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CAPITULO 6

LAS OPERACIONES DE ACTIVO

Conceptos y aspectos que debera entender
después de leer este capitulo

La diferencia entre préstamo y créedito.

Las distintas consecuencias de elegir entre tipo fijo
y tipo variable.

El descuento comercial y su utilizacion.

El crédito hipatecario.

El leasing, el renting y el factoring.

El aval.
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6.1. INTRODUCCION

En el negocio tradicional bancario existen dos claras actividades basicas: por un lado,
la recepcion de dinero del publico en forma de depésitos con el compromiso de su res-
titucion en tiempo y forma pactados y, por otra parte, el préstamo de dinero al publico.
Estas operaciones tan elementales son, respectivamente, el origen de las operaciones
de pasivo (instrumentos que los bancos disefian para satisfacer las necesidades de
unas unidades econdémicas que quieren prestar su dinero y, por ello, exigen el pago
de un interés) y de las operaciones de activo (instrumentos financieros pensados para
satistacer la falta de dinero o recursos de unidades deficitarias de fondos, en definitiva
necesitadas de financiacion).

Evidentemente, en un escenario ideal un banco querria retribuir lo minimo posible a
las unidades que le prestan dinero (es decir, pagar el minimo interés en sus operaciones de
pasivo) y, por el contrario, desearia obtener el mayor rendimiento en el dinero que presta
(es decir, cargar el mayor interés por sus operaciones de activo).

Sin embargo, este escenario tan favorable en la préctica se ve condicionado por un con-
Jjunto de factores que inciden negativamente en la ampliacion de este diferencial. Por una
parte, la mayor competencia en la captacion de pasivo provoca un aumento significativo en
los tipos de interés a pagar por sus operaciones de pasivo. Y, por otra, esa misma competencia
hace surgir una dura pugna por la obtencion de la clientela via la concesion de créditos, lo
cual provoca un abaratamiento en los tipos de interés a cobrar por las operaciones de activo.
La combinacion de ambos factores da origen a lo que se conoce como reduccion del margen
Sfinanciero del banco, es decir, el estrechamiento entre lo que la entidad financiera cobra
por los fondos prestados y lo que dichos fondos le cuestan.

Analizadas en el capitulo anterior las operaciones de pasivo, nos vamos a ocupar, a
continuacion, del estudio de las principales operaciones de activo.

Las operaciones de activo van a hacer referencia a todas aquellas que son generado-
ras de rendimientos para los bancos y cajas de ahorros y son todas las que suponen una
colocacion de fondos y/o una asuncién de riesgos por parte de la entidad. En efecto,
la inversion (generadora de rentabilidad) y el riesgo son los aspectos basicos de estas
operaciones.

Segin estos dos elementos clave podemos distinguir entre:

a) Operaciones con riesgoy con inversion. Es la categoria mas comun de todas ellas.
En ellas, la entidad financiera coloca unos fondos y esté sujeta a la posibilidad de
incurrir en pérdidas. Ello hace que su coste sea superior pues debera compensar
el riesgo en el que se incurre (por ejemplo, un crédito).

b) Operaciones con riesgo y sin inversion. Son aquellas en las que la entidad financiera
garantiza el pago de las obligaciones de un cliente suyo. Si el cliente cumple con
sus compromisos, el banco o caja no desembolsara ni un euro (por ejemplo, los
avales).

¢) Operaciones sin riesgo y con inversion. Son todas aquellas en las cuales los des-
embolsos que realice el banco estan suficiente o totalmente cubiertos por fondos
que garantizan que la inversion que realiza el banco no se va a perder (por ¢jemplo,
los anticipos garantizados por una imposicion a plazo fijo o con cualquier garantia
de efectivo).

Se podria hablar de un cuarto grupo de operaciones, que serian aquellas caracterizadas
por la ausencia tanto de riesgo como de inversion, que se corresponderia con todas aquellas
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actividades realizadas por cuenta de la clientela. Serfan, en realidad, servicios y no colocacion
de fondos o asuncién de riesgos, por lo que no seran tratadas en este capitulo.

6.2. PRESTAMOS FRENTE A CREDITOS EN CUENTA CORRIENTE

Existe una idea generalizada que tiende a confundir dichos conceptos, pues ambos se
identifican con la prestacion de fondos a un tercero durante un cierto tiempo. Sin embargo,
existen diferencias entre ambos:

o [l contrato de préstamo es aquel en el que la entidad financiera entrega al cliente
una cantidad de dinero, obligandose este ultimo a devolver dicha cantidad mas los
intereses pactados de acuerdo con un calendario fijado de pagos.

e [En el contrato de crédito, la entidad financiera se obliga a poner a disposicion
del cliente una determinada cantidad de fondos bajo unas ciertas condiciones y
durante un plazo prefijado. Los intereses se cargardn sobre las cantidades real-
mente dispuestas y al vencimiento, ¢l cliente devolvera el saldo vivo y la entidad
repercutird una comision sobre las cantidades no dispuestas.

Ambos tipos de contratos pueden formalizarse tanto en escritura publica como en
poliza, siendo este ltimo procedimiento mas simple y comodo. Sin embargo, se exige
la escritura en los casos de préstamos hipotecarios, operaciones de cierta complejidad o
de elevados importes.

En el caso de los créditos, las entidades financieras se obligan a poner a disposicion
del cliente unos fondos durante un periodo de tiempo. Esto implica que tales importes
no pueden ser prestados por el banco a otro cliente durante ese tiempo, pudiendo llegar
a ocurrir que el firmante del crédito no dispusiese de ellos. En tal caso, el banco tendria
unos fondos que no le estan reportando ningin rendimiento. Para evitar esta merma de
rentabilidad se suele recurrir a las siguientes medidas:

e [stablecimiento de una comision de indisponibilidad sobre el saldo no dispuesto.
Esta comision suele ser periddica. Por ejemplo, un banco concede un crédito de
12.000 euros por un afio y se establece que por indisponibilidad el cliente debera
pagar un 0,1% trimestralmente. Si al finalizar los tres primeros meses las canti-
dades realmente dispuestas han sido de 4.500 euros, el cliente debera pagar:

.500-0,10
C:7'300 0,

=17,50 euros
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FINANZAS

& MERCADOS

EL VOLUMEN DE PARTICIPACIONES ESTABLES SUBE UN 4,62%

Las cajas ralentizaron en 2003 el ritmo
de crecimiento de su cartera industrial

Lasinversiones estratégicas de las cajas siguen aumentando, pero a un ritmo inferior al de afios anteriores, En 2003, su
volumen se incremento un 4,62%, hasta 17.303 millones de euros. Los bancos disminuyeron su carteraindustrial un 6,19%.
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e Concesion de créditos cuyo limite se ve reducido segin unos vencimientos esca-
lonados previamente establecidos.

Siguiendo con nuestro ejemplo, si el contrato establece una reduccion trimestral de
3.000 euros en el limite maximo de fondos disponibles tendremos:

Reduccion del limite Limite pendiente
(euros) (euros)
1° trimestre 3.000 9.000
2° trimestre 3.000 6.000
3° trimestre 3.000 3.000
4° trimestre 3.000 0

e Introduccién en el contrato de clausulas que obliguen a la utilizacion del crédito
en un periodo de tiempo prefijado, o bien estableciendo la obligacion de una
utilizacion minima de dicho limite, llevando su incumplimiento a la resolucion y
cancelacion del contrato.

6.2.1. Eltipo de interés

El principal coste de cualquier operacion financiera es el tipo de interés. La forma en que
éste queda definido en el contrato de préstamo no es tnica, pudiéndose distinguir entre
las siguientes posibilidades:

® Definido desde un primer momento como un porcentaje constante y aplicable
durante toda la vida de la operacion. Hablaremos entonces de una operacion a
tipo fijo.

e Definido no como una constante, sino como la suma o la resta de un cierto margen
a un indice de referencia del cual se toma su valor en determinadas fechas recogi-
das en el contrato. En este caso, el tipo cambia a lo largo del tiempo. Hablaremos
entonces de una operacion a tipo variable, es decir, referenciado a algin indicador
o indice.

Il Banco de Espaiia obliga a que los tipos de interés sean expresados en fasas por-
centuales anuales pagaderas a término vencido equivalente, bajo la denominacion de
T.A.E. (tipo o tasa anual equivalente), sin perjuicio de que las entidades puedan indicar
los tipos de interés nominales de las operaciones. En las circulares 15 de 1988 y 8 de
1990 del Banco de Espaia, se define la T.A.E. como «la tasa de interés expresada en
forma porcentual anual pagadera a término vencido, que iguala en cualquier fecha el
valor actual de los efectivos recibidos y entregados a lo largo de la operacion, por todos
los conceptos, incluido el saldo remanente a su término». Tal equivalencia se establece
en base de capitalizacion compuesta.

La principal ventaja de manejar el concepto T.A.E. es que ¢l cliente obtiene el coste
o rendimiento de cualquier operacién, pudiendo comparar los de una entidad con otra
de manera homogénea independientemente de cudl sea la periodicidad de los pagos. Su
calculo esta especificado para cada operacion y, por ello, no se va a contemplar en este
manual. El coste efectivo de la financiacion no siempre va a coincidir con la TA.E., ya
que el propio Banco de Espaiia establece una serie de excepciones (veanse las circulares
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mencionadas) en cada operacion financiera en cuanto a qué gastos deben ser o no inclui-
dos en el cilculo de la TA.E., y las entidades solo recogen como gastos pagados por el
cliente aquellos devengados por la entidad financiera.

Como muestra de gastos adicionales que pueden surgir en cualquier operacion finan-
ciera tenemos los siguientes:

e (astos de formalizacion notarial o de fedatario publico.

® (Gastos devengados por avales concedidos por entidades diferentes a la que concede
el préstamo (por ejemplo, Sociedades de Garantia Reciproca).

® Primas de seguro concertadas a favor de la entidad con un tercero.

En algunos tipos de préstamos, como por ejemplo los hipotecarios, el tipo de interés
a cobrar puede estar referenciado a un indice. En este caso es conveniente conocer la
evolucion y el concepto de los posibles indices de revision, y no dejarse influenciar por
el que en ese momento esté mas bajo. En nuestro pais, en el Boletin Oficial del Estado
se publica mensualmente los siguientes indices de referencia oficiales para los préstamos
hipotecarios a tipo variable destinados a la adquisicion de la vivienda:

a) EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a un aiio. Es el tipo de interés de oferta
en el mercado interbancario de depdsitos en euros al plazo de un ano, es decir, el
precio al que bancos y cajas se prestan dinero mutuamente a un aiio. Su cotizacién
es diaria y responde a las condiciones del mercado y a los movimientos de los
tipos de interés oficiales.

b) Rendimiento de la Deuda Publica. Se utiliza el tipo de rendimiento interno en el
Mercado Secundario de la Deuda Publica con una vida residual entre dos y seis
anos.

¢) Indice de activo de la CECA. Es el tipo medio de los tipos aplicados a préstamos
personales entre uno y tres afios y de los préstamos hipotecarios a mds de tres afios
de las cajas de ahorros. Se acomoda a la evolucion de tipos de forma lenta. Es el
mas estable, aunque también es el mas alto.

d) IRPH siglas de Indice de Referencia de Préstamos Hipotecario. Es el promedio
de tipos ponderados por el importe de los créditos hipotecarios a mis de tres
anos contratados por bancos, cajas de ahorros o por el conjunto de entidades de
crédito.

El sistema de fijaciéon de cuotas y cuadros de amortizacion de un préstamo a tipo
variable es distinto al de uno a tipo fijo. En su contratacion, sélo conoceremos la cuota
del primer periodo, puesto que el resto oscilara segiin se comporte el indice de referencia.
Bésicamente, en las operaciones a tipo variable las cuotas tienen dos componentes:

® Devolucion del principal, el cual sera siempre una cantidad igual en cada pago

que realicemos. Asi, si el nimero total de cuotas es N, el principal a devolver en
cada una de ellas sera:

B=
N

siendo P el principal total y N el numero total de pagos.
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e Pago de intereses sobre el capital remanente, el cual se calculard aplicando la for-
mula del «carrete». Si, por ejemplo, el pago es trimestral, la parte correspondiente
a los intereses serd:

L= P.r.-90
B
siendo Py r, el principal y el tipo de interés al comienzo del periodo i-ésimo,
90 Jos dias del trimestre y B la base de calculo (360 6 365 dias).

Para facilitar la comprension, vamos utilizar el siguiente ejemplo: un préstamo de 6.000
euros, a tres aiios con pagos trimestrales. Para mayor simplicidad, supondremos trimestres
de 90 dias y afios de 360 dias. El cuadro resultante es el siguiente:

Trimestre Capital Gy Tipo de interés | Intereses

de pago amm%zadu i - (%) pagados Cdoks ot
8] 65.000,00 € 5,00%
1 500,00 € | 5.500,00 € 4,80% 75,00€| 575,00 €
2 500,00 € | 5.000,00 € 4,50% 66,00 €| 566,00 €
3 500,00 € | 4.500,00 € 4,30% 56,25€| 556,25 €
4 500,00 € | 4.000,00 € 4,10% 48,38€| 548,38€
5 500,00 € | 3.500,00 € 4,00% 4100€| 541.00€
6 500,00 € | 3.000,00 € 4,50% 3500€| 53500€
7z 500,00 € | 2.500,00 € 4,75% 33,75 €| 533,756
8 500,00 € | 2.000,00 € 4,80% 29.69€| 52969 €
9 500,00 €(1.500,00 € 4,80% 24,00€| 524,00€
10 500,00 € | 1.000,00 € 4,90% 18,00€| 518,00€
11 500,00 € 500,00 € 5,00% 1225€| 512,25 €
12 500,00 € 000€ 6,25 €| 506.25€

6.2.2. Clasificacién de los préstamos y créditos

A continuacion se procedera a describir las principales caracteristicas de los distintos
préstamos y créditos que puede solicitar un particular o una empresa.

a) Préstamos hipotecarios. Los préstamos hipotecarios son aquellos que se encuentran
garantizados por una fianza de cardcter real como la prenda de una hipoteca de
un inmueble. Las caracteristicas basicas de este tipo de préstamos son las siguien-
tes:

o Bicnes que se financian. Est especializado en la financiacion de la cons-
truccién o compra de bienes inmuebles. El titular puede ser una persona tisica
o juridica que efectie la construccion o compra del inmueble con fines de
explotacion economica.

* Tipos de interés. El tipo de interés puede ser fijo o variable, es decir, con
referencia a un indice establecido en el contrato cuyo valor es tomado periddi-
camente. Existe también la formula intermedia de comenzar la operacion con
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un tipo fijo para, después de un tiempo, pasar a variable. Esta es la forma maés
utilizada actualmente.

® Plazos. Enel caso de viviendas, apartamentos o aparcamientos, el plazo maximo
puede llegar a ser de 30 anos.

® Autorizaciones. Una vez formulado el préstamo mediante escritura publica,
ante notario, y realizada la inscripcion en el registro de la propiedad., se procede
a dar de alta la cuenta.

Ejemplo de préstamo hipotecario a tipo fijo

Cuando el préstamo esta realizado a tipo fijo, la amortizacién sigue un esquema carac-
terizado porque todas las cuotas son de idéntico valor. A este sistema se le conoce como
«sistema francésy». Para entenderlo mejor, vamos a verlo en el siguiente ejemplo. En ¢él
vamos a tomar un principal de 60.101,21 euros a un plazo de 10 afios y liquidaciones
mensuales. Las cifras que apareceran en las tablas recogen exclusivamente cantidades
acumuladas anuales.

Si el préstamo fuera concedido a tipo fijo, pongamos del 8,5% anual, entonces la tabla
quedaria como sigue:

Afio Pr‘iqcipal Pr'inc_ipal Intereses Total

viva amortizado pagados cuotas
1 56.114,B6 €| 3.986,35€| 4.955,68€| 8.942,03 €
2 |951.776,15 €| 4.338,71 €| 4.603,32 €| B.942,03 €
3 |47.05383€| 4722,21€| 421981 €| B.942,03 €
4 (4181433 €| 5.139.62€| 3.802,42€| 8.942,03 €
5 [36.32042 €| 5.593,91 €| 3.348,12 €| B8.942,03 €
6 |30.232,06 €| 6.088,35€| 2.853,67 €| 8.942,03 €
7 |23.605,55€| 6.626,51 €| 2.315,51 €| 8.942,03 €
8 16.393.31 €| 7.212,24 €| 1.729.,79€| 8.94203 £
9 8.543,58€| 7.849,73 €| 1.092,30€| 8.8942,03 €
10 0,00 €| B.543,58€ 398,45 €| B.94203 €
TOTALES |60.101.21 € (29.319,07 €(89.420,28 €

Como se puede apreciar, las cantidades amortizadas son mayores conforme avanza el
tiempo, lo contrario que ocurre con los intereses.

Ejemplo de préstamo hipotecario a tipo variable

Como se ha indicado anteriormente, también es posible conceder préstamos a tipo
variable. Si el indice de referencia fuese, por ejemplo, ¢l Euribor a un afio, se toma
la cotizacion publicada en el BOE en el mes correspondiente a la formalizacion del
préstamo y se aplica dicho tipo durante todo ese afo hasta la siguiente revision en el
siguiente afio.
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Siguiendo con el ejemplo anterior del préstamo a 10 anos de 6.101,21 euros, el cuadro
de amortizacion seria el siguiente:

Afio Int.'er'és Pr‘irjcipal F’rinqipal Intereses Total

aplicado vivo amortizado pagados cuotas
1 700 |55.798,07¢€| 4.303,14€| 407076 €| 8.373.81§€
2 750 |51.285.41€| 4512,65€| 403182€| 8.544.48¢€
3 925 | 46.74385€| 4541,55€| 455456 €| 9.096,11€
4 B.75 | 41.680,29€| 506357€| 3.890,21€| 8.953,78€
2] 8.25 |36.079,61€| 5.600,68€| 3.229,99€| B.B3066€
6 880 | 30.070.62 €| 6.009.00&€| 2.936,48€| B8.94548€
7 975 |23.610,10€| 6.460,52 €| 2.648,24€| 9.108,76 €
8 900 |16.434,26€| 7.175,84€| 1.833,70€| 9.003,54 €
9 8.30 8.556,77 €| 7.877.48€| 1.068,85€| 8.946,33 €
10 7,50 0,00€| B.556,77 € 351,569 €| 8.908,36 €
TOTALES 60.101,21 €|28.616,21 €|88.717,42 €

Comparando ambos cuadros se aprecia que el segundo esta formado por una serie
de sucesivos cuadros de amortizacion a tipo fijo, pero calculados para un tipo de interés
distinto en cada afio, a un plazo y principales iguales a los residuales en cada afio. Desde
el punto de vista comercial, la entidad de crédito vende mejor un préstamo a tipo varia-
ble. En este caso, las cuotas de los primeros afios son mds bajas que en los préstamos
de tipo fijo, ocurriendo lo contrario con los ultimos pagos. En ese esquema de cuotas,
el pablico tiende a valorar mas los pagos més cercanos en el tiempo, por lo que pre-
ferira el préstamo a tipo variable. Para verlo mas claramente, basta con un ejemplo: si
tomésemos el préstamo arriba expuesto —principal de 60.101,21 euros a diez aflos—y
calculasemos las cuotas por ambos sistemas aplicando el 7,00%, obtendriamos que con el
sistema que hemos dado en llamar puro, la primera cuota seria de 851 A4 euros y a partir
de aqui irfa decreciendo —menor principal vivo—, mientras que por el sistema francés
seria de 697,83 euros, cantidad que se mantendria constante a lo largo de los 10 afios. En
cualquier caso, ¢l coste total del préstamo a tipo variable dependera de como evolucione
el tipo de interés. Tomando como referencia el coste total de un préstamo a tipo fijo, el
prestatario debe evaluar en qué escenario de tipos de interés en el futuro le interesa o no
un préstamo a tipo variable.

b) Préstamos en péliza. Los préstamos en poliza son aquellos que se formalizan
mediante un documento mercantil denominado poliza, que ha de ser intervenido
por fedatario publico. Sus caracteristicas basicas son:

e Bienes que se financian. No existe limitaciona la cantidad. En cuanto al destino
los posibles son: inversion en activos inmateriales, adquisicion o adaptacion
de terrenos para uso industrial, agrario o comercial, adquisicion, construccion,
reforma de naves o locales de uso industrial, comercial o agrario, inversiones
en equipos ¢ instalaciones técnicas, adquisicion o reparacion de maquinaria,
utillaje o herramientas, inversion en equipos para proceso de informacion, ad-
quisiciones o reparacion de vehiculos o elementos de transporte, inversion en
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Otra escena hipotecaria

La posible subida de tipos de interés hace prever a las entidades bancarias una ralentizacion del mercado hipotecario que sigue batiendo
récords con crecimientos del 24,8%. También supondra un incremento de hasta 2.214 euros anuales de las hipotecas concedidas en 2004,

Lurite: € Zabhalets

Tras Jos afios de sucesivas
advertenciss a las entidades
bancarias pidiendo mayor
rigidez cn ko concesion de
eréditos hipotecarios; el
Hanco de [spafis no cesa en
i ducha Y es que el volu
men de hipotecas concedi-
div estd crecicndo a niveles
del 24,8%, un incremento
que ha alcanzedo cotas his-
tiricas con 17601 millones
de euros. En total hay
592282 millones de euros
destinados al pago de la vi-
vienda,

Este ‘espectacular creci-
miento s¢ debe a los altos
precios de la vivienda, que
en los iltimos cincw sfios ha
subido un 807, ¥ a los bajos
tipas de intorés, que han ak-
canzadn los minkmos histd-
ricos del e, Fstos dus facto-
res han llevado 3 un cambio
en ef mereado hipotecario

Desde 1998 el
credito hipotecario
medio se ha
duplicado y ya suma
106.867 euros

Segun las daros offecidos
por ¢ Instituto ional de
Fstadistica, desde 98 ¢|
crédito mediv de las hipote
cas se ha duplicado. § hace
seis afios situaba en
SO.040 CURDS, €N 2K ST
106,867 curos. También Jos
plazos se han abigado des-
de una media de 20 afos
hasta los 30 sfes, 1o que ha
permitido a los bancos ofre-
cer tipos cada ves mis bajos
€ iniciar una gucrra en la
concesion de hipotecas.
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¥ sisubenos ipos?

Sin embarzo, of mencado in-
maobiliario parcee haber to-
eado techo Gran parte de la
demanda ya so ha satisfocho
¥ I inversion en el ladrillo
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pectarivas de subldas de -
pos, qe se esperd que cierre
el afio entre el 23,299 y lle-
gue al 007 entre un
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civn en la vivienda legrd 1s
de las hipotecas. Los hancos
confim en mantener los ere-
cimientos del afio pasada,
pero ne superarlos. Para ollo,
4 pesar de prover ima caida
dol 5% en el mimero de L
OPCrienes, esperan que ol
volumen concedido siga cre-
ciendo alrededor del 1o

Ainterés variable

Expansion,

sabado 12 de marzo de 2005
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Noticia de prensa 6.2. «Otra escena hipotecaria»,
Expansion, 12 de marza de 2005, p. 16.
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~ Comentario de los autores a la Noticia de prensa 6.2.

El posible cambio de escenario ante un repunte de los tipos de interés, segun se co-
‘menta en esta noticia, no séiqjafectariaiia la estrategia de las entidades y al crecimiento
de su cartera hipotecaria, sino que supondria un incremento de la cuota mensual de
‘aquellos que tienen contratados préstamos para el pago de vivienda, si bien su efecto
no seria igual para todos. . L . . _
~ Ademas, la posible ralentizacion en la vivienda puede tener efecto directo, también,
en la concesion de créditos. . - b ?

to el Banco de Espana ha apelado 4 4 ‘
0 en los criterios de rigidez en la concesion de créditos hipotecarios, dado el
_ crecimiento espectacular en el volumen de hipotecas concedidas. Este espectacular auge
 se debe a los altos precios de la vivienda en los Gltimos cinco afios, y a los bajos tipos
: - an alcanzado también minimos histéricos del 2%. L

i

.

.
i

activos financieros como valores mobiliarios, fianzas, inversion en existencias
y aprovisionamientos diversos, campatias agricolas, campanas de lanzamiento
de productos, publicidad, desfases de liquidez, pagos a la Hacienda Publica,
Seguridad Social u otras entidades oficiales, reconversiones empresariales y
préstamos puente, entendiendo como tal, el préstamo personal que se concede
a corto plazo para paliar una situacion transitoria ante el retraso en la instru-
mentalizacion de otra ya concedida y sin desembolsar.

e Tipos de interés. Los tipos de interés pueden ser generales o preferenciales.
Los intereses se abonan por periodos vencidos, generalmente trimestres. Se
puede estipular el pago de una cuota fija o variable.

e Plazos. Variable, en funcion de la finalidad del préstamo, caracteristicas del
cliente y de las posibilidades reales de amortizacion de éste.

o Riesgos. Es la operacion mas sencilla y rapida. Solo se piden garantias perso-
nales.

e Tramo. Hasta el 70% de la inversion.

Autorizaciones. Existe una vez formalizada la péliza de préstamo una sola
entrega inicial de dinero por parte del banco y por el total de la operacion.
Por tanto, se trata de una cuenta sin movimiento, dispuesta por el total en el
momento de la formalizacion y cuyo importe se traspasa integramente a una
cuenta acreedora del cliente.

¢) Préstamo y crédito participativo. Este tipo se caracteriza porque la entidad pres-
tamista participa en los beneficios liquidos, ademas de existir un interés fijo. Se
consideran parte de los fondos propios y no pueden amortizarse anticipadamente.

d) Crédito sindicado. También llamados créditos consorciados, son una modalidad
especial de operacion crediticia caracterizada por la participacion conjunta de un
grupo de entidades de crédito, que concurren en la concesion de un crédito que
por su elevada cuantia u otras caracteristicas peculiares, precisa de la colaboracion
de una pluralidad de instituciones financieras.
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6.3.

Créditos con garantiua real. En esle caso, un crédito en cuenta corriente se establece
con garantia real (valores, hipotecas, efc.) que constard en la péliza. Las garantias
pueden ser pignoraticias o hipotecarias.

Créditos sin infereses. Son créditos sin coste financiero donde los fondos se des-
tinan a obras o ayudas humanitarias.

Créditos privilegiados. También llamados preferenciales, son créditos concedidos
a un bajo tipo de interés o preferente.

Créditos subordinados. Son créditos con un tipo de interés menor en funcion de
los beneficios de la empresa.

Créditos subsidiados. Son créditos con el tipo de interés subvencionado en parte
por alguna entidad de crédito oficial. Por ejemplo, los préstamos que concede el
Instituto de Crédito Oficial para financiar inversiones de empresas establecidas
en Espafa o empresas espanolas en el exterior.

CREDITO COMERCIAL Y DESCUENTO DE EFECTOS

Para el Banco de Espana, el crédito comercial es:

El descuento por parte de las entidades de crédito de efectos comerciales, letras,
pagarés u otros efectos aptos para la funcion de giro, creados para movilizar el
precio de las operaciones de compraventa de bienes o prestacion de servicios.
Un anticipo sobre efectos comerciales, certificaciones y otras clases de efectos.

El descuento es un procedimiento utilizado por las empresas para movilizar median-
te la intervencion de un intermediario financiero (banco o caja) los créditos que posee
sobre sus clientes y que estan representados por letras de cambio u otros documentos
comerciales.

Generalmente, esta forma de financiacion se establece mediante un contrato entre la
entidad de crédito y el cedente, en el cual se fija un limite hasta el cual la entidad tomadora
mantiene el compromiso de descontar efectos, si bien se reserva el derecho a rechazar
aquellos que no cumplan determinados requisitos o a suspender el descuento de forma
cautelar o definitiva.

Los instrumentos mas comanmente usados en esta forma de crédito son:

La letra de cambio.

Los recibos con funciones de giro normalizados.
Los pagarés con funcion de giro.

Efectos documentarios.

Las certificaciones de obra.

Anticipos respaldados por efectos al cobro.

El objetivo final de esta clase de operaciones es el de cobrar el dinero que deben los
clientes antes de la fecha pactada entre ellos y la empresa. Esta posibilidad de adelantar
el cobro tiene un coste para las empresas, lo cual hace que no cobren toda la deuda sino
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una parte que sera igual al total de la misma menos lo que les cargue el banco por dicho
anticipo. En esta operacion, el cedente paga un coste en forma de intereses por el tiempo
que transcurre desde el momento de la cesion hasta el vencimiento del efecto, aumen-
tado por una prima de riesgo. Adicionalmente, soporta un coste en forma de comision,
el cual es un porcentaje del valor nominal del efecto. El porcentaje dependera de que
el efecto esté o no domiciliado y de que sea aceptado o no. Obviamente, la comision
resultara mas alta si la letra no esta domiciliada y no es aceptada. Para calcular el coste
total del descuento hay que afiadir, ademés, una serie de gastos fijos por efecto, como
son el correo.

La expresion analitica que utilizan los bancos y cajas para calcular los intereses que
cargan por descuento es la siguiente:

_N-r-t
360

siendo:

d = importe del descuento

N = nominal del efecto

r = tipo de interés aplicado, expresado en tanto por uno y en tasa anual
t = numero de dias

A esta expresion se la conoce como descuento comercial.

A la hora de determinar el coste final del descuento hay que tener bien presente que
las comisiones juegan un papel crucial, ocurriendo que a igual tipo de interés y de comi-
sion aplicados, el coste total resultante expresado como porcentaje sobre el nominal es
mayor cuanto menor es el plazo sobre el que se aplica. La expresion analitica que recoge
el coste derivado de ambos conceptos (tipo de interés y tanto por ciento de la comision)
es la siguiente:

Coste:(1+N-(':M+N-C:N-(i+c) euros
360 360

que, expresado en forma de tasa anual, es:

360

%Coste—(i+c] X

360

siendo:

Coste = coste total
d = intereses derivados de la aplicacion del descuento, expresado en euros
t = ntmero de dias sobre los que se aplica el descuento
¢ = tanto por uno de la comision
N = principal sobre el que se realiza el calculo
r = tipo de interés aplicado al descuento, expresado en tanto por uno y tasa
anual
360 = base utilizada para medir el tamano del afio
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Para entenderlo mejor vamos a ver los siguientes dos ¢jemplos:

Efecta n® 1 Efecto n® 2
Nominal [euros) 6.000,00 6.000,00
Tipo de interés 7.00% 7.00%
Comisién 0,60% 0.60%
Fecha de vencimiento 30/04,/2000|31/07 /2000
Fecha de abono 01,/02,/2000|01/02/2000
Dias 89 181
Intereses (euros) 103,83 211.17
Comision (euros) 36,00 36,00
Coste total (euros) 139.83 247,17
Coste en términos anuales 9.43% 8,19%

6.4. NUEVAS FORMAS DE CAPTACION DE ACTIVO

En los tltimos afios han ido apareciendo nuevas formas de captacion de activo utilizadas
ya habitualmente por las entidades de crédito. Entre ellas nos vamos a centrar en dos de
las que estimamos mas importantes: las operaciones de arrendamiento financiero o leasing
y las operaciones de factoring.

6.4.1. Elleasing

El leasing tal y como lo conocemos actualmente tiene su origen en 1952 en Estados
Unidos. En dicha fecha, el Sr. Boothe Jr. consiguié un mandato para el suministro
de un pedido de alimentos preparados por la Marina de su pafs. Dado que no poseia
la totalidad de los equipos para preparar dicho pedido, alquilé una parte de ellos y al
final del periodo de alquiler los adquirié por un aceptable valor final de compra. A
continuacion, decidio alquilar los equipos que ¢l habia utilizado a una empresa de la
competencia que habia conseguido un pedido similar al suyo y, pensando en repetir
la operacion, creé la United States Leasing Corporation, al objeto de realizar estas
operaciones de arrendamiento con opcion de compra. Para la financiacion recurrié al
Bank of America, que debid pensar que se estaba iniciando un tipo de actividad con
futuro, puesto que le concedié un préstamo que equivalia a 25 veces el capital social
de la empresa de leasing.

Mas adelante, ¢l Sr. Boothe formé otra comparia de leasing, la Boothe Leasing
Corporation, y a partir de ese momento, este tipo de compaiias comenzoé a proliferar
rapidamente, en Estados Unidos primero y en Europa mas tarde.

El leasing es una operacion cuyo objeto es la cesion del uso de bienes muebles o in-
muebles, adquiridos para dicha finalidad a cambio del pago periddico de una cuota. Oste
tipo de contrato incluye una opcién de compra a su término en favor del usuario.
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Este tipo de contratos suele tener una duracion minima de dos afios (bienes mue-
bles) y de diez (bienes inmuebles). Los contratos de leasing financiero son irrevocables
para el periodo inicial de arrendamiento. Los costes de este tipo de operaciones son:

e Comision de un determinado porcentaje sobre el valor financiado.
e Comision de estudio.
e Tipo de interés

Estos contratos suelen ser a tipo fijo y con cuotas prepagables. A las cuotas hay que
sumarles el IVA que grava el arrendamiento.
Existen diversas clasificaciones del leasing, pero en esencia puede agruparse en:

a) Leasing financiero. Es un arrendamiento con opcion de compra. La empresa que
necesita un determinado bien trata con el proveedor, y una vez decide su adqui-
sicion acude a una sociedad de leasing. Esta compra el bien al proveedor y se la
arrienda a la empresa pactando una opcién de compra. El arrendatario esta obli-
gado irrevocablemente a continuar arrendando el equipo hasta el fin del periodo
convenido. Suele ser una operacion a medio y largo plazo, entre tres y cinco afos,
para bienes muebles, y a mas largo plazo para los bienes inmuebles.

Proceso de una operacion de leasing

Formalizacion del contrato
de leasing

El cliente elige

1. Firma contrato leasing

2. Compromisao del paga
de las rentas

3. Firma paliza de seguro

1. El equipo
2. El proveedor
3. Bl plazo del leasing

ESTRUCTURA DE UNA OPERACION DE LEASING . =1 =
Cliente

Proveedor i &
equipos Venta Cia. Leasing Entrega (areatirio} e N
T aquipo 2 [arrendador) Equipo* i %' -
J : : : V N
——
:: RECEPCION DEL EQUIPO

Paga Cuatas Period
equipos leasing ng -
alquiler

MANTENIMIENTO

[*) En la practica el equipo es entregado directamente por el praveedar al usuario o arrendatario.
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Figura 6.1. Proceso de una operacian de leasing.
Fuente: Elaboracion propia.
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b) Lease-back. El lease-back es una formula de financiacion que tiene parte de leasing
financiero. El contrato tiene dos fases:

® Laempresa que precisa financiacion vende a la sociedad de leasing un deter-
minado bien (normalmente un inmueble).

® [La empresa vendedora se compromete a pagar las cuotas de arrendamiento
financiero, correspondiente al mismo bien, a la sociedad de leasing.

Al finalizar el contrato, la empresa vendedora tendrd opcion de compra sobre
el bien que anteriormente vendio.

¢) Leasing operativo. En este tipo de arrendamiento, el encargado de alquilar los
bienes es ¢l propio fabricante o distribuidor de los mismos. La propiedad se man-
tiene en manos del arrendador, pero el arrendatario puede dar por terminado el
contrato de alquiler en cualquier momento, sin cldusula de penalizacion ninguna.
En contrapartida, las cuotas periodicas suelen ser mas elevadas que las del leasing
financiero.

d) Leasing, renting y arriendo-venta. A veces se suele confundir este tipo de opera-
ciones con otras similares como son el renting o el arriendo-venta. Veamos las
diferencias:

® El grado de especializacion de la empresa de renting es mds alto que el de la
de leasing.

® Elcontrato de leasing es de medio y largo plazo, mientras que el de renting es
de corto.

® En el renting, los bienes alquilados normalmente son usados, es decir, gene-
ralmente han tenido otros usuarios. Por contra, en los contratos de leasing son
generalmente nuevos.

® El contrato de renting puede ser rescindido unilateralmente antes de la finali-
zacion del plazo, hecho que no ocurre en el leasing.

® Enelrenting el grado de utilizacion del bien suele determinar el importe de Ia
cuota, mientras que en el leasing es absolutamente irrelevante,

® Al finalizar ¢l contrato, la sociedad de renting recupera el bien, mientras que
en el de leasing puede ocurrir que lo compre, que lo devuelva o que renueve
el contrato.

Por lo que se refiere a la diferencia entre el leasing y el arriendo-venta, radica en que
este Gltimo siempre se convierte en una operacion de compraventa con el pago del altimo
alquiler, mientras que en el leasing lo serd solo si el usuario decide optar por la compra
del bien.

Ya se ha indicado anteriormente que las cuotas se determinan como si de un préstamo
a tipo fijo prepagable se tratase, aumentadas por el IVA que grava el arrendamiento.
Asi, si por ejemplo, tuviéramos que financiar mediante leasing la adquisicion de un
bien por importe de 30.050,61 euros, durante 3 afios pagaderos mensualmente, a un tipo
de interés del 9% y con un valor residual o de compra equivalente a una cuota, el valor de
la misma sera, aplicando el sistema francés, de 926,15 euros. A esta cantidad habria que
anadirle el 16% de IVA (148,18 euros), con lo que la cifra final es de 1.074,33 euros.
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6.4.2. Elfactoring

Se entiende por factoring, la prestacion de un conjunto de servicios administrativos y fi-
nancieros que se realizan mediante la cesion de créditos comerciales, normalmente a corto
plazo, con origen en la prestacion de servicios y/o entrega de bienes, con independencia
de la forma en que se encuentren documentados (recibos, facturas, etc.).

Asi, el fabricante o distribuidor (cedente) cede los créditos que ostenta ante terceros
(deudores) de forma irrevocable a la compaiiia de factoring (factor) para que, como nuevo
legitimo propietario, los gestione y cobre.

Sobre estos créditos asi cedidos el factor podré prestar diversos servicios al cedente
entre los que se encuentran el anticipo de fondos y el aseguramiento de créditos en ciertas
condiciones, percibiendo por ello un precio.

Los origenes del factoring actual, generalmente admitidos por diversos autores, se
encuentran en el comercio textil entre Inglaterra y sus colonias norteamericanas, donde
el factor actuaba como representante apoderado del suministrador y como gestor del co-
bro. Es a partir de 1935 cuando el factoring moderno empieza a adquirir importancia en
Estados Unidos y en los afios 40 se instalan las primeras compaiiias norteamericanas
en Europa.

Operacion de factoring

CLIENTE

DEUDORES

Envio de
mercancias
mas facturas

FACTOR

Presentacion
al cobro

Figura 6.2. Procesa de una operacion de factoring.
Fuente: Elaboracion propia.



112 Gestion bancaria

El factoring puede revestir dos modalidades: con recurso y sin recurso.

®  Factoring sin recurso: adquisicion del crédito por el factor, liberando al cedente
de la responsabilidad por el impago del crédito por parte del deudor, con lo cual
asume el riesgo de insolvencia.

®  [Factoring con recurso: es una cesion pro solvendo, es decir, si el deudor no paga
el factor recupera su crédito del acreedor cedente.

La remuneracion al factor se compone esencialmente de dos elementos:

® La comision de factoraje.
e Eltipo de interés.

Dicha comision suele fijarse en un porcentaje sobre el importe total de cada factura
(IVA incluido) y se paga en el momento de cada cesion. Para su estimacion se tienen en
cuenta parametros tales como la cifra de negocio, plazo medio de cobro, niimero de fac-
turas/ano, importe medio, niimero y calidad de los deudores, su distribucion geografica,
ete. El tipo de interés o carga financiera se fija en funcion del coste bancario, segiin el
plazo de financiacion y se determina por el Euribor a ese plazo més un diferencial pactado,
que se cobrard por el anticipo de los fondos.

Los créditos que pueden ser objeto de factoring son aquellos que, con caracter general,
tienen su origen en ventas de mercancias, suministros o servicios, ciertos y no vencidos.
Dichas ventas deben ser de frecuente repeticion, estando las condiciones de pago enmar-
cadas dentro del corto plazo (hasta 180 dias). Hay que destacar que el factoring opera
generalmente sobre facturas conformes.

6.5. CONSIDERACION ESPECIAL: EL AVAL

El aval es otra operacion generadora de rendimientos que recoge la prestacion de toda
clase de fianzas para asegurar el buen fin de obligaciones o compromisos contraidos
por el cliente ante un tercero. Esta clase de operaciones forma parte de lo que se conoce
como riesgo de firma.

El aval es una operacion, y como tal comporta el mismo riesgo que cualquier otra
operacion de crédito, siendo la diferencia sustancial con respecto al resto de créditos el
hecho de que, en principio, no existe desembolso por parte de la entidad avalista, sino
mero compromiso formal ante el posible incumplimiento del avalado.

Por la prestacion del aval, la entidad avalista percibe una comision periodica del ava-
lado, calculada por anticipado al inicio de cada trimestre natural.

Elaval, normalmente, se presta por un periodo indefinido, por lo que la cancelacion de
la operacion tendra lugar en el momento en que el avalado demuestre a la entidad avalista
que ha hecho frente al compromiso contraido frente a terceros. No obstante, en ciertos
casos la entidad avalista podra fijar una fecha tope de compromiso, superada la cual se
considera el aval como cancelado.

Si durante ¢l periodo de vigencia del aval el avalado no hace frente al compromiso
adquirido ante terceros, éstos tendran el derecho de reclamar a la entidad avalista el pago
de dicho compromiso. En este momento, el capital desembolsado por la entidad tendra
para el avalado la misma consideracion de préstamo vencido, por lo que se puede reclamar
inmediatamente su amortizacion, bien por via judicial o extrajudicial.



Las operaciones de activo 113

Existen diversas clasificaciones de los avales. A continuacién recogemos las més
habituales:

o Preaval. Es aquella operacién que, no constituyendo un compromiso en firme
por parte de la entidad avalista, expresa su favorable disposicion a otorgar el aval
definitivo en su dia ante la entidad que lo solicita, cuando ¢ésta lo requiera. Esta
operacién no comporta ningiin gasto para el avalado.

o  Aval técenico. Es aquel aval que no supone obligacion directa de pago para la entidad
avalista, pero responde del incumplimiento de los compromisos que el avalado
tiene contraidos, generalmente ante algtin organismo publico, por concursos de
obras, subastas, etc.

e  Aval econémico. Puede ser de dos tipos:

m Comercial. Es aquel aval referido a operaciones de naturaleza comercial, y en el
que la entidad avalista responde del pago aplazado en compraventa de todo tipo
de bienes, fraccionamiento de pago, sumas entregadas anticipadamente...

m Financiero. Es el aval referido a operaciones de naturaleza financiera, y en
el que la entidad avalista responde a créditos o préstamos obtenidos por el
cliente avalado de otra entidad, ante la que la entidad avalista queda obligada
directamente a su reembolso; suelen consistir en aval en letras financieras o
en polizas de crédito o préstamo.

Ademas de los tipos ya expuestos, existe una categoria especial: la linea de aval, que
es aquella que contempla un limite maximo en cuanto a disposicion de avales con cargo
a dicha linea. Un ejemplo préctico de utilizacion de linea de aval seria la utilizacion por
parte de una empresa que concursa sucesivamente a varias ofertas publicas de contrata-
cion; el uso de la linea de aval evita tener que formalizar un tinico aval por cada operacion
solicitada, siendo casi instantinea la retirada de la carta de aval.
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