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Encuesta de Acceso a Financiacion (EAF)

1. Objetivos y necesidad de la operacion

El objetivo fundamental de esta encuesta es disponer de informacidon acerca de los
problemas y limitaciones que tienen las empresas a la hora de poder acceder a la
financiacioén, analizando las distintas alternativas y tipos de financiacion, y evaluando
su situacion en el periodo de referencia, el ano 2010, los cambios con respecto a la
situacion en 2007 y sus perspectivas futuras, tanto en el sector industrial como en el
de la construccion y los servicios.

Esta operacion se considera de interés ya que el acceso a la financiacidn constituye,
en ocasiones, una importante limitacion para las empresas, y su problematica es
objeto de debate a la hora de disenar estrategias de politica econdmica y financiera en
la mayoria de los Estados Miembros y en el conjunto de la Union Europea. Existe la
creencia de que las empresas europeas sufren de una financiacion insuficiente,
especialmente si crecen rapidamente o se trata de empresas jovenes. Por tanto, se
necesita disponer de estadisticas que ofrezcan datos contrastados de este fenémeno,
y que permitan analizar la situaciéon particular de las empresas de alto crecimiento y
de las de reciente creacion con respecto al conjunto de las pequenas y medianas
empresas.

Por este motivo se decidio llevar a cabo una encuesta a nivel europeo sobre “Acceso a
la financiacién”, que ha sido la primera investigaciéon estadistica realizada dentro del
marco establecido en el mdédulo flexible del Reglamento (CE) 295/2008 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 11 de marzo de 2008 relativo a las estadisticas estructurales
de las empresas (en adelante Reglamento SBS).

El principal objetivo del Reglamento SBS es producir datos armonizados sobre la
estructura, la actividad, la competitividad y el rendimiento de las empresas en la
Union Europea. Con la inclusién en dicho reglamento de un mddulo flexible, se
pretende disponer de una herramienta agil que pueda responder, de manera rapida y
oportuna, a las nuevas necesidades de los usuarios derivadas del caracter cada vez
mas dindmico, innovador y complejo de la economia. Ademas, la creacidon de un
vinculo entre las recopilaciones de datos ad hoc y los datos recogidos periédicamente
en el ambito de las estadisticas estructurales de las empresas, aporta un valor anadido
a la informacién obtenida en ambos tipos de encuestas, y permite reducir la carga
total de respuesta de los encuestados, al evitar duplicidades en la recogida de datos.

La inclusion del médulo flexible para llevar a cabo la recopilacién especifica y limitada
de datos ad hoc sobre determinadas caracteristicas de las empresas, aparece recogida
en el articulo 3 (apartado 2, letra j) del Reglamento SBS. En este mismo articulo, y en
su apartado 4, se especifica que el uso de este mdédulo flexible se determinara en
estrecha cooperacién con los Estados Miembros, y que debera ser fijado por la
Comisién por medio de un Reglamento donde se determine su dmbito de aplicacion,
la lista de caracteristicas, el periodo de referencia, la cobertura en cuanto a las
actividades estudiadas y los requisitos de calidad. Este Reglamento ha de entrar en
vigor con una antelacion minima de 12 meses respecto al inicio del periodo de
referencia.



Se senala, ademas, que con el fin de limitar la carga para las empresas y los costes
para los distintos Estados Miembros, la recopilacion de datos debera referirse a un
maximo de 20 caracteristicas (o preguntas), con un maximo de 25.000 empresas
encuestadas en la Unidon Europea, y de tal forma que el tiempo medio empleado por
cada empresa informante en la cumplimentacién del cuestionario no sea superior a
una hora y media.

El Reglamento SBS establece asimismo que las recopilaciones de datos ad hoc
deberan incluir un nimero representativo de Estados Miembros. Cuando sélo se
precisen resultados agregados a nivel europeo, la Comision podrad recurrir a un
procedimiento de muestreo en el que no se exija representatividad para todos y cada
uno de los paises, al objeto de que la carga y los costes sean los minimos posibles.

Con fecha 2 de febrero de 2009 se aprobé el Reglamento de la Comisién (CE) n®
97/2009 (de ejecucion del Reglamento SBS) relativo al uso del mdédulo flexible. En él
se establece que la primera aplicacion del mismo sera la produccion de estadisticas
sobre el acceso de las empresas a la financiacion.

2. Ambitos de la investigacion

AMBITO POBLACIONAL

La poblacion objeto de estudio de la encuesta, tal y como ha sido acordado en el
ambito europeo, esta formada por las empresas no financieras (secciones de la B a la
N de la CNAE 2009, excepto la seccion K), que cumplen una triple condicién:

a) que poseyeran entre 10 y 249 empleados en el aho 2005
b) que continuaran desarrollando su actividad en 2008

c) vy que dispusieran de un minimo de 10 empleados en el periodo actual de
referencia (2010).

Se han eliminado de la poblacion aquellas empresas que son filiales, tanto de
empresas extranjeras como espanolas, ya que sus formas de financiacion difieren de
las empresas independientes. Si se incluyen las cabezas de grupo que tienen entre 10
y 249 empleados en total (incluyendo el personal de sus filiales dentro y fuera de
Espana).

Con el fin de llevar a cabo un analisis mas detallado de determinadas situaciones, en
esta investigaciéon se ha dado una especial relevancia a las siguientes subpoblaciones
de empresas:

1. Empresas de alto crecimiento: Aquéllas cuyo promedio anualizado de
crecimiento del empleo fue superior al 20 % anual entre 2005 y 2008.

2. Empresas denominadas “gacelas”: Empresas de alto crecimiento, con un maximo
de cinco anos de antigiuedad. Es decir, dentro del subconjunto anterior de empresas
de alto crecimiento, se consideran las creadas en 2003 6 2004.

El detalle de las actividades (secciones) de la CNAEQO9 que constituyen el ambito
poblacional de esta estadistica es el siguiente:

B Industrias extractivas



C Industria manufacturera
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado

E Suministro de agua, actividades de saneamiento, gestion de residuos vy
descontaminacion

F Construccion

G Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos de motor y
motocicletas

H Transporte y almacenamiento

Hosteleria
Informacién y comunicaciones
Actividades inmobiliarias

Actividades profesionales, cientificas y técnicas

Z2 2 <

Actividades administrativas y servicios auxiliares

AMBITO GEOGRAFICO

Constituyen objeto de investigacion todas las unidades estadisticas incluidas en el
ambito poblacional que estén ubicadas en el territorio espanol.

A nivel europeo, el ambito geografico de esta operacion abarca a veinte paises de la
Union Europea.

AMBITO TEMPORAL

El periodo de referencia de la encuesta es el ano 2010, si bien en gran parte de las
preguntas del cuestionario se considera también el ano 2007, lo cual permite
comparar la situacion pre-crisis con la situacion en el momento de realizacion de la
encuesta.

Debido a que la encuesta no se ha llevado a cabo en el mismo momento del ano 2010
en todos los paises, para garantizar la comparabilidad de la longitud del periodo de
referencia de 2010, se especificé a los informantes que la informacién debia referirse a
los doce meses anteriores al momento de cumplimentacién del cuestionario (en el
caso de Espana, la recogida se efectud de Septiembre a Diciembre de 2010).

3. Unidades estadisticas
La unidad estadistica basica de la encuesta es la empresa.

Se entiende por empresa toda unidad juridica que constituye una unidad organizativa
de produccién de bienes y servicios, y que disfruta de una cierta autonomia de
decision, principalmente a la hora de emplear los recursos corrientes de que dispone.

A los efectos de la encuesta, la empresa es también la unidad informante, es decir, la
unidad responsable de proporcionar los datos solicitados, y la unidad de observacion,
es decir, la unidad a la que van referidos los datos obtenidos en la encuesta.



4. Variables de clasificacion

Las principales variables de clasificacion de las unidades estadisticas investigadas en
la encuesta van a ser la actividad econédmica y el tipo de empresa, segun crecimiento.

ACTIVIDAD ECONOMICA

La actividad econdmica realizada por una empresa se define como la creacion de
valor anadido mediante la produccion de bienes y servicios.

Las unidades estadisticas (empresas) realizan frecuentemente varias actividades que
pueden ser clasificadas en distintas rubricas de la Clasificacion Nacional de
Actividades Econdmicas. En general, las actividades desarrolladas por una unidad
econdmica pueden ser de tres tipos: actividad principal, secundaria y auxiliares. La
actividad principal se diferencia de la(s) secundaria(s) por ser la que genera un mayor
valor anadido. Las actividades auxiliares, por su parte, son aquéllas que generan
servicios que no son vendidos en el mercado y sirven unicamente a la unidad de la
que dependen (departamentos de administracién, servicios de transporte o
almacenamiento).

Las empresas se clasifican en esta encuesta en funcion de su actividad principal, es
decir, de aquélla que genera el mayor valor ahadido. No obstante, ante la dificultad
que, en ocasiones, supone para las empresas el calculo del valor anadido, se ofrece
como alternativa, la posibilidad de considerar como actividad principal aquélla que
genera un mayor volumen de negocio o, en su defecto, la que ocupa a un mayor
numero de personas. Esta informacion sera contrastada posteriormente, siempre que
se considere necesario, para verificar la actividad principal de la empresa.

Los tres sectores para los que se ofrece la informacion de esta encuesta son la
Industria (secciones B a E de la CNAE2009), la Construccion (seccion F) y los Servicios
no financieros (secciones G a N, excepto K).

TIPO DE EMPRESA

Se considera como variable de clasificacidén el tipo de empresa segun crecimiento,
concretamente la pertenencia al grupo de empresas de alto crecimiento (excepto
gacelas), al grupo de empresas denominadas “gacelas”, o al resto de empresas
incluidas en el ambito de la encuesta.

Se denominan empresas de alto crecimiento a efectos de esta encuesta a aquellas
empresas cuyo promedio anualizado de crecimiento del empleo fue superior al 20 %
anual entre 2005 y 2008.

Se denominan “gacelas” a aquellas empresas de alto crecimiento con una antigtiedad
no superior a cinco anos en el periodo de crecimiento estudiado, es decir, dentro del
subconjunto anterior, aquellas que han sido creadas en 2003 6 2004.

En la categoria de empresas de alto crecimiento (excepto gacelas) se incluyen, por
tanto, las empresas de alto crecimiento con una antigiiedad superior a cinco afnos, es
decir, aquellas que han sido creadas antes de 2003.



5. Variables e indicadores analiticos

El Reglamento europeo 97/2009 de aplicacion del mdédulo flexible, hace referencia al
conjunto de caracteristicas que se deben investigar en la recogida de datos.

Las caracteristicas obligatorias que se han de investigar, y que aparecen especificadas
en el Reglamento, son las siguientes:

e la importancia de la estructura de la propiedad, en el momento de creacion de
la empresa y en el momento actual, para acceder a la financiacion.

e el grado de éxito de los distintos intentos de obtener financiacion, tanto interna
como externa, asi como, en su caso, las razones de no obtener dicha
financiacion.

e el alcance de las garantias para los préstamos a las empresas.

e la percepcion del propietario/director del coste y la carga de obtener préstamos
para las empresas y de la situacion financiera de la empresa.

e la importancia de la eleccion de la entidad financiera (proximidad geografica,
en particular situaciones transfronterizas, propiedad nacional frente a
extranjera, condicién de ser ya cliente, etc).

e relacion deuda/volumen de negocio y otras correlaciones de las caracteristicas
financieras en las cuentas de la empresa y su importancia para el crecimiento
futuro de ésta.

e |a necesidad percibida de financiacién en el futuro, sus formas y las razones de
dicha necesidad.

e la relacion percibida de las opciones de financiacion y su disponibilidad y las
perspectivas de crecimiento del empleo.

e |a percepcion de la carga administrativa general de las empresas.

e el esfuerzo necesario para contestar al cuestionario sobre acceso a la
financiacién

Una vez fijadas estas lineas generales, se procedié a disehar un cuestionario
homogéneo a nivel europeo, cuyas preguntas se detallan a continuacion:

Seccién A. Caracteristicas de la empresa

Seccién B. Financiacion mediante préstamos financieros
Grado de éxito en la obtencion de préstamos financieros en los anos 2010 y 2007
Necesidad de avales para la obtencién de préstamos financieros en los afnos 2010
y 2007
Razones que impidieron o dificultaron la concesién de préstamos financieros en
los anos 2010 y 2007 en los anos 2010 y 2007
Razones para la eleccion de banco en los anos 2010 y 2007

Seccion C. Financiacién de capital
Grado de éxito en la obtencidn de financiacidon de capital en los anos 2010 y 2007



Razones que impidieron o dificultaron la financiacion de capital en los anos 2010 y
2007

Seccién D. Otros tipos y fuentes de financiacion
Grado de éxito en la obtencién de otros tipos de financiacion en los anos 2010 y
2007

Seccién E. Percepcion sobre los cambios ocurridos entre 2007 y 2010

Seccién F. Perspectivas futuras en el periodo 2011-2013
Perspectivas futuras sobre necesidad de financiacién entre 2011y 2013

Perspectivas futuras sobre los tipos de financiacion que se necesitaran entre 2011
y 2013

Perspectivas futuras sobre la finalidad a la que se dedicara la financiacion entre
2011y 2013

Seccion G. Comentarios y carga administrativa

6. Los procesos de la encuesta

MARCO Y DISENO DE LA ENCUESTA

La informacién necesaria para la elaboracién del marco de la encuesta se obtiene del
Directorio Central de Empresas del INE (DIRCE) que contiene datos de las empresas
residentes en Espana y sobre la pertenencia a un grupo de empresas de ambito
supranacional. El DIRCE ademads de los datos de identificacidon y localizacion de las
distintas unidades estadisticas, contiene informacién sobre la actividad econdmica y
el empleo de las distintas empresas, lo que posibilita el tener en cuenta estos
conceptos en el proceso de estratificacion.

La poblacién objetivo esta formada por 96.035 unidades. Para la realizacion de esta
encuesta se ha extraido una muestra de 3.001 unidades.

Se ha empleado como método de muestreo el muestreo estratificado. La
estratificacion se realiza teniendo en cuenta los distintas subpoblaciones segun el tipo
de empresa, los grupos de actividad y el tamano de las empresas.

Las subpoblaciones segun el tipo de empresa son:

e Gacelas: empresas cuyo promedio anualizado de crecimiento del empleo ha
sido superior al 20 % anual entre 2005 y 2008 y con un maximo de cinco afnos
de antiguiedad al final del periodo de observaciéon del crecimiento, es decir, que
han sido creadas en 2003 6 2004.

e Empresas de alto crecimiento (excepto gacelas): empresas cuyo promedio
anualizado de crecimiento del empleo ha sido superior al 20 % anual entre 2005
y 2008 y que han sido creadas antes de 2003.

e Resto de empresas



Los grupos de actividad de la CNAE 2009 considerados son:
e B akE (industria)

e F (construccion)
e G aN, excepto K (servicios financieros), J y M
e J(servicios de TIC)

e M (servicios profesionales, cientificos y técnicos)

Los grupos de tamano considerados han sido:

¢ Menos de 50 asalariados

e 50 asalariados o mas

La afijacion utilizada en el muestreo estratificado ha sido intermedia entre la uniforme
y la proporcional.

RECOGIDA DE DATOS

La recogida de informacidn necesaria para la elaboraciéon de esta estadistica se
enmarca en el esquema general de recogida de las encuestas estructurales.

La recogida se ha efectuado en el ultimo cuatrimestre del ano 2010.

DEPURACION Y ANALISIS DE LA INFORMACION

La etapa inicial del proceso de depuracidon general de la encuesta se ha realizado en el
propio trabajo de campo y se ha desarrollado de forma paralela a la recogida durante
todo el tiempo de duracién de la misma. Los mddulos de grabacidén incorporan
controles de error cuyo objetivo basico es establecer unos niveles de calidad
suficientes en la informacién recogida, que permitan el adecuado desarrollo de las
fases posteriores disenadas para el tratamiento y edicion de los datos. Al llevarse a
cabo este primer control por las propias unidades encargadas de la recogida, se
facilita el contacto con las unidades informantes y se posibilita una mejor y sobre todo
mas rapida actuacion en la resolucion de los problemas.

En el proceso general posterior de edicion se ha llevado a cabo la deteccion y
depuracién de todos los posibles errores e inconsistencias que afectan a los datos
primarios, tanto en lo que se refiere a las variables de identificacion y clasificacion de
cada registro como a las variables de contenido de la encuesta.

7. Difusion y tablas de resultados

Los resultados de la encuesta de acceso a financiacion (EAF) se difunden en tres
grupos de tablas, el primero contiene los resultados para el total de las empresas, y
los otros dos se refieren a los resultados por sector de actividad (industria,
construccion y servicios) o por tipo de empresa (gacelas, de alto crecimiento (excepto
gacelas) y resto de empresas).



Las tablas ofrecidas en la estadistica se presentan con datos porcentuales y se
estructuran en tres bloques diferenciados de informacién dentro de cada uno de los
grupos anteriores, uno de resultados referentes a los afnos 2010 y 2007, otro de
percepcion sobre los cambios ocurridos en el periodo 2007-2010 y otro de
perspectivas futuras en el periodo 2011-2013:

1. Resultados totales
Los tablas publicadas son las siguientes:
» Resultados 2010 y 2007
1.1 Necesidad de financiaciéon segun tipo de financiacién y aho
0 Resultados por tipo de financiacion
» Financiacion mediante préstamos financieros
1.2 Solicitudes de préstamos financieros segun fuente y afo

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada afo que
solicitaron préstamos financieros)

1.3 Grado de éxito en la obtencién de préstamos financieros segun fuente y
ano

1.4 Necesidad de aval en caso de concesion de préstamos financieros segun
ano

1.5 Requerimientos de aval para préstamos financieros segun avalista y afno

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada afo que
necesitaron avales)

1.6 Razones que impidieron o dificultaron la concesidn de préstamos
financieros segun fuente y ano

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada aho con
solicitudes de préstamos financieros fallidas o de éxito parcial)

1.7 Razones para la eleccion de banco en préstamos financieros segun ano

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada ano que
solicitaron préstamos a bancos)

= Financiacion de capital
1.8 Solicitudes de financiacidon de capital segun fuente y ano

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada ano que
solicitaron financiaciéon de capital)

1.9 Grado de éxito en la obtencion de financiacion de capital segun fuente y
ano

1.10 Razones que impidieron o dificultaron la financiacion de capital segun
ano

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada ano con
solicitudes de financiaciéon de capital fallidas o de éxito parcial)

= Otros tipos de financiacion
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1.11 Solicitudes de otros tipos de financiacién segun fuente y ano

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada ano que
solicitaron otros tipos de financiacion)

1.12 Grado de éxito en la obtencién de otros tipos de financiacion segun
fuente y ano

= Percepcion relativa a los cambios en el periodo 2007-2010

1.13 Percepcion sobre la evoluciéon de los factores relativos al acceso a
financiacién entre 2007 y 2010

= Perspectivas futuras en el periodo 2011-2013
1.14 Perspectivas futuras sobre necesidad de financiacion entre 2011y 2013

1.15 Perspectivas futuras sobre los tipos de financiacién que se necesitaran
entre 2011y 2013

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas que consideraron que
necesitaran financiacion)

1.16 Perspectivas futuras sobre las fuentes de financiacién que se necesitaran
entre 2011y 2013

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas que consideraron que
necesitaran financiacion)

1.17 Perspectivas futuras sobre la finalidad a la que se dedicara la
financiaciéon entre 2011y 2013

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas que consideraron que
necesitaran financiacion)

1.18 Perspectivas futuras sobre posibles limitaciones al crecimiento de la
empresa entre 2011y 2013

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas)

2. Resultados por Sector de Actividad
Las tablas incluidas en este bloque son las siguientes:
* Resultados 2010 y 2007

2.1 Necesidad de financiacion segun tipo de financiacion, sector de actividad
y afo

0 Resultados por tipo de financiacion
= Financiacion mediante préstamos financieros

2.2 Grado de éxito en la obtencién de préstamos financieros segun sector de
actividad y ano

2.3 Necesidad de aval en caso de concesién de préstamos financieros segun
sector de actividad y aho

= Financiacion de capital

2.4 Grado de éxito en la obtencion de financiacidon de capital segun sector de
actividad y ano
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= Otros tipos de financiacion

2.5 Grado de éxito en la obtencién de otros tipos de financiacion segun sector
de actividad y ano

= Percepcion relativa a los cambios en el periodo 2007-2010

2.6 Percepcion sobre los cambios ocurridos entre 2007 y 2010 por sector de
actividad

= Perspectivas futuras en el periodo 2011-2013

2.7 Perspectivas futuras sobre necesidad de financiacién entre 2011 y 2013
por sector de actividad

2.8 Perspectivas futuras sobre los tipos de financiacién que se necesitaran
entre 2011 y 2013 por sector de actividad

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada sector que
consideraron que necesitaran financiacion)

2.9 Perspectivas futuras sobre la finalidad a la que se dedicara la financiaciéon
entre 2011 y 2013 por sector de actividad

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada sector que
consideraron que necesitaran financiacién)

3. Resultados por tipo de empresa
Se ofrecen las siguientes tablas:
= Resultados 2010 y 2007

3.1 Necesidad de financiacion segun tipo de financiacion, tipo de empresa y
ano

0 Resultados por tipo de financiacion
= Financiacion mediante préstamos financieros

3.2 Grado de éxito en la obtencién de préstamos financieros segun tipo de
empresa y afo

3.3 Necesidad de aval en caso de concesidon de préstamos financieros segun
tipo de empresa y aho

= Financiacion de capital

3.4 Grado de éxito en la obtencidon de financiacién de capital segun tipo de
empresa y afo

= Otrostipos de financiacion

3.5 Grado de éxito en la obtencién de otros tipos de financiacién segun tipo
de empresa y ano

= Percepcion relativa a los cambios en el periodo 2007-2010

3.6 Percepcion sobre los cambios ocurridos entre 2007 y 2010 por tipo de
empresa

= Perspectivas futuras en el periodo 2011-2013
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3.7 Perspectivas futuras sobre necesidad de financiacién entre 2011 y 2013
por tipo de empresa

3.8 Perspectivas futuras sobre los tipos de financiacién que se necesitaran
entre 2011 y 2013 por tipo de empresa

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada tipo que
consideraron que necesitaran financiacion)

3.9 Perspectivas futuras sobre la finalidad a la que se dedicara la financiacion
entre 2011 y 2013 por tipo de empresa

(Porcentajes calculados sobre el total de empresas de cada tipo que
consideraron que necesitaran financiacion)

8. Glosario

Se ofrece a continuacidon una serie de términos usados en el cuestionario y en
la publicacion de resultados de esta encuesta:

Préstamo financiero: cualquier deuda que la empresa ha de devolver. La
empresa recibe una cantidad de dinero que tiene que devolver en un tiempo
determinado con sus correspondientes intereses.

El prestamista no obtiene ningun derecho sobre la propiedad de la empresa y
las obligaciones de la empresa se limitan a saldar la cuenta en su totalidad
una vez se cumpla la fecha de vencimiento del préstamo. Se trata de una
financiacion a través de deuda.

No se consideran como préstamos financieros los descubiertos en cuenta,
lineas de crédito, préstamos participativos, subvencionados o subordinados,
que se incluyen dentro de los otros tipos de financiacion.

Exito parcial: significa que, una vez se ha intentando el acceso a financiacion,
no se consiguio en su totalidad la cantidad solicitada o no se consiguio de la
forma y con las condiciones deseadas.

Aval o garantia: activo que garantiza el pago de un préstamo.

Avalista o garante: particular o entidad legal que cubre los riesgos del
préstamo. El prestatario o el avalista se arriesga a perder dicho activo si no se
paga el préstamo de acuerdo con los términos del contrato.

Sociedad de Garantia Reciproca (SGR). entidad financiera constituida por
PYMEs con el apoyo y ayuda de organismos publicos, organizaciones
empresariales y cajas de ahorro, con la finalidad de facilitar a las PYMEs el
acceso a préstamos y créditos y, asi, mejorar su financiacion. Una SGR presta
servicios de concesion de avales, negociacion con la entidad financiera y
asesoramiento sobre los instrumentos de financiacién mas idéneos.

Financiacion de capital: consiste en recibir dinero u otros activos a cambio de
acciones de la empresa. La empresa obtiene una aportacion de fondos en
concepto de capital, produciéndose una cesién de parte del accionariado de
la compania.

Fondos de capital riesgo (FCR): capital proporcionado por un grupo de
inversores que actuan juntos en un fondo creado para financiar nuevos
proyectos empresariales o empresas que tienen que afrontar un proceso de
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crecimiento o reestructuracion. Esta toma de participacion en el capital de la
empresa suele tener un caracter minoritario, de modo que el poder de
decision permanezca en manos de la empresa, con un horizonte temporal, a
veces predeterminado, ya que el objetivo de los fondos es obtener una
importante plusvalia con la venta de las participaciones a medio o largo
plazo, ya sea a los socios originarios o a terceros.

Las Entidades de Capital Riesgo suelen estar participadas por inversores
institucionales e interesadas en invertir en sectores innovadores y de alta
tecnologia. Generalmente ofrecen un servicio de asesoramiento y apoyo en la
gerencia, que aporta solvencia y credibilidad ante terceros.

Business Angels (6 adngeles inversores). empresarios individuales que
aportan capital y conocimientos para el desarrollo de nuevos proyectos
empresariales a cambio de una participacion en la empresa. Estos inversores
privados individuales, normalmente empresarios o directivos, tienen amplios
conocimientos técnicos de determinados sectores asi como gran capacidad
de inversion, aportando, por tanto, capital y valor anadido a la gestion, en
forma de experiencia, red de contactos,..., a los empresarios que quieren
poner en marcha un nuevo proyecto empresarial o a las empresas que
comienzan su actividad.

Con su aportacion de capital, los business angels se convierten en socios de
la sociedad a todos los efectos, si bien su participacién suele ser minoritaria
con lo que el equipo promotor mantiene el poder de decisidén. Su objetivo es
invertir en un nuevo proyecto empresarial de gran éxito que les permita una
salida a medio plazo y obtener un beneficio.

Las inversiones, tanto de los business angels como de los fondos de capital
riesgo, estan especialmente destinadas a los proyectos empresariales que
tengan previsiones de beneficios relevantes a medio y largo plazo, ya que
estos socios renuncian a la recuperacion periddica de su capital y al cobro de
un interés a cambio de poder obtener una importante plusvalia con la venta
de sus participaciones.

Oferta Publica Inicial: primera oferta de acciones por parte de una empresa al
publico antes de que éstas hayan empezado a cotizar en bolsa.

Otros tipos y fuentes de financiacién: se incluyen en este apartado otros tipos
de financiacién distintos de los préstamos financieros o la financiacién de
capital. A continuacion se describen los otros tipos de financiacidon
considerados:

0 Leasing: es un contrato de arrendamiento financiero que permite a la
empresa disponer de un bien mueble o inmueble mediante su alquiler,
con una opcién de compra al finalizar el periodo fijado. El arrendatario
podra disfrutar del bien durante el tiempo estipulado en el contrato a
cambio de una contraprestacion (cuotas periddicas). Al cumplirse el
plazo de vigencia establecido el arrendatario dispondra de tres
opciones: 1. Adquirir el bien ejerciendo la opcién de compra (el precio
sera residual y estara especificado en el contrato). 2. Realizar un nuevo
contrato de arrendamiento sobre el bien. 3. Devolver el bien a la entidad
arrendadora.
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Factoring: esencialmente se fundamenta en la cesidon o venta a un factor
(generalmente una entidad financiera) de las cuentas pendientes de
cobrar por parte de la empresa. La cesidon consiste en dar en prenda las
cuentas a cobrar como garantia de un préstamo concedido al
empresario por la sociedad de factoring, préstamo que a su vez
conllevara el pago de intereses y comision correspondientes. La venta
se basa en vender al factor las cuentas de los clientes a cobrar,
asumiendo éste la responsabilidad del cobro de las mismas, a cambio
del cargo e intereses estipulados por el servicio prestado.

Descubierto en cuenta corriente: financiacion que otorga una entidad
bancaria en el uso de la cuenta bancaria por un importe superior al
saldo disponible. Los descubiertos pueden ser autorizados por la
entidad sin mediar un pacto expreso con el cliente, o pueden estar
sujetos a un acuerdo sobre el importe, los intereses y el plazo maximo
del descubierto. Tiene como costes los intereses por descubierto en
cuenta y la comision por descubierto.

Crédito (o linea de crédito). instrumento financiero mediante el cual una
entidad financiera otorga a una empresa el derecho a endeudarse hasta
una determinada cantidad durante un periodo de tiempo preestablecido,
de modo que solamente se pagaran los intereses por las cuantias
efectivamente dispuestas y no por la totalidad del crédito concedido.

Préstamos subvencionados o subsidiados: préstamos a un tipo de
interés inferior al de mercado, que se conceden con el fin de fomentar
alguna actividad determinada.

Ayudas y subvenciones de las administraciones: las subvenciones son
aportaciones a fondo perdido de las administraciones a las empresas
para fomentar el cumplimiento de algun objetivo determinado, como
puede ser fomentar la contratacion de personas sin empleo, facilitar la
financiacién de inversiones productivas, facilitar la incorporacién de
nuevas tecnologias, ....

Créditos comerciales por proveedores y pagos por adelantado de
clientes: es la obtencion de financiacion automatica generada por la
propia actividad de la empresa, por medio de sus clientes o
proveedores, con métodos basados en el adelanto de cobros y retraso
de pagos.

Facilidades para el comercio internacional o las exportaciones

Otros: se incluyen aqui otros tipos de financiacion no incluidos
anteriormente. Un ejemplo, incluido en el cuestionario, puede ser la
financiacion mezzanine 6 hibrida, que también se denomina préstamo
participativo: es una operacion de préstamo subordinado a largo plazo,
que comparte caracteristicas de la financiacién por deuda y de capital.
Es, por tanto, una financiaciéon hibrida entre esos tipos de financiacion y
se utiliza comunmente para la expansion de companias. Este tipo de
financiacién da derechos al prestamista a convertir la deuda en capital
de la empresa en caso de no pago.
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