependiendo de la
forma juridica a la que estén sujetos, tendran unos derechos y deberes u otros. A esto
hay que afiadir que también hay que tener en cuenta la actividad empresarial que se

lleve a cabo y elegir la forma juridica de acuerdo a ella.

11
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Segun el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, estas son las distintas
formas juridicas que pueden adoptar las pymes (Ministerio Industria, Comercio y
Turismo, 2021).

-Empresario individual: Es aquella persona fisica que realiza de forma habitual,
personal, directa, por cuenta propia y fuera del &mbito de direccion y organizacién de
otra persona, una actividad econdmica o profesional a titulo lucrativo, con o sin

trabajadores por cuenta ajena a su cargo.

-Emprendedor de Responsabilidad Limitada: Es la persona fisica que, con
limitacion de responsabilidad bajo determinadas condiciones lleva a cabo de forma
regular, personal, directa, por cuenta propia y fuera del &mbito de direccion y
organizacion de otra persona, una actividad econémica o profesional a titulo lucrativo,

con o sin trabajadores por cuenta ajena a su cargo.

-Comunidad de Bienes: Se constituye cuando la propiedad de un bien o
derecho pertenece proindiviso a varias personas y forma parte de una actividad
empresarial realizada en comun. Se trata de la forma més sencilla de asociacion entre

auténomos.

-Sociedad Civil: Se trata del contrato a través del cual dos o mas personas

ponen en comun capital, con el fin de repartir entre si los beneficios.

-Sociedad Colectiva: Es la sociedad mercantil de caracter personalista, en la
que los socios sin excepcion, en nombre colectivo y bajo una razéon social, se
comprometen a participar, en la proporcién que indiquen, de los mismos derechos y
obligaciones, respondiendo subsidiaria, personal y de forma solidaria de las deudas

sociales.

-Sociedad de Responsabilidad Limitada (S.R.L): Aquella sociedad en la que el
capital social, que esta dividido en participaciones sociales, indivisibles y acumulables,
estara integrado por las aportaciones de todos los socios, quienes no responderan

personalmente de las deudas sociales.

-Sociedad Limitada de Nueva empresa (S.L.N.E): Se trata de una especialidad
de la Sociedad limitada con un nimero maximo de cinco socios, responsabilidad

limitada al capital aportado, capital minimo de 3.000€ y maximo de 120.000€.

-Sociedad Cooperativa: Sociedad constituida por personas que se asocian, en

régimen de libre adhesion y baja voluntaria, para realizar actividades empresariales,

12
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encaminadas a satisfacer sus necesidades y aspiraciones econémicas y sociales, con

estrucutura y funcionamiento democrético.

-Sociedad Andénima (S.A): Aquella sociedad de caracter mercantil, en la cual el
capital social, el cual esta dividido en acciones, esta integrado por las aportaciones de

los socios, los cuales no responden personalmente de las deudas sociales.

-Sociedad en Comandita por acciones: Formada por dos 0 mas socios, cuyos
componentes responden con todos sus bienes a las deudas sociales y los cuales
responden de forma limitada a la aportacion que hayan hecho respectivamente. Estos
socios pueden ser de dos tipos: los colectivos o los comanditarios. Los primeros son

los encargados de la direccion de la sociedad.

Todas las sociedades citadas tienen el mismo régimen fiscal por lo que tienen

la obligaciéon de pagar el Impuesto de Sociedades (IS).

Tabla 2: Empresas en funcién de su forma juridica 2020.

FORMA JURIDICA N.° EMPRESAS EN 2020 %
Empresario individual 1.899.810 56%
Asociaciones y otros tipos 150.701 4%
Sociedades Cooperativas 21.111 1%
Comunidad de Bienes 116.504 3%
Sociedades Comanditarias - -
Sociedades Colectivas -- --
Sociedades de Responsabilidad Limitada 1.143.625 34%
Sociedades Anonimas 63.456 2%
TOTAL: 3.395.207 100%

Fuente: Elaboracion propia a partir del INE (2021).

Como podemos ver en la tabla 2 y la ilustracion 2, la forma juridica mas popular

en 2020 fue la de empresario individual con un 56% del total, seguido de la Sociedad

de Responsabilidad Limitada con un 34% frente a las Asociaciones y otros tipos con

un 4% de representatividad y las Comunidad de Bienes.
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llustracion 2: Empresas por provincia y condicién juridica.
Empresas por provincia y condicion juridica.
Explotacion Estadistica del Directorio Central de Empresas, Total Nacional, Condicion juridica, 2020
Personas fisicas |
Asociaciones y otros tipos
Sociedades cooperativas
Comunidades de bienes
Sociedades comanditarias
Sociedades colectivas

sociedades de responsabilidad .

Sociedades andnimas

Fuente: Explotacion del Directorio Central de Empresas (2020).

2.3. RELEVANCIA DE LAS PYMES

En nuestro pais, el numero total de empresas es 2.884.713, de las cuales
2.879.948 son pymes, llegando a ser el 99,4% del tejido productivo y de estas, un 84%

son microempresas.

llustracion 3: Distribucion de empresas por tamafio en el afio 2021.

NUMERO DE EMPRESAS

5% 1%
38%
56%
PYME SIN ASALARIADOS MICROEMPRESAS (1-9 asalariados)
PEQUENAS (10-49 asalariados) MEDIANAS (50-249 asalariados)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de CPyme (2021)
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En la ilustracion anterior podemos ver que dentro de las pymes, la mas comudn
es la clasificacidbn que no tiene asalariados, representando mas de la mitad, muy
seguida por las microempresas con un 38 % del total y por ultimo, con un 5% de
representacion estan las empresas pequefias (entre 10 y 49 trabajadores) y las

medianas empresas (entre 50 y 249 trabajadores).

2.4. TIPOLOGIA DE LAS FUENTES DE FINANCIACION DE UNA
EMPRESA

La financiacion segln la Real Academia Espafiola, es el acto de aportar dinero
a una empresa para poder llevar a cabo su actividad. Como hemos expuesto en
puntos anteriores, mas del 90% de las empresas en Espafia son pymes y generan
entre todas ellas muchisimos puestos de trabajo. Sin embargo, la mayoria de ellas no
consiguen facilidades para financiarse. Los principales problemas que tienen las
pymes para su financiacion vienen provocados habitualmente por la escasez de
capital, la falta de prevision o vision de futuro, la reducida dimension de la misma
pyme, la inexistencia de organizacion en la empresa o el desconocimiento de las

alternativas financieras a las que pueden optar.

Se distinguen dos fuentes de financiacion para las pymes, por un lado la
financiacién interna o autofinanciacién y por otra, la financiacién externa, como

podemos ver en la ilustracion 4:

llustracion 4: Fuentes de financiacion.

FUENTES DE
FINANCIACION

INTERNA EXTERNA

MANTENIMIENTO ENRIQUECIMIENTO PROPIA AJENA

Fuente: Elaboracion propia (2021).
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La financiacién interna es la generada dentro de la misma empresa sin
necesidad de acudir al mercado financiero y se distinguen dos clases, mantenimiento y

enriguecimiento.

La autofinanciacion de mantenimiento consiste en destinar los beneficios
generados por la empresa a mantener la capacidad productiva de la empresa. Son las

comunmente llamadas amortizaciones y provisiones en los balances de contabilidad.

La autofinanciacion de enriquecimiento trata del beneficio que se guarda para
destinarlo a inversiones, ampliaciones o distintos proyectos que la empresa pretenda
llevar a cabo.

Por otro lado, la financiacion externa o ajena, es la que la empresa recibe del
exterior, normalmente debido a que no consigue autofinanciarse con sus recursos

internos. Esta ultima, puede ser de dos tipos, publica o privada.

Con toda la informacién presente, las empresas han de elegir la que mejor se
ajuste a las caracteristicas de su proyecto, elaborando un plan financiero que refleje el
dinero que se necesita para continuar con la actividad empresarial, para qué se va a
utilizar ese dinero, cuanto tiempo va a necesitar la empresa para obtener beneficios y

qué rentabilidad va a dar el negocio.

Por otro lado, es necesario contar con la estructura del sistema financiero,
examinando su influencia en la propia estructura financiera de las empresas.
Principalmente, se distinguen dos tipos de mercados financieros, el sistema financiero
con predominio de los mercados de capitales, populares en Reino Unido y Estados
Unidos y el sistema financiero con predominio de la intermediacién bancaria, popular
en Europa y Japdn. El crédito bancario ha sido el pilar financiero de la economia
espafiola durante décadas y sigue siendo la principal salida de los empresarios para

obtener financiacion.

Este trabajo de fin de grado va a estar centrado en la analizar las fuentes de
financiacién externas, siendo analizadas en el punto 3 las fuentes bancarias y los
productos financieros mas solicitados por las pymes como son el préstamo, el leasing,
la pdliza de crédito, el factoring, el confirming, el descuento comercial, el renting, el
anticipo de crédito y las lineas ICO. A continuacion, en el punto 4, seran analizadas de

igual manera las fuentes de financiacion externas no bancarias.
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3. FINANCIACION BANCARIA

En el epigrafe 3 veremos en qué consiste la financiacibn bancaria y los
distintos productos financieros que ofrecen, tales como el préstamo, el leasing, la
péliza de crédito, el factoring, el confirming, el descuento comercial, el anticipo de
crédito o las lineas ICO.

Un banco es una entidad financiera que se dedica a controlar y administrar el
dinero a través de los distintos servicios y productos que ofrecen tanto a empresas
como a particulares. Por tanto, se encargan de guardar el dinero de los ahorradores y
lo prestan a los que lo solicitan obteniendo ganancias gracias al cobro de un interés.
Han sido el punto de referencia para obtener financiacion por muchas empresas y
personas a lo largo de los afios y hoy en dia muchos bancos cuentan con soluciones
que se adaptan a las pymes.

Las empresas acuden al mercado financiero para conseguir el producto
financiero que mas les convenga y que puedan permitirse, pero, antes han de estudiar
y analizar sus necesidades y conocer su capacidad maxima de endeudamiento

financiero para ver si puede permitirselo o no.

Con esta informacién le sera mas sencillo conocer el producto que mejor se

adapte a sus necesidades y a su capacidad de afrontar las deudas.

Para poder elegir correctamente el producto financiero que mas favorece a la
empresa hay que conocer el tipo de interés, el plazo de amortizacién si es corto, medio
o largo, las comisiones o gastos asociados, las garantias o avales necesarios o el
plazo entre la peticion del producto y la obtencion del mismo, entre otros. Sabiendo
todos estos detalles podremos comparar entre los distintos productos y elegir el mas

conveniente.

3.1. PRESTAMO

Se trata del producto financiero més utilizado y es una operacién financiera,
formalizada en un contrato, por la que una entidad financiera pone a disposicion del
cliente una cantidad determinada de dinero, para que sea devuelto en un plazo

estipulado y a cambio de un precio pactado en forma de tipo de interés.

Las entidades financieras pueden cobrar un interés fijo que permanecera
constante durante toda la vida del contrato o un tipo de interés variable que vendra

estipulado en el contrato. Este tipo vendra determinado mediante un tipo diferencial

17
Andlisis de la financiacién externa e impacto de la covid-19 en las pymes espafiolas

Marina Gonzalez del Barrio



1
FACULTAD DE COMERCIO
Universidad de Valladolid

que se afiade o resta a un tipo de referencia especificado. El tipo de referencia mas
utilizado es el EURIBOR (European Interbank Offered Rate) y es el tipo al que las
entidades financieras se prestan entre si en el mercado interbancario del Euro. El
EURIBOR se publica por la Federacién Bancaria Europea y el tipo mensual se obtiene
como media aritmética simple de los valores diarios de los dias con mercado de

operaciones de depdsitos en euros a plazo de un afio (Olivares, 2015).

Las empresas necesitaran solicitar un préstamo cuando tengan la necesidad de
realizar inversiones en bienes de equipo amortizables a largo plazo y en el caso de
adquisicion de bienes inmuebles mediante préstamos hipotecarios (Manual de
Financiacion para pymes y profesionales, 2020).

3.2. LEASING

Este producto financiero es un contrato de arrendamiento financiero de un bien,
a medio o largo plazo, con opcién de compra del mismo al vencimiento del plazo
pactado. La entidad crediticia es quien adquiere el bien que solicita el cliente y le cede
su uso durante un determinado periodo de tiempo. En contraprestacion el cliente paga
una cuota periédica a dicha entidad arrendadora a modo de alquiler. Es un instrumento
sencillo para acceder al uso de los bienes para cualquier actividad empresarial o
profesional, ya que permite financiar hasta el 100% del valor de adquisiciéon, un

porcentaje superior al de otras férmulas de financiacion.

Ademas cabe mencionar, que este producto es Util para evitar la obsolescencia
del bien debido a que puede ajustarse para utilizar el mismo durante su periodo de
vida de maxima productividad. Los gastos ocasionados por el leasing son
considerados como gastos de explotacién asi que son deducibles. Esto hace que este
producto financiero tenga mas valor que el préstamo (Manual de Financiacién para

pymes y profesionales, 2020).

3.3. POLIZA DE CREDITO

Las polizas de crédito son un instrumento muy utilizado por las empresas ya
gue puede definirse como un crédito flexible en cantidad, de modo que hasta cierto
limite puede tomar la cantidad que necesite en ese momento y devolverla cuando le
convenga (BBVA, 2018).

Este producto financiero a priori no tiene vencimiento, pero, en la practica se
pacta con la entidad bancaria de la que obtenemos el producto. Ademas, han de
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pagarse ciertos intereses como la comision de apertura; la comisién de disponibilidad;
el interés dispuesto, que no es otro que el interés que se paga por el saldo medio
dispuesto o el interés de excedido. Para pélizas de cierta importancia sera necesaria la

firma de un notario (Manual de Financiacion para pymes y profesionales, 2020).

3.4. FACTORING

Se trata de un contrato en el cual una de las partes normalmente llamado
cedente, cede a la otra , llamada factor o empresa de factoring, sus créditos
comerciales o facturas frente a un tercero al objeto de que la sociedad de factoring
realice todos o0 alguno de estos servicios: Gestion de cobro, administracién de cuentas
0 cobertura de riesgos Yy financiacion. Por tanto, el factor se compromete a cambio a

prestar una serie de servicios por un importe pactado (Martin, 2017).

Para entender mejor cémo funciona, el cedente presenta su cartera de clientes
al factor, quien analiza la cartera (ver ilustracion 5). El factor después indica de qué
clientes esta dispuesto a comprar las facturas, el volumen minimo de cesién y el coste
de sus servicios. Si el cedente acepta dicha propuesta, debera indicar a los clientes
gue deberan pagar a la empresa de factoring, quien les presentara las facturas al
cobro en el tiempo y forma establecidos entre el cedente y sus clientes. Entonces se
realizaran todos los ajustes técnicos en los programas de facuracion de la empresa
cedente para que la comunicacion de las facturas a la empresa de factoring sea lo
mas agil posible. Una vez establecido el contrato, el proveedor comunicara al factor las
facturas que ha emitido a cada cliente y las condiciones de pago establecidas con
dicho cliente. El factor valorara en funcién de las necesidades del proveedor si le
adelanta a éste el cobro o bien si espera hasta el vencimiento de las facturas para
realizar el pago, informando al proveedor de la situacion gue mantiene con cada uno
de sus clientes. Finalmente, al vencimiento de la factura y en las condiciones que se
habian establecido previamente entre el proveedor y su cliente cobra de este Ultimo el
importe de las facturas emitidas por el proveedor (Manual de Financiacién para pymes

y profesionales, 2020).

19
Andlisis de la financiacién externa e impacto de la covid-19 en las pymes espafiolas

Marina Gonzalez del Barrio



101
FACULTAD DE COMERCIO
Universidad de Valladolid

llustracion 5: Esquema Factoring.

3
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- Factoring

Fuente de la ilustracién: Edufionet (2005).

3.5. CONFIRMING

Este producto financiero es un servicio administrativo financiero que es
prestado por una entidad financiera a una empresa y a los proveedores de ésta, a
peticion de la propia empresa y con caracter irrevocable. La entidad es quien gestiona
el pago de las deudas de la empresa con los proveedores, confirmandoles dicho pago
y ofertando también la posibilidad del cobro anticipado de dichas deudas. La entidad
financiera negocia por separado con ambas partes el momento del pago y cobro de
cada factura, realizando el correspondiente ajuste de intereses (ver ilustracion 6):

llustracion 6: Esquema de funcionamiento del Confirming.

Comunicacién
vencimiento

Confirming

Proveedor Empresa

Cobro o anticipo de factura

Fuente: (Ibercaja, 2015).
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Existen tres tipos de confirming como son el confirming simple, en el cual el
cliente desembolsa el importe integro de las facturas que componen la remesa
enviada a la entidad financiera en el dia del vencimiento medio ponderado de dicha
remesa; el confirming de inversién, en el que el cliente anticipa el pago de las facturas
de la remesa abonando a la entidad financiera, en una fecha anterior a la del
vencimiento medio ponderado, el importe de las facturas menos el descuento
financiero correspondiente y por ultimo el confirming de financiacion en el que el
cliente retrasa el pago de las facturas de la remesa a una fecha posterior al
vencimiento medio ponderado, momento en el que pagara el importe de la remesa
mas los intereses devengados desde dicha fecha hasta la fecha del abono efectivo
(Manual de Financiacién para pymes y profesionales, 2020).

3.6. DESCUENTO COMERCIAL

Este producto financiero consiste en un descuento que realizan los bancos,
cajas y entidades de crédito a sus clientes sobre los efectos de comercio en poder de
los clientes para poder cobrar el importe de sus ventas de bienes, suministros o

servicios antes del vencimiento, con el objetivo fundamental de obtener liquidez.

Existen dos tipos de descuento comercial como son el descuento simple o
circunstancial y es en el que se negocia el descuento de un efecto o varios pero de
foma individual o aislada y por otro lado la linea de descuento permanente que es una

operacion continua y repetitiva.

Para solicitarlo, la entidad financiera le facilita a su cliente la cuenta no vencida,
generada por la actividad de la empresa, deben descontarle el coste negociado entre
la entidad y el cliente, el cual dependera del tipo de deudor y del vencimiento. El
cliente a cambio le cede el papel comercial a la empresa (Manual de Financiacién para

pymes y profesionales, 2020).

3.7. RENTING

Se trata de un servicio integral de alquiler de bienes a medio y largo plazo que
va dirigido a particulares, profesionales y empresas, contando con todos los servicios
necesarios para el buen funcionamiento del bien. Al finalizar el contrato no existe la

posibilidad de opcion de compra.
Esta operacién se puede plantear en cualquier momento de la vida de la
empresa, bien para iniciar su actividad o bien para la renovacion de los equipos por
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obsolescencia tecnolégica. Estan dirigidos principalmente, para adquirir los equipos
cuya vida util sea corta, con riesgo de obsolescencia tecnoldgica o con los costes de

mantenimiento elevados.

Algunas ventajas que presenta el renting son por ejemplo, el mantenimiento del

bien, el pago de reparaciones, de impuestos o seguros, entre otros.

Podemos ver entonces que este producto financiero consiste en un contrato de
alquiler al igual que el leasing, pero guardan algunas diferencias como son que
mientras que el leasing tiene como finalidad financiar la adquisicion de equipos, el
renting trata de disfrutar de los equipos sin involucrarse en el proceso de compra o por
ejemplo que en el contrato del leasing hay opcién de compra para el cliente, en el
contrato de renting no existe esa posibilidad. Otra diferencia fundamental entre estos
dos productos financieros es que en el contrato de leasing no se aplica el concepto de
garantia, mientras que por otro lado, en el renting si, ya que existe una garantia o
fianza que compromete al cliente a la devolucion del bien en perfectas condiciones de
acuerdo con el uso (Manual de Financiacion para pymes y profesionales, 2020).

3.8. ANTICIPO DE CREDITO

Se trata de la férmula que permite a la empresa financiar sus ventas, entre el
periodo que va desde la emisién de la factura al cliente, hasta el momento de su
cobro; utilizando el anticipo al no poder emitir giro alguno ya que, el cliente o pagador
no permite la emision de un recibo, ni entrega a su proveedor pagaré u otra formula
susceptible de negociar. EIl producto permite ceder en gestiébn de cobro todos los
recibos generados por la empresa, de tal modo que la empresa sélo anticipa la cuantia
que le interesa en cada momento, pudiendo ser la totalidad de la remesa o0 una parte

de ella.

Este producto financiero es un modelo de financiacion de corto plazo muy
similar al descuento comercial, con algunas diferencias como son que el descuento
comercial hay endoso de los efectos comerciales mientras que en el anticipo de
crédito no. Esto hace que el anticipo de crédito tenga un valor inferior al descuento

bancario.

A la hora de contratar este producto hay que tener en cuenta algunas pegas
como es que se trata de una operacion dificil de conseguir respecto al descuento
comercial, se debe firmar una poéliza de garantias que cubra los posibles riesgos, o
que los recibos no son documentos ejecutivos por lo que en caso de impago, las
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gestiones de recobro son de mayor importe (Manual de Financiacién para pymes y

profesionales, 2020).

3.9. LINEASICO

El ICO (Instituto de Crédito Oficial) tiene como principales funciones promover
actividades economicas que contribuyan al crecimiento, al desarrollo del pais y a la
mejora de la distribuciébn de la riqueza nacional. Sobretodo, aquellas que por su
trascendencia social, cultural, innovadora o ecoldgica, merezcan una atencién

prioritaria.

Para conseguir cumplir estas funciones, el ICO tiene dos formas de actuar,

como banco publico o como Agencia Financiera del Estado.

Como banco publico el ICO se encarga de conceder préstamos para financiar
operaciones de inversion y liquidez de las empresas, dentro y fuera de espafia y lo
hace estas dos formas:

-Lineas de mediacién, a través de las cuales, el ICO disefia y fija las principales
caracteristicas de las distintas lineas de financiacion, a la vez que firma los Acuerdos
de Colaboracion correspondientes con las Entidades de Crédito. Estas lineas estan
dirigidas sobretodo a trabajadores autbnomos y pymes.

-Financiacion directa, que se trata de financiacién corporativa y estructurada de
grandes proyectos de inversion productiva, publicos o privados. Por tanto, son
préstamos disefados a la medida de las necesidades de las empresas solicitantes.

Tienen un importe minimo de 12,5 millones de euros y largos plazos de amortizacion.

Como Agencia Financiera del Estado, el ICO se encarga de gestionar los
instrumentos de financiacion oficial, que el Estado de nuestro pais dota para formentar
la exportacion y la ayuda al desarrollo, compensando el Estado al ICO por los costes
gue dicha gestion pueda conllevar. Esta modalidad de ICO financia tambien, gracias al
Gobierno, a los afectados por catéstrofes naturales, desastres ecoldgixos y otros

supuestos de interés general.

Las lineas ICO son aquellas lineas de financiaciéon con las que el ICO facilita
fondos con la intermediacion de las entidades de crédito. No importa el tamafio de la
empresa ni el sector al que se dedique, lo importante es que las lineas ICO financian
la actividad de las empresas a corto, medio o largo plazo, para cualquier tipo de

inversion y en condiciones competitivas.
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Por un lado, se pueden financiar con esta linea tanto las actividades
empresariales o inversiones, como sus necesidades de liquidez y gastos relacionados
con el desarrollo de la empresa dentro del territorio nacional, que pueden ser
necesidades tecnoldgicas; adquisicién de activos fijos huevos o de segunda mano;
vehiculos, turismos e industriales; adecuacion y reforma de instalaciones; adquisicion
de empresas; creacion de empresas o las necesidades de liquidez tales como gastos
corrientes, ndéminas, pagos a proveedores o la compra de mercancia. Por otro lado
también se puede financiar la rehabilitacion de viviendas y edificios para particulares
(Instituto de Crédito Oficial, 2021). En la ilustracion numero 7, podemos ver con mas

claridad cémo es el esquema de funcionamiento de este producto financiero.

llustracion 7: Esquema del funcionamiento de solicitud lineas 1CO.

@ Flujo tramitacién

@ Flujo fondos

Solicitud de
/ financiacién N

Analisis de
% garantias

Firma
%‘ operacion

Fuente de la ilustracion: (Instituto de Crédito Oficial, 2021).

= LINEA ICO PARA EMPRESAS Y EMPRENDEDORES 2021:

En esta linea ICO, se puede elegir la modalidad de financiacién para elegir la
gue mejor se adapte a cada tipo de empresa. Puede elegirse entre préstamo, leasing,
renting o linea de crédito. La entidad de crédito podra cobrar solo una comisién al

inicio de la operacién, ademas de, siempre que proceda, la de amortizacion anticipada.

Por dltimo, la entidad de crédito determinara las garantias con las que se
tramita la operacion, salvo aval de Sociedad de Garantia Reciproca (SGR) o de la
Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria (SAECA). (Instituto de Crédito Oficial,
2021).
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= LINEA ICO GARANTIA SGR / SAECA 2021:

Pueden solicitar esta linea autébnomos, empresas y entidades publicas o
privadas que cuenten con el aval de una Sociedad de Garantia Reciproca ( SGR) o de
la Sociedad Andnima Estatal de Caucién Agraria (SAECA). Para inversiones en el
exterior, las empresas deberan estar domiciliadas en Espafa, tener al menos el 30 %
de capital de empresa espafiola. Esta linea puede solicitarse en el banco o entidad de
crédito y solicitando un préstamo ICO. El importe maximo que puede pedirse es de

hasta 2 millones de euros en una o varias operaciones.

Se puede financiar con esta linea por un lado, actividades empresariales y / o
inversiones, asi como sus necesidades de liquidez y gastos relacionados con el
desarrollo de la actividad de la empresa dentro o fuera del territorio nacional:
necesidades tecnoldgicas; adquisicion de activos fijos nuevos o de segunda mano;
vehiculos turismos e industriales; adecuacién y reforma de instalaciones; adquisicién
de empresas; creacion de empresas; necesidades de liquidez tales como gastos
corrientes, nébminas, pagos a proveedores 0 compra de mercancia. La modalidad de
financiacién que se puede solicitar es de préstamo, leasing o linea de crédito y las
comisiones que se cobrard sera que la SGR o SAECA cobrardn una comision de
estudio de hasta el 0,5% sobre el importe avalado y adicionalmente, la SGR cobrara
una comision sobre el importe avalado de hasta el 4% en concepto de cuota social
mutualista. Al finalizar la relacion con la SGR, el importe sera reembolsado al cliente.
Ademas, la entidad de crédito, podra cobrar una Unica comision al inicio de la

operaciéon, ademas de, en su caso, la de amortizacién anticipada.

Por ultimo, la entidad de crédito, la SGR o SAECA realizaran un analisis de
cada solicitud y determinaran las garantias a aportar (Instituto de Crédito Oficial,
2021).

= LINEA ICO CREDITO COMERCIAL 2021:

Pueden solicitar esta linea los autbnomos y empresas con domicilio social en
Espafa, que deseen obtener liquidez mediante el anticipo del importe de las facturas
procedentes de su actividad comercial, dentro del territorio nacional, o cubrir los costes
de fabricacién de los bienes y servicios que vayan a ser objeto de venta en el territorio
nacional. Esta financiacion puede solicitarse tanto en el banco como en una entidad
bancaria solicitando un préstamo ICO. Se puede llegar a pedir hasta un maximo de

12,5 millones de euros de salgo vivo, en una o varias operaciones.
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Con esta linea pueden financiarse tanto los anticipos de facturas con un
vencimiento no superior a 180 dias, como la prefinanciaciéon para aportar liquidez a la
empresa para cubrir los costes de produccion y elaboracién del bien o servicio objeto

de la venta en territorio nacional.

La modalidad de financiacién que se puede solicitar puede ser formalizar el tipo
de contrato de financiacion que mejor se adapte a las necesidades de la empresa, solo
gue tiene que pactar con la entidad de crédito el tipo de contrato de financiacion. Por
altimo, la entidad de crédito determinara las garantias con las que se tramitara la

operacion (Instituto de Crédito Oficial, 2021).

= LINEA ICO EXPORTADORES 2021

Esta linea ICO puede ser solicitada por autbnomos y empresas, con domicilio
social en Espafia, que tengan el deseo de obtener liquidez mediante el anticipo del
importe de las facturas procedentes de su actividad exportadora o cubrir los costes
previos de produccion y elaboracion de los bienes o servicios objeto de exportacion.
Puede solicitarse mediante el banco o entidad de crédito solicitando un préstamo ICO
y la cantidad maxima puede ser de hasta 12,5 millones de euros de saldo vivo, en una
0 varias operaciones. Se pueden financiar tanto anticipos de facturas con un
vencimiento no superior a 180 dias, como la prefinanciacién para aportar liquidez a la
empresa para cubrir los costes de produccion y elaboracién del bien o servicio objeto

de exportacion.

La modalidad de financiacibn puede ser la que mejor se adapte a las
necesidades de la empresa, pactando previamente con la entidad de crédito. Esta
entidad de crédito podra cobrar una Unica comisién al inicio de la operacién, ademas
de, en su caso, la de amortizacién anticipada. Y también determinara las garantias con

las que se tramitara la operacion (Instituto de Crédito Oficial, 2021).

= LINEA ICO INTERNACIONAL 2021

Se trata de financiacion para internacionalizar la empresa o actividad
exportadora y esta linea por su doble naturaleza se divide en dos tramos que son el de

inversion y liquidez por un lado, y el de exportadores a medio y largo plazo por otro.

La primera, de inversion y liquidez, puede ser solicitada por autonomos,
empresas y entidades publicas o privadas domiciliadas en Espafia o con domicilio en
el extranjero que cuenten con al menos un 30% de capital de empresa espafiola y

puede solicitarse hasta 12,5 millones de euros o contravalor en dolares. Se puede
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financiar toda actividad empresarial y / o inversion, asi como sus necesidades de
liquidez y gastos relacionados con el desarrollo de la actividad propia de la empresa
fuera del territorio nacional como las necesidades tecnoldgicas; las inversiones fuera
del territorio nacional; la adquisiciébn de activos fijos, nuevos o de segunda mano;
vehiculos, turismos e industriales; adquisiciébn de empresas; y la creacion de empresas
en el extranjero, las necesidades de liquidez tales como gastos corrientes, néminas,
pagos a proveedores o compra de mercancia. Ademas puede solicitarse de varios

modos como préstamo, leasing o linea de crédito.

En la segunda, de exportadores a medio y largo plazo, puede ser solicitada
tanto por empresas con domicilio en Espafia o con domicilio social fuera de Espafa
gue tengan interés espafiol en todas aquellas inversiones en Espafia; como por
empresas con domicilio social en Espafia o con domicilio social fuera que tengan
interés espafiol en todas aquellas inversiones en Espafia y que vendan bienes o
servicios con aplazamiento del pago a empresas que tengan su domicilio social fuera
de Espafia. Pueden solicitarse hasta 25 millones de euros o contravalor en délares, en
una o varias operaciones y pueden financiarse el crédito suministrador que consiste en
la financiacion de empresas con domicilio social en Espafia para la venta, con
aplazamiento de pago, de bienes o servicios, nuevos o de segunda mano, a empresas
con domicilio social fuera de Espafia; el crédito comprador, esta financiaciéon va
destinada a empresas con domicilio social fuera de Espafia para la adquisicién, con
aplazamiento de pago, de bienes o servicios, nuevos o de segunda mano, exportados
por empresas con domicilio social en Espafia o con domicilio social fuera de Espafa
que tengan interés espafiol por todas aquellas inversiones en Espafia. Esta modalidad

se puede solicitar como un préstamo.

En ambos tipos, la entidad de crédito podra cobrar una Gnica comisién al inicio
de la operacion, ademas de, en su caso, la de amortizacién anticipada. A mayores, en
la segunda de Exportadores a medio y largo plazo, la entidad de crédito podra aplicar

una comisién de estudio o apertura (Instituto de Crédito Oficial, 2021).

4. METODOS ALTERNATIVOS A LA FINANCIACION
BANCARIA

En este apartado van a analizarse los métodos alternativos existentes frente a
la financiacion bancaria, como son el capital riesgo, la organizacién ENISA, los

préstamos participativos, BME Growth y los Business Angels.
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4.1. CAPITAL RIESGO

El capital riesgo es una fuente de financiacion empresarial, que esta dirigida de
forma principal a pequefias y medianas empresas. La financiacién se realiza a través
de una inversion de una sociedad inversora especializada que toma una posicién
minoritaria en la sociedad receptora pudiendo ser de medio a largo plazo (Ministerio
Industria, Comercio y Turismo, 2021).

Las sociedades receptoras son valoradas como empresas con niveles de
riesgo considerables por lo que les es complicado conseguir capital mediante
instrumentos de financiacion mas comunes. La empresa receptora consigue un valor
afadido de la sociedad inversora ya que gracias a su participaciébn accionaria, se
implica en el consejo de administracion de la empresa receptora, asesorando en las
principales decisiones estratégicas, asistiéndola en la contratacion de personal clave,
proporcionando contactos en las esferas juridicas, bancas de inversion y otros

negocios al servicio de respectivo sector (Hernandez, 2020).

Se articula a través de la toma de participacién en el capital social de la
empresa objeto de la inversibn, nomalmente a través de la compra de acciones. Es
una forma de canalizar el ahorro permitiendo suplir la falta de autofinanciacion de la
pyme. El precio para la sociedad receptora es casi inexistente debido a que se limita a
dejar entrar en su accionariado a la sociedad inversora. El tipo de empresas en las que
se invierte, normalmente son de pequefia y mediana dimension, ya que son las que
mayores posibilidades tienen de expanderse y desarrollarse. La inversion se suele
dirigir a sectores que emplean innovaciones de diverso tipo y va destinada hacia
empresas que se encuentran en fase de crecimiento o arranque, por lo que la
sociedad inversora asume unos riesgos mayores de los que normalmente esta
dispuesta a asumir una entidad crediticia. La contrapartida basica de este tipo de
inversiones es la obtencién de elevadas plusvalias por la venta de la participacion que
retiene la sociedad inversora y que se conoce como proceso de desinversion o salida

de la sociedad participada (Directivos, Retos, 2021).

Las sociedades que pueden adoptar estas entidades pueden ser de los

siguientes tipos:

e SOCIEDADES DE CAPITAL RIESGO (SCR).

Se trata de una sociedad anénima cuyo objeto social principal es la adquisicion

de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras,cuyos valores
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no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores. Se definen por canalizar la
finalizacion de forma directa o indirecta a empresas, maximizar su valor de empresa a
través de las mejoras de gestion y desinvertir en la misma con el objetivo de aportar

elevadas plusvalias para los inversores.

e FONDOS DE CAPITAL RIESGO (FCR).
Se trata de un fondo de inversion cuya caracteristica fundamental es que en la

mayor parte de los casos suele invertir en empresas no cotizadas y por tanto suelen
ser fondos iliquidos. Ademas, son patrimonios administrados por una SGECR, su
objeto social es el mismo que el de una SCR y es la encargada de asesorar a las
empresas adquiridas con estos fondos.

o SOCIEDADES GESTORAS DE ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO
(SGECR).

Se trata de sociedades andnimas en la que su actividad empresarial trata sobre

la gestion de Fondos de Capital Riesgo (FCR) asi como de activos de las SGR. Estas
empresas asesoran a aquellas empresas con las que exista un vinculo derivado de su

actividad.

A continuacién, van a ser definidas y analizadas las distintas clases de
operaciones que pueden llevarse a cabo a través del capital riego, como son el capital
semilla, el capital de puesta en marcha, el capital para otras fases iniciales, el capital
para la expansion, la adquisicion con apalancamiento, el capital de restructuracion o el

capital de sustitucion.

-CAPITAL SEMILLA

Esta clase de inversion esta relacionada con empresas que o0 acaban de nacer
0 que aun no han comenzado sus actividades empresariales y sus productos o
servicios estan en fase de definicion. Se suele utilizar este capital para gastos
preliminares como estudios de mercado o desarrollo de productos o prueba de
prototipos. Las necesidades de recursos de capital suelen ser inferiores a los de las

demas fases.

-CAPITAL PARA PUESTA EN MARCHA

Al igual que en el capital semilla, esta inversién va dirigida a empresas que aun
no han empezado con la produccion y distribucion del producto o servicio, en

empresas de creacion reciente y que como es légico ain no han generado beneficios.
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Estas operaciones de forma general tienen un periodo de maduracion largo y

requieren de posteriores inyecciones de capital para financiar el crecimiento.

-OTRAS FASES INICIALES

Capital para aquellas fases iniciales distintas a las que se han mencionado en

el capital semilla y en el capital para puesta en marcha.

-CAPITAL PARA LA EXPANSION

Esta inversion se hace en sociedades que ya tienen trayectoria y busca
visibilizar el crecimiento de la participacion de la empresa en un mercado ya alcanzado

0 su introduccion en un mercado distinto en el que no tenga recorrido.

-ADQUISICION CON APALANCAMIENTO

En este modelo, se realiza la adquisicion de una empresa para lo que se
emplea una cantidad significativa de dinero prestado como bonos o préstamos, para
sufragar los gastos de adquisicion.

-CAPITAL DE RESTRUCTURACION

Aqui se trata de una situacién en la que una empresa, que ha tenido malos
resultados durante un periodo prolongado en el tiempo, requiere financiaciébn para

realizar un cambio en la orientacion de sus actividades empresariales.

-CAPITAL DE SUSTITUCION

En estas operaciones, la sociedad inversora al adquirir una posicion en la
empresa receptora, no realiza un aporte de nuevos capitales, si no que se da una
ampliacién del capital del que dispone la empresa. Este capital riesgo se limita a
relevar a uno 0 mas accionistas que no se encuentran interesados en continuar su

inversion (Directivos, Retos, 2021).

4.2. EMPRESA NACIONAL DE INNOVACION

ENISA (Empresa Nacional de Innovacién Sociedad Anonima) se encarga de
prestar apoyo financiero a pequefias y medianas empresas que quieran impulsar sus
proyectos de emprendimiento innovador. Es una empresa nacional de caracter publico
gue busca apoyar e impulsar proyectos empresariales innovadores a través de la
concesion de créditos y fomentando actividades relacionadas con el capital riesgo

favoreciendo asi la entrada de liquidez en aquellas empresas espafiolas que puedan

30
Andlisis de la financiacién externa e impacto de la covid-19 en las pymes espafiolas

Marina Gonzalez del Barrio



1
FACULTAD DE COMERCIO

Universidad de Valladolid

ser consideradas como innovadoras (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo,
2021).

ENISA cuenta con mas de 30 afios de existencia ya que fue creada en 1982,
periodo en el que ha ayudado a las empresas concediendo un total de 3.778

préstamos por un importe total de 638.8 millones de euros.

Los préstamos ENISA son de las primeras fuentes de financiacién a las que
suelen recurrir los emprendedores para financiar sus empresas en las etapas mas
iniciales. Esto se debe a que tienen largos plazos de devolucién, entre 7 y 9 afios y no
exigen avales ni garantias a las pequefias y medianas empresas que lo solicitan. Otra
caracteristica importante de los préstamos de ENISA, es que se adaptan a la situacion
financiera de la empresa solicitante, ya que establece un tramo de interés variable
segun la rentabilidad de la empresa. La financiacion que pueden solicitar los
emprendedores, esta entre 25.000 y 1.5 millones de euros, dependiendo siempre de
las caracteristicas del proyecto que tenga la empresa.

Las lineas de financiacion con las que cuenta ENISA son tres: Enisa Jovenes
emprendedores; Enisa emprendedores y por ultimo, Enisa Crecimiento. Asi, puede
adaptarse a las empresas en las distintas etapas de vida y asi que accedan al

préstamo que mejor se adapte a su proyecto y etapa.

v' Enisa Jovenes Emprendedores: Se trata de préstamos participativos de
entre 25.000 y 75.000 euros para apoyar startups de reciente
constituciéon. La empresa debe estar constituida en los 24 meses
anteriores a la solicitud y contar con cierta validacién en el mercado.
Ademas, la mayoria del capital social ha de estar en manos de
personas con una edad inferior a 41 afios. Los socios deberan aportar
por via de capital o a través de fondos propios al menos un 50% del
importe el préstamo solicitado.

v' Enisa Emprendedores: Consiste en préstamos participativos de entre
25.000 y 300.000 euros para cofinanciar el plan estratégico de
empresas en sus primeras fases de vida. Los principales requisitos con
los que debe contar la empresa para acceder a esta linea de
financiacion de Enisa son en primer lugar, que la empresa debe estar
constituida en los primeros 24 meses anteriores a la solicitud y contar
con cierta validacion del mercado en forma de facturacion, en segundo

lugar, los fondos propios deber ser como minimo equivalentes a la
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cuantia del préstamo y en tercer lugar, a diferencia con la linea de Enisa
Jovenes Emprendedores, los fundadores que soliciten los préstamos
mediante la linea Enisa Emprendedores, no han de cumplir ningin
requisito de edad.

v' Enisa Crecimiento: Esta linea de préstamos de Enisa, consiste en
préstamos participativos de entre 25.000 y 1.5 millones de euros para
mejorar la competitividad de las empresas con modelos de negocio
viables y rentables que quieran mejorar sus sistemas productivos o
expandirse. Entre los requisitos para poder optar a esta linea de
financiacion esta que la empresa solicitante debe ser una Pyme con
mas de 24 meses de antigiiedad y con un modelo de negocio innovador
ya validado en el mercado y que los fondos propios deben ser como
minimo equivalentes a la cuantia del préstamo (Intelectium, 2021).

4.3. PRESTAMOS PARTICIPATIVOS

Los préstamos participativos son préstamos que son concedidos por una
entidad prestamista, dispuesta a asumir un mayor riesgo que bancos y cajas, es decir,
entidades financieras convencionales. A cambio, la retribucion esta ligada a la
evolucion de los beneficios de la empresa que recibe dicho préstamo. Enisa es la
entidad que mas préstamos participativos aprueba en Espafa. Para acceder a Enisa,
la empresa debe ser una pequefia 0 mediana empresa, con un proyecto viable tanto
técnica como econdmicamente, demostrando solvencia de la estructura financiera y
econdmica y estados financieros auditados ( para operaciones superiores a 300.000

euros).

Mas de la mitad de las solicitudes que son aprobadas, son de empresas de
nueva creacion, en un 28% del sector TIC, 17% industria, 12% servicios a industrias,

comercio y muchos mas sectores. ENISA presenta distintas lineas como son:

e ENISA Jovenes emprendedores, para pymes Yy statups en las que la
mayoria de su capital esta en manos de personas menores de 40 afios.
e ENISA Emprendedores, para pymes y startups de reciente constitucion
creadas por emprendedores, sin limite de edad, para abordad las

inversiones que precisa el proyecto empresarial en su fase inicial.
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e ENISA Crecimiento, dirigida a apoyar proyectos empresariales de
compafiias interesadas en expandir su negocio o lograr una mejora

competitiva.

Las dos primeras lineas son muy similares pero con diferencias como el tipo de
interés diferencial, el importe maximo del préstamo y la edad de los socios. En cambio

la tercera linea ENISA esta enfocada de forma diferente (Dyrecto consultores, 2020).

4.4. BME GROWTH MARKET

El Mercado Alternativo Bursatil se creé en 2005 como un sistema multilateral
de negociacion de valores para empresas en crecimiento de reducida capitalizacion,
promovido por Bolsas y Mercados Espafioles y supervisado por la CNMV. Estaba
dirigido a inversores institucionales y privados, por lo que desde sus inicios ha
supuesto un modelo atractivo para financiar proyectos de desarrollo para pymes, que
no encuentran en las formas tradicionales de financiacion ajena posibilidades reales

de obtencion de liquidez.

Entre las ventajas que tiene el MAB destacan la financiacion para obtener
fondos propios para financiar el desarrollo, la valoracion objetiva ya que la cotizacion
es una medida inequivoca del valor de la empresa, la liquidez que aporta valor dado
que la posibilidad de hacer liguidas las acciones afiade peso a la valoracion de las
compafias, la visibilidad, notoriedad y mejora de la imagen de marca, los requisitos de
acceso y permanencia son mucho menos exigentes que en la Bolsa, tiene un coste
razonable, mejora la transparencia y tiene ayudas de la administracién (Camara de
Comercio de Madrid, 2010).

Tras el otorgamiento de la categoria SME Growth Market por parte de la
CNMV, el antiguo MAB cambié en 2020 su denominacién por BME Growth. Este
cambio de denominacidon conlleva un cambio en la estructura del mercado, asi como
en la normativa aplicable a la incorporacién al mercado, la contratacion de valores y la
difusion de informacion. Para la obtencion del reconocimiento como SME Growth
Market se requiere que mas del 50% de las sociedades del mercado tengan una

capitalizacion inferior a 200 millones de euros.

En los dltimos diez afios, mas de 130 empresas han desarrollado su

crecimiento en este Mercado y alguna de ellas ya ha dado el paso al mercado bursatil.
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4.5. BUSINESS ANGELS

Los Business Angels o Angeles de los negocios son particulares que deciden
invertir en proyectos empresariales de nuevos emprendedores, en empresas que se
encuentran en el estadio inicial de su actividad o en empresas que se enfrentan a una
fase de crecimiento. Su objetivo esta centrado en obtener un beneficio a medio plazo,
seleccionar un proyecto empresarial de esperado éxito, reencontrar el potencial de los

comienzos o transferir sus conocimientos a los nuevos emprendedores.

Los tipos de Business Angels que existen se diferencian en funcion de su nivel
de actividad, (Business Angels Operativos o Pasivos), en funcién de su rol dentro de la
empresa (Business Angels empresariales, trabajadores, consultores o financieros) o
en funcion del nimero de Business Angels (Business Angels individuales o Business

Angels sindicados).

Los Business Angel cuando invierten en empresas en fases iniciales de
desarrollo (capital semilla o arranque) contribuyen a llenar el vacio de financiacion que
actualmente existe en un espacio que una vez ocuparon las entidades de capital
riesgo, hoy en dia centradas en proyectos en fases mas avanzadas de su ciclo de vida
en las cuales se requiere un mayor volumen de inversion y suponen unos riesgos mas

moderados (Business Angels, 2018).

5. LAS FINTECH

Es en los afos 90 cuando se empieza a utilizar el término ‘fintech’, pero es en
1918 cuando empieza a usarse en EE.UU un sistema Fedwire en los bancos de la
Reserva Federal. Y a partir de ahi surgieron muchos mas procesos tecnologicos en los
sistemas financieros. El punto de inflexion que dard lugar a lo que hoy conocemos
como compafias fintech llegara con la crisis financiera de 2008. Esto se debe a la
gran desconfianza generada en el cliente hacia los bancos tradicionales, la aparicion
del libro blanco del bitcoin y la estrecha relacién entre los ciudadanos y el mundo
digital. Por lo que hoy en dia, el término Fintech se refiere a todas aquellas actividades
gue implican el empleo de la innovacién y los desarrollos tecnolégicos para el disefio,
oferta y prestacion de productos y servicios financieros. Estas actividades son llevadas
a cabo por entidades financieras ya establecidas y por nuevas empresas que actlan
en algun punto de la cadena de valor del servicio financiero aportando innovacion,
mejor experiencia de usuario y movilidad. En la ilustracién nimero 8 podemos ver los

principales hitos tecnolégicos que han dado lugar la creacién de las Fintech.
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llustracion 8: Hitos tecnoldgicos que dan lugar a las Fintech.

A E V 5. ™ f
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de crédito) online

Fuente: (CEU, 2021).

También suele darse que estas nuevas empresas hagan colaboraciones con
las entidades financieras tradicionales o incluso sean adquiridas por ellas. Podemos
clasificarlas en distintos grupos segun el tipo de producto o servicio ofrecido o segun el
modelo de negocio:

v Asesoramiento y gestién patrimonial y entre estos:

o Asesoramiento y gestién automatizados, que son plataformas
desde las que se ofrece asesoramiento y se gestiona el capital
de los clientes utilizando distintos procedimientos automatizados
y que abarcan desde la realizacion de test de perfil de cliente
hasta la toma de decisiones de inversion y su ejecucion
automatica.

o Social trading. Son plataformas en las que se ponen en contacto
inversores entre si o con distintos traders profesionales,
pudiendo crear diferentes modelos de negocio que van desde el
intercambio de informacién y opniones de caracter financiero
hasta la imitacion de estrategias de inversion de terceros de
forma automaética.

v" Finanzas personales: son aquellas que ofertan al consumidor la gestion
eficaz de las finanzas personales y la posibilidad de comparar distintos
productos financieros, facilitando informacién sobre el estado y los
distintos movimientos de sus cuentas y ofrecen productos financieros
perfilados a cada una de las necesidades de los usuarios.

v" Financiacién alternativa: hay dos tipos, por un lado, los préstamos
rapidos online que no son otros que los préstamos a particulares y
empresas, de pequefios importes y concedidos de forma agil gracias a
las plataformas. Por otro lado, esta la financiacion participativa, que
consiste en poner en contacto a través de una plataforma, a promotores
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gue necesitan financiacion para llevar a cabo sus proyectos con una
pluralidad de inversores particulares. Esta financiacion también es
denominada como Crowdfunding, y puede llevarse a cabo a través de
préstamos, llamado crowdlending, o por medio de la emision de
determinados instrumentos financieros, llamado crowdequity.

v Servicios de pago mediante dispositivos moviles o electrénicos.

v Big data, incluyendo todas las entidades que generan valor afiadido
mediante el analisis de un gran volumen de datos, teniendo la opcién de
utilizar la inteligencia artificial.

v Identificaciébn online de clientes: Estas empresas se dedican a
proporcionar sistemas de identificacion a distancia de personas
ultizando las nuevas tecnologia. Generan nuevas formas de acceso de
forma segura a las plataformas como por ejemplo con huella dactilar o
identificacion facial.

v Criptoactivos: Es la representacion de activos registrados en formato
digital, que se apoyan en la criptografia y en las tecnologias de registros
distribuidos, como el blockchain. EI blockchain es una base de datos
distribuida, contruida mediante la incorporacién de ordenadores o nodos
gue participan en la red. Teniendo todos los participantes la misma
informacion , no hay posibilidad de alterarla sin el consenso de la red,
por lo que se considera una informacién muy veraz (Comisién Nacional
del Mercado de Valores, 2020).

Antes de solicitar los servicios de una fintech hay que valorar distintos aspectos
ya que aunque la utilizacién de las innovaciones tecnologicas al sector financiero ha
provocado mejoras indiscutibles en la prestacion de servicios y en la facilidad de
utilizacién para el cliente, las actividades llevadas a cabo por las fintech tienen riesgos
como la utilizacién de tecnologias que no estan suficientemente maduras o la oferta de
modelos de negocio problematicos. Otro punto a tener en cuenta es la gran
importancia en las empresas fintech de la seguridad de los datos almacenados de sus
clientes por lo que han de estar al dia en materia de seguridad. También es importante
conocer las ventajas y posibles riesgos que pueden producirse ya que los avances
tecnolégicos en materia financiera no esta libre de riesgos. Por dltimo, hay que
asegurarse de que la empresa fintech con la que vamos a trabajar cumple con todos
los requisitos legales para llevar a cabo su actividad de forma legal y que cuenta con la

oportuna autorizacion (Redaccién, 2020).
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En el ambito de las Fintech encontramos varios tipos de productos financieros,
por un lado las fintech y los productos ya existentes en el sistema bancario, por otro

las fintech y los productos que no ofrece el sistema bancario.

Hoy en dia se observa un sector financiero mas solido y rentable, los bancos
tienen que hacer frente a un entorno de maxima exigencia con tipos de interés bajos,
gran competencia por los clientes, los negocios y las operaciones mas rentables y la
aparicion de nuevos actores en el sector, como son las Fintech y GAFA (Google,
Apple, Facebook y Amazon). Las fintech siguen consolidandose en el sector,
ofreciendo en su mayoria productos y servicios complementarios a los servicios

bancarios asi como productos y servicios de soporte a los bancos.

De las 300 Fintech nacionales se calcula que el 48% de las compafiias son
complementarias a los bancos, el 32% son colaborativas y el 20% competidoras (ver
ilustracién 9).

llustracion 9: Tipos de Fintech.

TIPOS DE FINTECH

Complementarias Colaborativas = Competidoras

48%

Fuente: Elaboracion propia (2021).

5.1. PRODUCTOS FINTECH EN EL SISTEMA BANCARIO

Los productos ofrecidos por las Fintech ya existentes en el sistema bancario
puede decirse que son complementarios a estos ya que se destinan a clientes
histéricamente excluidos por la Banca bien por tener un alto riesgo, por su falta de

rentabilidad, o por ser productos y servicios de soporte a los bancos.
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Entre los productos que ofrecen las fintech mas destacados dentro del sistema
bancario estan el préstamo, la linea de crédito, el factoring, descuento de efectos, y
anticipo de crédito auque hay tambien algunas plataformas fintech que ofrecen

servicios de confirming y renting.

Algunas ventajas que ofrecen los productos fintech del sistema bancario
pueden ser que todo el proceso es llevado a cabo en su totalidad a través de internet a
diferencia con la sistema bancario tradicional. Por otro lado, la procedencia de los
fondos, por un lado, la banca tradicional obtiene sus fondos del mismo banco ya que
tiene depdsitos mientras que por otro lado, las plataformas fintech obtienen sus fondos
o bien solicitando como una empresa financiacion o bien a través de la inversion de
particulares a cambio de un rendimiento, o como comldnmente Sse conoce
Crowdlending o préstamo multitudinario. Ademas, es importante destacar las

comisiones e intereses existentes en la mayoria de fintech es la de apertura.

Otro aspecto a destacar es la agilidad que existe por parte de las fintech ya que
la respuesta de si la pyme puede recibir la financiacion o no se realiza en solo 48
horas. Este ahorro de tiempo es muy significativo en comparacion con el que llevaria

realizarlo en la banca tradicional ya que lleva mucho mas tiempo.

Por dltimo, no hay que olvidar mencionar que la financiacién a través de las
plataformas Fintech no requieren garantias por lo que es importante tenerlo en cuenta
ya que para muchas pymes que no cuentan con un aval se hace muy dificil conseguir

algun tipo de financiacion por parte de algun producto financiero del sistema bancario.

Vistas las ventajas, entre las desventajas podemos destacar por un lado, los
requisitos que exigen las empresas fintech para poder optar a su financiaciéon ya que,
por ejemplo hay que tener muy en cuenta la fecha de creacién de la pyme que quiere
obtener financiacion y tambien la facturacion del periodo anterior. Por otro lado hay
gue tener en cuenta que los plazos de devolucién de los préstamos esta pensado en el
corto y medio plazo por lo que exigen la devolucion en su mayoria a los 36 meses o
con excepciones a los 60 meses, a diferencia de los productos que ofrece el sistema

bancario, en el que hay productos pensados para el largo plazo.
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5.2. PRODUCTOS FINTECH QUE NO OFRECE EL SISTEMA
BANCARIO

A continuacién serdn expuestas algunas opciones que no estan presentes en el
sistema bancario, siendo variaciones de los distintos productos con distintos matices o

enfoques.

e DUPLIFACTOR

Este producto fintech consiste en la mezcla del factoring y el préstamo,
permitiendo con una misma factura obtener hasta el doble de financiacion. Por un lado
se obtiene el anticipo de la propia factura y por otro un préstamo por importe similar y

a un plazo de treinta dias renovable por periodos sucesivos.

Para poder optar a este producto, los clientes tienen que contar con una buena
calificacion crediticia y la pyme debe tener una facturacion recurrente y constate con

ellos.

Ademas, este producto gestiona las operaciénes de forma online gracias a su
oficina virtual siendo mas seguro, comodo y rapido. Su método de funcionamiento es
gue la empresa anticipa el cobro de una factura via Factoring y acto seguido se le

concede una financiacion directa por importe similar a 30 dias renovable.

llustracion 10: Esquema Duplifactor.

g '.-._,_.' . /‘"‘ ;- \ : |
.~~~ *DUPLIFACTOR ___

Factoring + Préstamo <

Fuente: Gedesco (Gedesco, 2019)

Duplifactor va dirigido a aquellas empresas proveedoras de compafiias con
buena calificacion crediticia y que dispongan de facturas u otros créditos comerciales
para anticipar. Esto requiere que el usuario de Duplifactor justifique una facturacién

mensual minima constante. Y entre otras, presenta distintas ventajas como son la
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duplicacion de la tesoreria, que no consume CIRBE y por ultimo, mejora los ratios de
balance (Gedesco, 2019).

e APLAZAME

Se trata de una fintech espafiola que se encarga de ofrecer a los clientes de las
tiendas onlines la posibilidad de financiar la compra. Este sistema de pago se integra
en la misma tienda online y permite aumentar el nimero de ventas de forma
considerable. Esta fintech, ofrece a eleccion de los e-commerce, la financiacion entre 1
y 36 meses hasta de 2.500 euros y el coste es de 14,82% TAE, siendo la empresa
guien decide sobre quien recae., haciendo incapié en que es recomendable para las
empresas que adapten el nUmero de cuotas a la casuistica de su punto de venta.
Ademas, de forma general, no hacen responsable a la empresa del impago de sus
clientes, ya que, ellos asumen el riesgo. La instalacién y registro en la plataforma son
gratuitas, cobrando solo la comisién por cada venta que puede ir hasta 10.000 euros
1,5%, entre 10.000 euros y 25.000 euros 1% y mas de 25.000 euros 0,5%.

Esto hace que sea una gran oportunidad de financiacién para aquellas pymes
gque tengan tienda online. Gracias a que proporciona una mayor flexibilidad de pago a
los clientes, hace que estos tengan menos inconvenientes a la hora de comprar por
internet.  Ademas, es muy buena opcién para los e-commerce gracias a Ssus

facilidades y su bajo coste para la empresa (Aplazame, 2021).

e KOALABOOX

Se trata de una fintech que brinda soluciones muy Utiles para ayudar a las
empresas a tener éxito ofreciendo mayor liquidez para ayudar a la empresa a
expandirse con seguridad, ofrece un servicio de gestibn de pagos, permite generar
facturas o controlar la tesoreria entre otras cosas. Esta dirigido a pymes gracias a sus
facilidades y coste. Ofrece la financiacion en un click para liberar el depésito de
financiacién. En funcién de la empresa la financiacion varia entre 25.000 euros y
450.000 euros.

Este producto es una buena opcidn para aquellas pymes que no cuenten con
un buen sistema de facturacion y necesiten uno mas facil de usar, para ello esta
fintech cuenta con un plan que se llama Formula Basic y es gratuito por lo que permite
ver a la pyme si cumple sus necesidades y mas adelante decidir si amplia el servicio o
no (Koalaboox, 2021).
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e BILLIB

Esta fintech es una innovadora plataforma que presta un servicio basado en la
economia colaborativa al igual que Nettit, este servicio es parecido al confirming pero
con algunos matices. Billib aporta a las compafias un entorno financiero y tecnolégico
que asegura la agilidad en el pago, el aumento del EBITDA o la mejora de la liquidez y

el acceso a la financiaciéon de sus faturas.

La integracion de la plataforma da la opcién a las compafias de planificar su
tesoreria, liberando las facturas de forma optima para los proveedores, a quienes

ademas se beneficia extendiendo la capacidad de acceso a crédito con total control.

Por lo tanto, Billib, optimiza y rentabiliza el pago de facturas de la empresa.
Esta fintech, obtiene su beneficio a partir de comisiones que cobra por las

operaciones, sin tener que pagar una cuota por parte de la empresa.

e RENT BACK

Este servicio fintech ofrece liquidez a las pymes con la garantia de los activos
de la compafiia. Se trata de una opcion muy interesante para empresas que necesitan
realizar nuevas inversiones o que estan en procesos de crecimiento, ya que les
permite obtener recursos adicionales, simplemente por el hecho de tener activos fijos
en su compafila. Se trata entonces, de un instrumento financiero que permite
transformar un activo fijo en liquidez, siendo una operacion de medio o largo plazo que
facilita liquidez adicional a sus clientes mediante sus activos. Por tanto, esta opcion es

para aquellas pymes que cuenten con activos fijos (Gedesco, 2019).

6. LA FINANCIACION EXTERNA DE LAS PYMES ESPANOLAS
ANTE LA COVID-19

En este apartado, vamos a conocer el impacto que ha tenido el coronavirus
sobre las pymes espafiolas, las medidas gubernamentales para que las pequefias y
medianas empresas puedan hacer frente a la crisis, los cambios en la forma de
financiarse por los que han optado muchas pymes para poder seguir adelante y

algunas de las claves para su recuperacion.
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6.1. IMPACTO DE LA COVID-19 EN LAS PYMES ESPANOLAS

La llegada de la pandemia ha dado lugar a que muchas pequefias y medianas
empresas tuvieran que cesar su actividad al no poder hacer frente a las numerosas y
exigentes restricciones que fueron impuestas durante todo este tiempo por nuestros
responsables politicos. Sin lugar a dudas, la COVID-19 ha afectado principalmente a
las pequefias y medianas empresas de Espafia, sobretodo a las de menor tamario, las

microempresas y a las que tienen una antigiiedad inferior a 10 afios.

Contando con que las pymes son el motor de la economia, el Consejo Federal
de Economistas de Espafia (CGE) y la Fundacién para el Andlisis Estratégico y
Desarrollo de la Pequefia y Mediana Empresa (FAEDPYME), con la colaboracion de la
Camara de Comercio de Espafia, han creado el informe Impacto econémico de la
COVID-19 sobre la pyme en Espafa, de donde pueden destacarse los siguientes

aspectos:
o Impacto de la crisis en el empleo.

Para analizar el impacto de la crisis de la COVID-19 en el empleo, han realzado
una comparacién entre 2019 y 2020, y de ahi se ha extraido que el 25,2% de las
pymes disminuyé el empleo, el 62,5% lo mantuvo y sélo el 12,5% lo aumentd.
También se ha podido concluir que las mas perjudicadas por la crisis han sido las
microempresas y las pequefias empresas, cuya evolucién ha sido mas desfavorable.
Por otro lado, las empresas que tuvieron que acogerse al ERTE o ERE, también han
tenido una evolucién negativa. Con respecto al sector, el saldo de evolucién ha sido
mas desfavorable para empresas de servicios, seguido por el sector comercio,

construcciéon y pymes industriales.
o Caida de ventas por la pandemia.

Para saber el impacto econémico de la pandemia analizaron los ingresos que
tuvieron las empresas. El 52,6% de las pymes vio limitadas sus ventas en 2020, en
26,1% las mantuvo y un 21,3% las aumenté. Dentro de las pymes, el impacto fue
mayor en las que tuvieron que acogerse a un ERTE o ERE. Y en este caso, el sector

gue mas se vié afectado fue el de la industria, seguido por el sector servicios.
o Efectos en otros indicadores econdmicos y financieros.

Podemos ver el impacto de la crisis no solo analizando las ventas y el empleo,

también se puede ver a través de otros indicadores de caracter econdémico y
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financiero. El nivel de facturacion y la rentabilidad tuvieron una evolucién negativa,

afectando la facturacién al 64,3% de las pymes y la rentabilidad al 62,2%.

En cuanto a la deuda vy liquidez también es importante destacar la evolucion
negativa, siendo el pocentaje por encima del 40%, el nivel de deuda negativo en un
41,4% vy el de liquidez en un 44,9%. Ademas, el 49,9% de las pymes tuvo que reducir

de forma considerable las inversiones.

Las empresas mas afectadas fueron las microempresas jovenes (con menos
de 10 afos de actividad), pertenecientes al sector industrial y servicios y que tuvieron
que acogerse a un ERTE.

Aparte de todos estos datos negativos, tambien hay un pequefio porcentaje de
empresas que han disfrutado de un impacto positivo, ya que en el 18,6% de las
empresas los efectos de la pandemia en la productividad fueron positivos, el 17,6%
mejoro la rentabilidad y el 16,3% aumenté la facturacion.

o Expectativas 2021/ 2022.

Las expectativas que se tienen para el afio 2021 son positivas pero moderadas,
considerando sobre el empleo que la tendencia sera favorable, aunque son las
microempresas y pequenas empresas las mas optimistas. Por otro lado, las empresas
que tuvieron gque acogerse a un ERTE son pesimistas, ya que creen que tendran que
reducir puestos de trabajo. En cuanto a las expectativas para 2022, el gobierno prevé
que la economia recupere en 2022 el nivel previo a la pandemia producida por la
COVID-19.

Los sectores que presentan unas expectativas mas favorables para el empleo
en 2021 son los sectores de la construccion y del comercio, respectivamente (Time,

Central European Summer, 2021).

Esta crisis tiene dos caracteristicas comunes con las anteriores, que tenian un
fundamento mas financiero, y dos caracteristicas que convierten la crisis de la COVID-
19 en Unica en nuestra historia reciente.Las dos caracteristicas comunes son el
impacto en la demanda y la floracién de oportunidades. Por otro lado, los cambios
profundos conllevan nuevas necesidades y problemas que representan una

oportunidad para los mas innovadores, rapidos y proactivos.

La pandemia esta teniendo un doble impacto adicional que la hace Unica y es
que es una crisis de oferta al haber disminuido la capacidad productiva de muchas
industrias mediante restricciones y nuevas medidas y, consecuentemente, eso ha
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afectado a sus ingresos. Ademas, es una crisis humanitaria. Este Ultimo rasgo es
importante dado que estd provocanto que muchas decisiones de consumo latentes se
activen. El riesgo de la salud y las restricciones que configuran la nueva normalidad,

nos llevan a reflexionar profundamente sobre nuestro futuro (Riera, 2020).

Se han producido muchos cambios desde que la COVID-19 irrumpié en nuestro
dia a dia, hasta el punto que es dificil evaluar cuanto ha cambiado realmente el
panorama para las pymes. El informe realizado por el CRM Salesforce en diciembre
de 2020 sobre las tendencias para pequefias y medianas empresas, refleja los
principales cambios llevados a cabo por las pequefias y medianas empresas como

son:

1. La comunicacion pasa a ser esencial, con més dificultades que nunca
para conseguir satisfacer las expectativas de los clientes, que van
desde los requisitos de seguridad e higienizacion hasta la capacidad de
ofrecer servicio evitando todo contacto, la comunicacion se ha
convertido en algo indispensable para transmitir a los clientes todos los
esfuerzos que las empresas estan realizando. En el informe, un 55% de
las empresas encuestadas afirmaban tener mas presente que nunca el
cuidado a la hora de comunicarse con sus clientes, mientras que un
50% han ampliado las modalidades de toma de contacto con los
clientes. Ademas hay que destacar que las empresas afirman ser mas
flexibles y priorizar el desarrollo de relaciones duraderas por encima de
interacciones puntuales.

2. Las ventas resultan mas complejas. Segun el informe de tendencias
para pequefias y medianas empresas, los dos principales factores que
limitan el crecimiento de las pymes en Espafia son la reduccion de la
demanda por un lado, y por otro la reduccién de ingresos, por lo que
implica que los clientes valoran méas detenidamente sus compras antes

de realizarlas.

La COVID-19 esta afectando de forma importante a las pymes en Espafia, ya
que, solo un 18% sigue adelante de forma normal y un 70% ha tenido que ajustar su
estructura, en menor o mayor medida. Un dato también importante es que una de cada
cinco pymes ha comprado un CRM durante el Ultimo afio y no es de extrafiar puesto

gue estas plataformas ofrecen ventajas clave, como la aceleracion del proceso de
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compra, la centralizacion de toda la informacién de los clientes en una Unica base de

datos, mejora la productividad o la gestion mas controlada, entre otras.

3. Se acelera el uso de la tecnologia. Un 65% de las empresas en
crecimiento han aumentado el ritmo de sus inversiones tecnol6gicas
durante la pandemia, centrdndose sobre todo en tres areas como son
las interacciones con los clientes, los flujos de trabajo y las

comunicaciones internas.

Con toda esta informacion, podemos ver que la COVID-19 ha afectado de
forma importante a las pymes espafiolas, con tres cambios determinantes que son el
mayor peso de la comunicacion con los clientes, la necesidad de trabajar mas las
ventas y un proceso en curso de aceleracion tecnoldgica para conseguir recuperarse

mas rapido de la crisis (Salesforce Espafia, 2020).

Las pequefias y medianas empresas espafiolas han mostrado un gran
deterioro en su situacién econdmica en los Ultimos meses, segun los datos del Banco
Central Europeo (BCE). Por primera vez desde el afio 2013, el nUmero de empresas
que tuvieron un aumento en sus ventas fue inferior al de las que sufrieron pérdidas, un
mal dato desde luego entendible tras todas las restricciones sufridas a causa de la

pandemia.

Segun los datos recogidos por el Banco Central Europeo, la falta de clientes
continda siendo la mayor preocupacién de las pymes en Espafa a diferencia del resto
de las empresas en Europa. Estas Ultimas en su conjunto, muestran como principal
preocupacion la falta de mano de obra cualificada, pero un factor en comdn gue tienen

como preocupacion todas las pymes es la necesidad del acceso a la financiacion.

Otro dato importante que arroja la informacién recogida por el Banco Central
Europeo es que ha habido un repunte claro de seis puntos con respecto al afio 2019
de las pymes espafiolas que han solicitado préstamos bancarios durante el estado de
alarma. Segun estos datos, el 37% de las pymes en nuestro pais solicitaron
financiacién a una entidad bancaria durante la crisis del coronavirus. El 31% de las
pymes consideraban que la situacion econémica que vivia el pais perjudicaba el
acceso a créditos bancarios. Por su parte, el 24% afirmaban que el mal escenario en
que se encontraban las pymes era el factor que obstaculizaba el acceso a la
financiacién bancaria. Por otro lado, el 14% de las pymes percibieron una mejora en la
predisposicion de los bancos a conceder créditos y el 5%, incluso, notaron un impacto
favorable.
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En cuanto a las condiciones de financiacién bancaria, durante la pandemia se
observa un empeoramiento en cuanto a las dificultades para conseguir este tipo de
financiacién, pero la diferencia con respecto al semestre anterior no fue muy
significativa ya que las pymes cuyas solicitudes de financiacién fueron rechazadas

solo aumentaron en un punto porcentual.

Por otro lado, los tipos de interés descendieron para favorecer los créditos
durante la pandemia por lo que, las condiciones bancarias se volvieron mas favorables
para las empresas. Las pymes aseguran una evolucion positiva a lo largo de la crisis
por parte de las entidades bancarias en sus condiciones, debido a que ademas de
ofrecer unos tipos de interés mas bajos, las cuantias y los plazos de vencimiento se
mantuvieron mas o menos similares a los que ya habia establecidos antes de la
COVID-19. No obstante, han notado un endurecimiento en algunas condiciones de los
préstamos bancarios como es en las garantias requeridas. Esto claro esta que es por
que las entidades bancarias quieren asegurarse de que van a recuperar su dinero, por
€s0 son tan exigentes en cuanto a los requisitos que han de cumplir las pymes
(Hervas, 2020).

6.2. MEDIDAS GUBERNAMENTALES PARA LAS PYMES ANTE
LA COVID-19

Con la llegada de la Covid-19, y la paralizacion de toda actividad, el Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo lanzé unas medidas para las empresas y para las
pymes, tanto medidas de financiacién, como fiscales, de la seguridad social y otro tipo
de medidas. A continuacion reflejaremos las que mas nos interesan, que son las

medidas de financiacién y las medidas fiscales.

MEDIDAS DE FINANCIACION

e Linea de financiacion de 400 millones de euros para el sector turistico y
actividades conexas.

e Aplazamiento del reembolso de préstamos de la SGIPYME.

e Linea extraordinaria de cobertura aseguradora de hasta 2.000 millones
de euros.

e Linea de cobertura por cuenta del Estado de la financiacién otorgada
por entidades financieras con avales por un importe méximo de 100.000

millones de euros.
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Adopcién por ICO de medidas para flexibilizar y ampliar la financiacion
disponible y mejorar el acceso al crédito de las empresas.

Modificacién del momento y plazo para aportacion de garantias en las
convocatorias de préstamos concedidos por la SGIPYME.
Refinanciacion de los préstamos concedidos por la SGIPYME.
Aplazamiento extraordinario del calendario de reembolso en préstamos
concedidos por CCAA y Entidades Locales.

Criterios de graduacion de posibles incumplimientos en programas de
financiacion de la SGIPYME.

Derecho de resolucién de contratos sin penalizacion por parte de los

consumidores y usuarios.

MEDIDAS FISCALES

1- Aplazamiento de las deudas tributarias correspondiente a

declaraciones, liquidaciones y autoliquidaciones cuyo plazo de

presentacion e ingreso finalizase hasta el 30 de mayo de 2020.

2- Suspension de plazos en el &mbito tributario.

Estas medidas, entre otras, fueron lanzadas para dar respuesta a las

circunstancias excepcionales generadas por la pandemia en los ambitos econdémico,

social y laboral. (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo., 2020)

MEDIDAS ECONOMICAS

El Consejo de Ministros aprobé que autébnomos y empresas puedan
aplazar el pago de las cuotas de la Seguridad Social durante seis
meses (hasta el 30 de junio de 2020), aplicando esta moratoria también
a la cotizacion del mes de marzo de 2020.

Aprobacion por parte del Ejecutivo de varios decretos para hacer frente
al impacto econdmico con ayudas para parados y préstamos para
autbnomos y pymes, ademas ha prorrogado hasta el 31 de octubre las
medidas del llamado ‘escudo social’ que expiraban el pasado 9 de
agosto.

La Unién Europea ha aprobado formalmente el fondo SURE de 100.000
millones para proteger el empleo, de los que mas de una quinta parte,
irdn destinados a Espafa para financiar los ERTE y otras ayudas a los

trabajadores.
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o El Gobierno amplié hasta el 31 de junio de 2020 la posibilidad de pedir
créditos avalados por el Estado a través del Instituto de Crédito Oficial,
con un periodo de carencia de dos afios (antes eran 12 meses) y un
plazo de vencimiento de ocho afos (antes 5 afios).

e En julio de 2020 se lanzé la nueva linea de préstamos ICO por valor de
40.000 millones de euros para la inversiébn en empresas, después de
que la primera linea de 100.000 millones de euros se agotara. El sexto
tramo de esta segunda linea ya estd en marcha por valor de 15.000
millones de euros, de los que 10.000 millones se pondran a disposicion
de pymes y autbnomos y 5.000 para el resto de empresas de todos los
sectores productivos, con el objetivo de impulsar su capacidad de
inversion de cara a la recuperacion.

e El Congreso aprueba el paguete de ayudas directas a empresas. Se
trata de 11.000 millones de euros para empresas, pymes y autbnomos
de sectores como el turismo, la hosteleria, la restauracién y el pequefio
comercio (RTVE, 2021).

6.3. CAMBIOS EN LOS METODOS DE FINANCIACION DE LAS
PYMES TRAS LA COVID-19

Segun un informe llevado a cabo por la Asociacion de Sociedades de Garantia
Reciproca, Cesgar, antes de la crisis del coronavirus, un 25,7% de pymes necesitd
financiacién a lo largo de un periodo de seis meses en 2019. Lo mas habitual es que
soliciten dinero para financiar el capital circulante de la empresa (64%), invertir en
equipos (21,5%), inversion en inmuebles (10,4%), invertir en innovacion (7,3%) o
expandirse dentro de Espafa (0,9%). En cuanto a la utilizacion de productos
financieros antes de la crisis, el mas generalizado en las pymes es el crédito de
proveedores con un 56,1% de pymes que lo utilizaban en 2019, seguido de los
créditos bancarios y de los préstamos bancarios con un 24,6% y 21,6%
respectivamente y con el crecimiento del confirming y del renting con un 7,4%. En
cuanto a las valoraciones que realizan las pymes de los instrumentos financieros, el
leasing, crédito de proveedores y factoring son los productos mejor valorados
(Cesgar, 2019).

Tras la pandemia, las pymes espafiolas son las que més se han endeudado de
Europa a lo largo de la crisis sanitaria, sobre todo a través de la absorcion de avales

ICO. Segun un informe realizado por el BCE, este endeudamiento se debe a la falta de
48

Andlisis de la financiacién externa e impacto de la covid-19 en las pymes espafiolas

Marina Gonzalez del Barrio



1
FACULTAD DE COMERCIO

Universidad de Valladolid

alternativas fiscales (moratorias de deuda o inyeccién de ayudas directas) puestas en
marcha en nuestro pais para aliviar la situacion. Solo un 14% de las pymes espafiolas

reconocen haber recibido este tipo de ayudas (Diaz, 2021).

Por otro lado, en un analisis realizado por la Camara de Comercio de Espafia,
Economistas Consejo General y FAEDPYME en 2021, se destaca que las empresas
acogidas a un ERTE/ ERE son las que han solicitado en mayor porcentaje
financiacién. También resaltan que, tras solicitar el crédito, son las empresas jovenes
las que se ven limitadas para su obtencién. Tanto es asi que el 4,2% de las empresas
jovenes no consiguid la financiacion solicitada, el 2,1% de las jévenes recibio la
aceptacion de la operacion pero la empresa rehus6 debido al endurecimiento de las
condiciones y para el 4,2% de las empresas jovenes las solicitudes aun estaban en

tramite.

Siguiendo con el andlisis anterior, se encuentran importantes diferencias en la
solicitud de financiacién si atendemos al sector. El sector en el que menos financiacion
se solicit6 fue en el de la construccion, solo el 41,1% de las empresas del sector de la
construccién solicité financiacién frente al 56,2% que se autofinanciaron. En el resto de
sectores analizados para este estudio, industria, comercio y servicios, ocurrid lo
contrario. Por tanto, este estudio concluye que el 55,9% de las pymes solicit6 lineas de
financiacién de entidades de crédito, el 3,3% no solicitd financiacién porque no lo veia
necesario y el 40,3% no solicité lineas de crédito porque se autofinancian. Fijandose
en las pymes que solicitaron lineas de financiacién, concluyen que el 80,6% de las
solicitudes fueron aceptadas por las entidades de crédito en las mismas condiciones
que en afios anteriores, el 16,9% fueron aceptadas pero con peores condiciones, para
el 1,3% de las pymes la solicitud aln sigue en tramite y s6lo un 1,1% de las pymes
gue solicitaron la financiacién no consigui6 la financiacién o rehusaron por no aceptar

las condiciones.

Por lo tanto, confirman que el acceso a la financiacién no ha sido un problema
grave para las pymes durante la pandemia (Camara de Comercio de Espafia,
Economistas Consejo General, FAEDPYME, 2021).

6.4. CLAVES PARA LA RECUPERACION DE LAS PYMES

Como venimos diciendo a lo largo de este trabajo, las pymes han sido las mas
afectadas por la pandemia ya que muchas de ellas han encontrado grandes

dificultades tras tener que cerrar debido a la propagacion del virus del COVID-19.
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Aquellas empresas que han apostado por la digitalizacion son las que han podido salir
adelante tras esta gran crisis. Tanto es asi que tras un estudio realizado en 2021 por la
plataforma de comercio electrénico eBay y el instituto 10 Sondea de Investigacion de
Mercados a mas de 1000 pymes, el 80% de las pequefias y medianas empresas han

reducido el impacto de la crisis gracias a la digitalizacion.

La clave para conseguir la digitalizacion de las pymes es tener visibn de
crecimiento y de expansion del negocio, ademas de ser rapidos para llegar a tiempo
con un negocio que dé soluciones reales. Otro punto importante para que las pymes
sigan creciendo en esta época post COVID-19, es el disefio de estrategias de
captacién de clientes o usuarios ya que no pueden quedarse solo en la fase de
lanzamiento de producto. Por dltimo y no menos importante, es imprescincible
implementar sistemas que faciliten el pago online y con ello fortalecer la seguridad con
planes de ciberseguridad, debido a que tras esta digitalizacion de las pymes se ha
incrementado el nimero de ciberataques (Elizalde, 2021).

Otra clave para reactivar la economia y crear empleo tras esta crisis, es la
formacion digital de los espafioles, ya que la poblacion espafola entre 16 y 74 afios
tiene unas competencias digitales basicas. Segun refleja el indicador DESI (indice de
Economia y Seguridad Digital), Espafia se encuentra en el puesto 17 del ranking con
3,5 puntos menos que la media europea. A pesar de la informacion que arrojan estos
datos, la tendencia parece positiva dado que los usuarios con capacidades digitales
avanzadas habrian pasado del 32% de la poblacién en 2017 al 36,1% en 2019

(Romero, Revista Pymes, 2020).

El actual escenario econémico también esta provocando que los agentes que
intervienen en la economia estén buscando alternativas seguras, agiles y tecnoldgicas
de ahorro, inversion e ingresos, y entre estas posibles alternativas, las pymes se
encuentran con el crowdlending o plataformas como Criptalia! como sus salvavidas.
Esto se debe a que a través de estas opciones pueden obtener financiacién y aspirar a
un crecimiento sostenido, planificado y enriquecedor para la economia local. Los
puntos fuertes del impulso del crowdlending son la recuperacion econdémica que
impulsara el inversor, la diversificacion de las inversiones que contribuir4 a reducir el
riesgo en un momento de inestabilidad y la flexibilidad que aporta el modelo de

financiacién P2P. En la ilustracién 11 podemos ver como funcionan los préstamos P2P

1 Criptalia: Plataforma de crowdlending donde los inversores pueden invertir en empresas con
impacto social positivo, sin intermediarios y sin comisiones. Para las pymes ofrece una via alternativa para
encontrar financiacion participativa para sus proyectos.
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en una comparativa entre la tradicional financiacion bancaria y la actual forma de

financiacién a través de los préstamos peer to peer. (Romero, Revista Pymes, 2021).

llustracion 11: ¢ Cémo funcionan los préstamos P2P?

¢Como funcionan los préstamos P2P?

Dos formas de pedir dinero prestado

El banco
presta dinero a
cambio de intereses

aforma P2P

er

Fuente: (Forner, 2020).
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CONCLUSIONES

Tras este estudio, son varias las conclusiones gque podemos destacar. Por un
lado, resaltar la importancia de que las pymes se informen sobre todas las opciones
posibles a la hora de solicitar financiacion y analizarlas para encontrar la mejor opcion,
puesto que muchas pymes espafiolas solo recurren a la financiacién proporcionada
por los socios o al tradicional crédito bancario. Por otro lado,es importante mencionar
la posicion que ocupan las fintech frente a la financiacién bancaria. A dia de hoy
recurren muchas pymes a solicitar sus productos, esto se debe a la rapidez y agilidad
con la que actian, la respuesta de si la pyme puede recibir la financiacion o no, se
realiza en solo 48 horas y este ahorro de tiempo es muy importante en comparacion
con el que se tardaria en realizarlo en la banca tradicional, ya que lleva mucho mas
tiempo. Siguiendo con las fintech, un producto que hay que destacar dentro de las
alternativas que ofrecen, es el crowdlending ya que se ha convertido por parte de
muchas pymes en una alternativa segura y agil siendo por ello su eleccién para

solicitar financiacion en esta época de incertidumbre.

En cuanto a la situacion provocada por la COVID-19, cabe mencionar la
importancia que han tenido las medidas fiscales, financieras y econdmicas que ha
adoptado el gobierno para ayudar a las pequefas y medianas empresas, ya que han
sido de vital importancia para que a dia de hoy puedan seguir adelante pese a las
restricciones que siguen presentes en Espafia. Pese a todas estas medidas para tratar
de reducir el impacto de la COVID-19, las pymes espafiolas son las mas endeudadas
de Europa sobre todo por la absorcion de avales ICO. Por otro lado, en cuanto a los
cambios provocados por la pandemia en la financiacién externa de las pymes, un
estudio concluye que la situacién provocada por el coronavirus no ha provocado
cambios significativos a la hora de solicitar financiacion. Por Ultimo, la digitalizacion de
las pymes es la clave mas importante a destacar tras este estudio ya que es el Unico
camino que tienen este tipo de empresas para poder hacer frente a la situacién que
estamos viviendo, debido a la mejora de la productividad que proporciona, la
posibilidad de explotar otras lineas de negocio, poder competir con las grandes

companiias o para personalizar la relacion con los clientes.
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