Funcion de inversion y financiacion de Ia
empresa: La financiacion de la empresa

¢Has pensado alguna vez en emprender tu propio negocio? Se trata sin duda de una aventura muy
interesante. Para que triunfe un negocio hay que tener intuicion, conocimiento del sector y capacidad

de sacrificio y trabajo. Pero para que todo pueda comenzar y pasar de las ideas a los hechos es
necesario contar con los fondos necesarios para invertir.

Inpoortante —

Para invertir es necesario financiar la inversidon, esto es, obtener los recursos
necesarios para acometerla.

En la foto tienes a Muhammad Yunnus, padre de la idea
de los microcréditos. Los microcréditos son pequerios
préstamos concedidos a personas pobres que no podrian
acceder a la banca tradicional. Contra viento y marea
consiguié fundar el Banco Grameen. Este banco ha
beneficiado a siete millones y medio de personas de
condicion muy humilde, la gran mayoria mujeres. Los
pequenos préstamos son reembolsados con tasas de
morosidad muy similares a los de la banca tradicional.

Imagen 1. Fuente: Wikipedia .
Creative Commons
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1. Fuentes de financiacion Y I //AQ

- Curiosidad

En la fotografia JP Morgan, fundador de una de las
mayores entidades bancarias de los Estados Unidos.
Morgan financi6, a través de préstamos, a
numerosas empresas. Pero también fue un
especialista en reflotar empresas en crisis,
inyectando capital y reestructurando su negocio. Fue
propietario de empresas que hoy son grandes
gigantes financieros. En la actualidad JP Morgan es,
quiza el banco mas importante en USA, ha salido
reforzado de la crisis econémica y sus tentaculos se
extienden por empresas de numerosos paises: es,
por ejemplo, el mayor accionista de Telefdnica.

Imagen 2. Fuente: Wikipedia .
Creative Commons

—-_ ————

Las fuentes de financiacion son los medios que utiliza la empresa para afrontar sus necesidades
dinerarias.

Las fuentes de financiacion se clasifican en dos grandes grupos:

1. Financiacion propia
Es la que se obtiene por sujetos que ostentan la propiedad de la empresa. Dentro de la financiacién
propia distinguimos:

@ Financiacién con cargo a reservas
Los beneficios que ha obtenido la empresa pueden utilizarse de dos formas: o distribuirlos entre los
socios o dejarlos en la propia empresa para aumentar su patrimonio. En este segundo caso la

empresa se estaria autofinanciando con unos recursos que ella misma ha generado. Esta forma de
autofinanciacién recibe el nombre de reservas.

@ Aportaciones de los socios

El capital se forma por las aportaciones de los socios, bien al constituirse la sociedad, bien si se
acuerda una ampliacién de capital. Por estas aportaciones los socios pasan a convertirse en
propietarios de la empresa en la parte alicuota que le corresponda. Esta propiedad les otorga una
serie de derechos.

No confundir el capital como fuente de financiacion con el capital como estructura econémica de la
empresa, compuesto por el conjunto de bienes y derechos de la misma.

2. Financiacion ajena
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Es aquella que recurre a sujetos ajenos a la empresa. Se distingue entre:
@ Financiacién a largo plazo

Su duracion es superior al ejercicio econémico.
@ Financiacién a corto plazo

Su duracién no supera un ejercicio econémico.

Cornprueba o preraiclo

Observa este video. En él se mencionan dos fuentes de financiacion con el que se
pudo iniciar una empresa: écuales son?

Video 1. Financiacién.

Fuente: Youtube
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a) Financiacién propia y ajena a corto plazo.
O

b) Financiacidén ajena a largo y corto plazo.

Q
c) Financiacion propia y ajena a largo plazo.

O

d) Financiacion interna y aportaciones de los socios.
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2. Autofinanciacion: reservas

—ie))
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Imagina una gran empresa que quiere expandirse debido a
una gran oportunidad de negocio ante el descubrimiento de un
yacimiento petrolifero. éDe donde sacara los fondos para la
gran inversion que debe acometer? Una via sera buscarlos a
través de los bancos u otras personas que les cedan el dinero
necesario a cambio de un interés. Pero también se podrian
obtener si la empresa hubiera estado dando beneficios y
estos, en vez de repartirse entre los socios, se hubieran
guedado en la empresa, constituyendo un fondo que ahora se
podria emplear.

Imagen 3. Fuente: Wikipedia .

Creative Comons

Irpoortante —

Las reservas son los beneficios no distribuidos por la empresa. Con ellas pueden
hacerse nuevas inversiones y, por tanto, favorecer el crecimiento de la empresa, por
ello también reciben el nombre de autofinanciaciéon de enriquecimiento.

B — | e
Tipos de reservas

Las reservas pueden ser de diversos tipos atendiendo a la causa que las motiva:

® Legales: En ocasiones la ley establece para determinados tipos de empresas la obligacién
de dejar una parte del beneficio sin distribuir entre los socios. Asi por ejemplo la Ley de
Sociedades Andnimas prescribe que el 10% del resultado del ejercicio debe integrar las
reservas de la sociedad hasta que las reservas alcancen el 20 % del capital. Las reservas
legales son especialmente importantes en sectores donde es importante garantizar la
estabilidad de las empresas (seguros, banca...).

@ Estatutarias: Los propios estatutos de la sociedad pueden establecer que todos los
afios se destine una determinada cantidad a integrar las reservas de la empresa. Se pretende
asi que parte del beneficio no sea distribuido entre los socios y se quede en la sociedad.

@ Voluntarias: Es la que deciden libremente los socios cuando reunidos en Junta General
establecen que parte del beneficio se va a distribuir entre los accionistas y que parte se va a
quedar en la empresa.

Corprueba o Jprreraic/o |
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FLUIDRA

Do

FLUIDRA, 5.4
CONVGCATORIADE JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS

B Consefo de Administiacién ‘de Fluidra, S.A. en 5u sesién de 27 de abiril de 2010, ha
acordade tonvecar Junta Ganeral rdinaria de Accionistas, qus s2 celebrars en 12 Cambia
de Cormes, de Sabadel] Ausnidls Francesc Macia, 35, Sabadefl (Barcelona), el dia 2 de junto
da 2010, a las 12.30 heras, en primera y sinica convecatorla, con el siguiente

CRDEN DEL DIA
Primers:  Ecamen y apmbacian, en s cass, de las Cuentas Anuales y del Informe de

Gestion, tanto de la Sociedad como de su grnupo consolidade de sodedades;
comespondientes 3l ejerdeio cerrado a 21 de diclembra d= 2000,

Segundo:  Aplicacion d resultado det gfercitio cerrado a 31 dediclambre de 2009,

Tercers:  Examen'y aprobacion, en sucasa, de la gestion desarrollada por el Conssjo
de Admiristraitn durante & grcido 2000

Cuarta:  Resbecridn o nombramisnto del auditor de cuentas, tanto de fa Sociedad
como desu grups conschidadod e socizdades.

Ouinto: Presentacidn del Informa de Polftica Retributiva de-los conssisros.

Sexto: Establzcimiento de un plan de incentives basado en  acdones para
diractivos del Grupa Fluidra, S4..

Imagen 4. Fuente: Captura de pantalla obtenida de Fluidra

Pulsa sobre la imagen para ampliarla

En la imagen tienes reproducida la convocatoria de Junta General de Accionistas de la
sociedad Fluidra. En el punto segundo se decide sobre qué hacer con los beneficios
obtenidos: que parte se distribuird como dividendo entre los socios y que parte queda
en reservas. El tipo de reservas que se producen por acuerdo de los socios se llama:

(@)

a) Reserva legal.

c) Reservas voluntarias.
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2.1. El coste de las reservas i 31| N\

La financiacion ajena tiene un coste muy visible: los intereses que hay que pagar a la hora de
devolver las cantidades recibidas. En la autofinanciacion el coste es menos directo, pero representa
igualmente una carga para la empresa.

Los beneficios de la sociedad se distribuyen entre los socios en proporcién al nUmero de acciones que
tengan. Al beneficio que corresponde a cada accidn se le denomina dividendo . Pues bien, todo lo
que se queda en la empresa como reservas aminora la cantidad que se va a distribuir como
dividendo. Una empresa que tenga como politica generar muchas reservas carga a sus socios con una
menor rentabilidad por sus acciones. Si esta situacion se mantiene las acciones pierden atractivo y
por tanto su cotizacion baja.

Por ello a la hora de establecer reservas hay que estudiar su coste de oportunidad . Esto es, que a
medio plazo las cantidades que se quedan en la empresa vayan a suponer para los socios mas
beneficios que los dividendos que dejan de percibir.

Hay que destacar como un aspecto beneficioso de las reservas que aportan mayor autonomia y
libertad de accidon para la empresa (al no depender de las entidades financieras). Por el contrario, esa
mayor autonomia puede producir una situacion excesivamente acomodaticia, ya que falta la presion
de remunerar el dinero con el que se han financiado las inversiones.

Corprueba o Jprerdic/o

Una empresa decide financiar la renovacién de
la maquinaria con las reservas que se vayan
detrayendo del beneficio que se produzca. Ello:

Imagen 5. Fuente: Wikipedia .

Creative Commons

a) A diferencia de un préstamo no tiene coste alguno para la sociedad.

b) No tiene coste alguno para la sociedad, aunque si para los socios.
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C) Supone un beneficio para la sociedad, puesto que ante terceros se crea
imagen de ahorro.

O

d) Tiene un coste para la sociedad.
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3. Ampliaciones de capital

ampliacién del capital que tiene la empresa.

—ie))

>l
puntual.

A

A

Esta fuente de financiacion consiste en obtener los recursos que la empresa necesita mediante la

Se trata en definitiva de que entren nuevos propietarios (o aumente la participacion de los ya
existentes) con el objetivo de obtener la financiacion que la sociedad necesita en un momento

Como toda fuente de financiacién las ampliaciones de capital tienen un coste

los propietarios de
acciones antiguas se veran perjudicados ya que con las nuevas acciones la parte que le corresponde

en la distribucion del beneficio serd menor para cada accién. Es por ello que la ampliacion de capital
debe ser aprobada por los socios en Junta General debidamente convocada y con todas las garantias
gue la ley prescribe para las modificaciones de los Estatutos.

El siguiente video te ofrece un extracto de una Junta General de Accionistas:

preferente.

Video 2. Junta de accionistas de Mapfre.
Fuente:

Youtube

Importante

Para proteger los derechos de los accionistas la ley también establece el derecho de suscripcidon

El

derecho de suscripcion preferente es el derecho de los accionistas a suscribir un
numero de acciones proporcional al valor de las que ya poseen.
—'-' e
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Ejercric/o reswuelto |

Tengo 200 acciones de Tecnocastilla S.A. Esta sociedad tiene 100.000 acciones de 10 €
de valor nominal. Tecnocastilla S.A. aprueba una ampliacion de capital consistente en la
emision de 20.000 acciones a la par. Calcular cuantas acciones puedo comprar
ejercitando mi derecho de suscripcion preferente.

. _J

Valor de los derechos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcidon preferentes son transmisibles, esto es, yo puedo vender mis derechos a
aquellos que estén interesados en comprar las nuevas acciones de la compania. ¢Cuanto valen esos
derechos? Pues cada derecho de suscripcién sera, caso de no comprar nuevas acciones, la cantidad
gue pierdo al realizarse la ampliacion.

Si la sociedad cotiza en bolsa el valor de los derechos se puede calcular facilmente. Imaginemos que
las acciones de Tecnocastilla cotizan a 15 €.

Calculamos ahora el valor de capitalizacién bursatil, esto es, el valor que tenia la sociedad en la bolsa
antes de la ampliacion:

La sociedad tenia 100.000 acciones y cotizaban a 15 € cada una; por tanto 100.000 * 15 =1.500.000
€.

La nueva emision se realiza a la par, esto es, las nuevas acciones se van a poder comprar por el valor
nominal de las acciones antiguas. Cada accién nueva se compra por 10 €. Al valor de la sociedad hay
que afadirle el valor de la ampliacién:

20.000 * 10 = 200.000 €

Ahora el valor de capitalizacion serd de 1.500.000 + 200.000 = 1.700.000 €; como nosotros
tenemos 120.000 acciones el nuevo valor tedrico de cada accidn sera:

1.700.000 / 120.000 = 14°17 €

Por tanto como con la ampliacién perdemos 15 - 14°17 = 0°83 céntimos por cada accion. Sera este
el valor al que podriamos vender cada derecho de suscripcién para no tener beneficios ni pérdidas en
la operacion.

Cornprueba o Jpreraic/o

10 de 28



U,02

€ cada uno:

O
a) Se sale ganando.
O

b) Sale perdiendo.

O

c) Ni gana ni pierde.

Ejercicio reswelto

Tecnoldgica de Extremadura es una empresa formada por 100.000 acciones de 10 € de
valor nominal. Sus reservas son de 60.000 €.

1. Calcular el valor teodrico de cada accion.

2. La sociedad decide realizar una ampliacion de capital emitiendo 20.000
acciones a la par (a 10€). Calcular el valor tedrico del derecho de suscripcion.
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4. La financiacion ajena iad

La financiacion ajena es la que se realiza
con terceras personas ajenas a la
empresa. Se distingue entre financiacion a
corto y a largo plazo, dependiendo del
plazo en el que deben devolverse las
cantidades que se adeudan.

La financiacion a largo plazo es aquella
cuyo plazo de vencimiento excede de un
ejercicio econémico.

La financiacion a corto plazo tiene el Imagen 6. Fuente: Caja Almendralejo
vencimiento dentro del ejercicio.

Lo ldégico es que la financiacidon a corto plazo financie operaciones del ciclo de la explotacién, mientras

que la financiacion a largo plazo financie elementos del activo no corriente.

Cornprueba o grreraic/o

Los elementos del activo no corriente deben financiarse:

a) A corto plazo, para devolverse lo antes posible.

b) Deben pagarse en efectivo y asi evitamos problemas.

c) A largo plazo, ya que son normalmente cantidades importantes y, ademas
estos elementos van generando los beneficios que nos van a reportar a lo largo
de los afios de su vida util.
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4.1. Financiacion ajena a corto plazo

Acabas de ver como se conoce como financiacion ajena a corto
plazo aquella que tiene un vencimiento inferior al ejercicio
econdmico.

La financiacidon ajena a corto plazo, muy frecuentemente, se
produce por terceras personas con las que la empresa se
relaciona dentro de su actividad normal. A este tipo de
financiacion se denomina financiacion por operaciones del trafico.
De este tipo de financiacion vas a estudiar las operaciones con
proveedores, con acreedores por prestacién de servicios y con
otros terceros.

[ Proveedores

Imagen 7. Fuente:

Creative Commons

Wikipedia .

Se consideran proveedores todas aquellas personas

a cobrar.

Imagen 8. Fuente: Wikipedia .
Creative Commons

fisicas o juridicas que abastecen a la empresa de las
mercancias que esta precisa para su actividad. Si se
paga el retraso en el pago desde que se traen las
mercancias la empresa obtiene una financiacién.

Cuando, para garantizarse el cobro, los proveedores
exigen a la empresa la aceptacion de letras de cambio,
El Plan General de Contabilidad establece que deba
recogerse en la cuenta proveedores efectos comerciales

El retraso pactado en el pago no parece que presente a

primera vista ningln coste,

pero un analisis mas

detallado nos muestra que, muchas veces, si que acarrean costes: asi frecuentemente al pagar en
efectivo se realiza un descuento llamado descuento por pronto pago, que, ldgicamente, se pierde si el

pago se aplaza.

Corprueba o Jpreraic/o

Un proveedor seria:

a) Un mecanico que te realiza unas reparaciones en la maquinaria.
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b) Un suministrador de las materias primas con las que se produce.

c) La persona a la que la empresa tiene alquilado el almacén.

@ Acreedores por prestaciéon de servicios

Ademas de mercancias, la empresa adquiere gran
cantidad de bienes y servicios necesarios para el
desarrollo de su actividad normal, tales como agua, gas,
electricidad, teléfono, arrendamientos, reparaciones, primas
de seguros, transportes, publicidad... que suelen pagar a sus
suministradores, si estos lo permiten, de forma diferida.
Estos diferimientos también son una fuente de financiacién
pues contribuyen, igualmente, a desahogar la situacién de la
tesoreria.

Imagen 9. Fuente: Wikipedia .

Creative Commons El Plan General Contable establece la cuenta en la que
debe recogerse esta deuda: acreedores por prestacion
de servicios. Si se han aceptado letras corresponde la

cuenta: acreedores, efectos comerciales a pagar.

@ Otras deudas por operaciones del trafico

[ o s »I Agencia Tributaria
© Minizterio de Hacienda v Administraciones Piblicas & Fizcalidad Autondmica y Local © Fizcalidad Mo Rezidentes © Enlaces de Interés

Asi mejoramos todos

A :r. Contacte con nosotros p - : 2 . :
regularizacion Eociedad
v Direcciones v teléfonos &) y lucha contra el oci 92819%

v Defensza del Contribuyerte & @

Partal r

<]

Imagen 10. Captura de pantalla obtenida de Agencia Tributaria

En general todo lo que la empresa debe a terceras personas supone una fuente de
financiacion. Ademas de las empresas que nos proporcionan bienes y servicios pueden aparecer
otras deudas por operaciones del trafico. Asi pueden aparecer deudas de la empresas con los
trabajadores (remuneraciones pendientes de pago, VY sin necesidad de entrar en demoras
respecto al pago del salario, el trabajo se incorpora diariamente y no se paga hasta fin de mes),
deudas con entidades publicas : vamos a destacar las deudas con la Hacienda Publica por
conceptos fiscales , esto es, impuestos que se difieren en su pago; deudas con la Seguridad
Social que conceden un plazo a las empresas para abonar sus cuotas por los trabajadores en
noémina.
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Corprueba o gprerdic/o

Una empresa, en su relacion con Hacienda:

O

a) Siempre tiene que pagar en efectivo.
O

b) Se financia si pospone el pago.

@

¢) Una empresa se financia al pagar en efectivo.

f

16 de 28




sl ) AR

—ie))

4.1.1. Operaciones de tipo financiero

Pero ademas la financiacion también puede venir por operaciones de tipo financiero. Son aquellas
formas de financiacibn que se conciertan con entidades especializadas en prestar servicios
financieros. Vas a estudiar, de esta modalidad, el factoring, los contratos de descuento de efectos, y
de disposicion de crédito.

[ ] Factoring

La otra cara de la moneda de este tema lo constituyen los créditos que la empresa concede. Los mas
importantes son los cobros aplazados con los clientes. Para evitar los problemas que se plantean con
el cobro de los créditos surgen las sociedades de factoring.

El factoring es un contrato por el que una empresa encomienda el cobro de sus facturas y
efectos que tiene sobre sus clientes a otra empresa, llamada sociedad-factor , a cambio de una
comision que se detrae sobre las facturas o letras cobradas.

El factoring tiene grandes ventajas para la empresa : elimina el riesgo de impagos, evita los
engorros y el trabajo administrativo que acarrea el cobro de las facturas... ademas constituye una
fuente de financiacion para la empresa, ya que dispone de liquidez de inmediato.

El factoring presenta el inconveniente de su elevado coste . Para mayor carga, la sociedad
factor suele exigir el cumplimiento del principio de globalidad en virtud del cual se ha de hacer cargo
de todas las facturas de la empresa y no sélo de parte de ellas; la razén es evitar que sus clientes le
vendan sélo las incobrables o dificiles de cobrar.

Santander

ING Y CONFIRMING

Gué es Factoring® T ,
LS BT Empresas cuvas ventas esteén dirigidas a empresas privadas
Servicios que ofrece yfo Organismos Publicos (no a particulares).
Empresas idoneas para
el factoring Empresas que tengan facturacion recurrente con sus
—— compradores.
Factoring en Internet. 5

Empresas que vendan con un aplazamiento de pago pactado,

= Empresas gue se comprometan a ceder a la sociedad de
«b Santander Factoring una facturacidn minima anual,

Ermpresas espafiolas o multinacionales que deseen reducir los
saldos de clientes al objeto de mejorar los ratios de sus balances.

Imagen 11. Captura de pantalla obtenida de Banco Santander
Pulsa sobre la imagen para ampliarla

@ Deudas por efectos descontados

Ya has estudiado la letra de cambio. Lo que nos importa de este instrumento es que la letra
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normalmente tiene un pago aplazo. Para conseguir liquidez inmediata el tenedor de letras de cambio
puede concertar un contrato de descuento. Este contrato consiste en lo siguiente:

@ El tenedor cede sus letras a un banco o caja.
@ El banco o la caja adelanta el importe de las letras, a cambio cobra un interés al tenedor.
@ El banco o la caja se encarga de cobrar el importe de las letras.

@ Si la letra no es cobrada la entidad de crédito procede a su devolucién al tenedor, que
tendra que abonar el nominal de la misma.

/rrpporzance

El descuento de efectos es una operaciéon por la que una entidad de crédito
anticipa al tenedor de la letra el importe de la misma antes de su vencimiento. A
cambio la entidad bancaria cobra el denominado interés de descuento. Luego el dinero
efectivo que va a abonar el banco sera el nominal de la letra menos los intereses de
descuento. A su vencimiento sera el banco el encargado del cobro del nominal de la
letra de cambio.

I— —

- Curiosralac!

En ocasiones el descuento de efectos se asocia a un contrato de compraventa a plazos.
El comerciante es el librador de las letras que firma el consumidor de un determinado
producto (librado). El comerciante cede las letras a una entidad de crédito que le paga
en efectivo el importe de las mismas, descontandole unos intereses. A medida que,
periédicamente, las letras van venciendo, el banco se encarga de su cobro.

- Curiosralac!

Las principales entidades financieras del pais ofrecen a las empresas contratos de
descuento de efectos:
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= Particlares B ‘Tiene nuestra ayuda, por descontado

Es la operacién financiera rﬂed\ant:e la cual BBYA adelanta el importe de.un:
:Ctaﬂltﬁ comercial no do ‘quetenga su empresa con tertef'oie dado quela
mayur parte delas’ trargaumrunas comerciales no-son al n:unta'du, sing Gque son
‘con pago aplazado (2 30 dias, ste.),

En términos generales, cusndo-hablamos de descuento nos estamos refiriendo a:

o Descuentn de: efettos a la orden, que es el descuento comercial
promarnante “Son Endasahies yllevan timbre. Por ejempla} una letra de
cambio ¥ un pagaré a la-orden.

Anticipo de efectos no a la orden. Representan derechos de crédito pere
no se permite su descuenta; aungue si se pueden ceder-a una entidad
financiera para recibir ur anticipo-: snbre ellos. Mo pagan timbre, Por ejernpla,
una factura, un'recibo o un pagaré no a la orden.

¢ Poliza de crédito

Por este contrato la entidad de crédito pone a disposicion del beneficiario de la pdliza una cantidad de
dinero para que disponga la cifra que desee con el limite de dicha cantidad. Habra que devolver las
cantidades utilizadas junto a los intereses que correspondan por las cantidades de las que realmente
haya dispuesto.

La poliza de crédito es similar a una cuenta corriente donde el beneficiario va haciendo disposiciones
e imposiciones, cobrandose intereses sobre los saldos.

Corprueba o grreraiclo

Firmamos con un banco con un limite de la pdliza de 20.000 €.

Durante el contrato hemos realizado los siguientes movimientos:

@ Disposicion de 3.000 €. Saldo - 3000.
@ Imposicién de 2.000 € Saldo -1000.
@ Disposicion de 4000 € Saldo -5000.

Los intereses se abonaran sobre:

a) Sobre los 20.000 € limite de la pdliza.

O

b) Sobre los cargos y abonos sin tener en cuenta las imposiciones.
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c) Sobre los saldos por el tiempo que se tuvieron.
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4.2. Financiacion ajena a largo plazo 3:| A=\

A

Acabas de estudiar la financiacion a corto plazo, en la que se generan deudas con un plazo de
devolucion inferior al ano. Vas a estudiar ahora la financiacién a largo plazo . Este tipo de
financiacion supone cuantias generalmente elevadas. Por eso el plazo de devolucién de la deuda

contraida excede al ejercicio econémico, siendo por tanto obligaciones que se van a devolver durante
anos.

Este tipo de financiacién se suele contraer con entidades financieras (bancos, cajas de ahorros y
cooperativas de crédito).

La financiacién a largo plazo suele asociarse a la adquisicion de elementos del activo no corriente,
como maquinaria, edificios, instalaciones técnicas...

Cuando una empresa prevé una inversion de envergadura frecuentemente recurre a la financiacion
ajena a largo plazo.

La financiacidén a largo plazo reviste muchas modalidades. Vas a estudiar las mdas importantes. Como
el préstamo tiene especial relevancia lo vas a encontrar en un apartado diferente al resto de las
formas de financiacion.

21 de?28



4.2.1. El préstamo ?3:‘];\ e

Un préstamo es una contrato entre el prestamista (normalmente un banco, una caja de ahorros
u otra entidad de crédito ) y el prestatario, por el cual el prestamista entrega al prestatario una
cantidad de dinero con la condicién de que este se lo devuelva en el tiempo sefialado junto a un
interés pactado.

Los préstamos son la forma mas frecuente de financiacion ajena y adopta multiples formas en funcién
de las cuantias, plazos, necesidades que cubre...

Es frecuente que los préstamos lleven asociado un contrato subsidiario de hipoteca. La hipoteca se
constituye sobre un bien, (generalmente inmueble ) el cual permanece en poder de su

propietario . En caso de que la deuda garantizada no sea satisfecha en el plazo pactado se puede
poner en venta el bien hipotecado para, con su importe, conseguir el pago del crédito.

Hipoteca Activa Joven

HIPOTECA ACTIVA JOVEN
Consigue el mejor tipo de interés para tu hipoteca inando varios prs 0s CCM.

Conla Hipntﬁoelﬁctl\i'ﬂ Joven pu.e.descnﬂsegulr una homrcaclﬁn de | hasta un 9,7 eri funcién del
rmrnero de pmdumos CCM que tengas contratados v mantengas en las tuﬁdlcmnes estipuladas.

. Impufie 80% del valor de la tasacion
 Plaza: Hasta 40 afios

s Carencia: Has‘ta2anos

o Amortizacion de capital Mensual

. Liquldaclo

el tion e irterés en funcion de Ios ;ﬁroducms Y ’se.rviclos c:ontraiados y de Ia ampgcnedad del chente
o Revision: Semestral

22 de 28



@ Sistemas de amortizacion de préstamos

Desde un punto de vista de la matematica financiera un préstamo es una operacion financiera de
prestacion simple y contraprestacién multiple. Un prestamista entrega una cantidad de dinero C o a

otra, prestatario, que lo recibe y se compromete a devolverlo junto a los intereses que correspondan
por el diferimiento del pago. A las cuotas periédicas de amortizacién de préstamos se denominan
anualidad . La anualidad se divide en dos partes:

@ La que corresponde a las cantidades del préstamo devueltas, llamadas amortizacion .
@ La que corresponde a las cantidades abonadas en concepto de intereses .

Llamando a la cuota que devuelve el préstamo, A, a la cuota de amortizaciéon, a, e I a la cuota
de interés:

a=A+1

Existen numerosos sistemas de amortizacion de préstamos. En Espafia el mas utilizado es el sistema
de cuota constante también conocido como sistema francés:

@ Sistema francés de cuota constante

Este sistema consiste en que las cuotas en las que se devuelve el préstamo son constantes, esto es,
todas las cuotas tienen el mismo importe.

Para saber rmas

La ley financiera que se sigue para amortizar los préstamos es la de la capitalizacion
compuesta . La equivalencia financiera la estudiaste en el tema anterior: métodos
dindmicos de seleccidn de inversiones. Este principio de equivalencia financiera se aplica
también para calcular los métodos de amortizacion de préstamos. Recuerda:

Si a un capital C o le voy a obtener una renta o interés i, segun la capitalizacién
compuesta, al cabo de n periodos se va a convertirenCn =Cg (1 +i)"

Eso significa que, a fecha de hoy, un capital C ,, que se va a percibir al cabo de n
periodos, tendra un valor equivalentea C, /(1 +i) "

Un desembolso a ; en el periodo 1 tendrd un valor a 1 /(1+i), esto es, a 1 (1+i) "1, un
desembolso a ; , a , (1+i) -2 un desembolso a 3,a3 (1+i) -3 y un desembolso a 5 ,
an (1+i)-n

Ejercicio reswuelto |

1. Dado un interés del 10 %, écuanto valdra un capital de 1.000 € al cabo de dos
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@ Cuadro de amortizaciéon de un préstamo

Si pides un préstamo querras saber en primer lugar cuanto debes pagar todos los periodos. En
segundo lugar te interesara conocer en cada periodo la cantidad que pagas en concepto de
intereses (cuota de interés) y que parte de lo que pagas se emplea en devolver lo que se te ha
prestado ( cuota de amortizacién ). También querras conocer todo lo que ya has devuelto ( total
amortizado ) y cuanto te queda por pagar( capital vivo ).

Para ello se realizan los cuadros de amortizacién de préstamos. En su elaboracion debes seguir los
pasos que te indicamos en este ejemplo:

Ejercic/o reswuelto “

Se prestan 20.000 € que deben ser devueltos en 5 cuotas anuales al 6% de interés
anual.

1. Se calcula la cuota total que se va a pagar cada periodo.

2. Se calcula la cuota de interés multiplicando el capital vivo por la tasa de
interés.

3. Se calcula la cuota de amortizacion restando a la cuota total la cuota de
interés.

4. Se calcula el total amortizado.
5. Calcular el capital vivo del periodo dos.

Relflexiona “

Ahora prueba tu:

Realiza el cuadro de amortizacion de un préstamo de 10.000 € en 4 periodos anuales a
un tanto de interés anual compuesto del 5%.

- Para saber #m1as
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4.2.2. Otros tipos de financiacion -

@ Deudas por empréstitos emitidos

Cuando la gran empresa necesita un volumen importante de dinero para acometer una gran
inversion hay que empezar a manejar cifras que se expresan en muchos millones de euros. No
siempre es sencillo encontrar entidades financieras dispuestas a conceder el préstamo en
condiciones aceptables. Puede resultar mas rentable para la gran empresa realizar una emisién de
empréstitos . Se trata de dividir esas grandes cantidades de dinero en pequenos titulos vy
colocandolos entre los pequefios ahorradores privados . A cada "trozo" de deuda le corresponde
un titulo denominado obligaciéon . El que compra las obligaciones, obligacionista , recibe un
interés fijo. Al final del tiempo de la emisidon recibe el nominal de la obligacién, es decir el dinero
prestado, como en cualquier préstamo.

Las obligaciones se clasifican como titulos de renta fija porque ofrecen un interés fijo o
determinado. A diferencia de ellas las acciones que son titulos de renta variable porque su
rentabilidad (dividendo) depende de la buena o mala marcha de la empresa.

Las emisiones de empréstitos son garantizadas por un banco o grupo de bancos. Un atractivo
de los empréstitos es que normalmente son negociados en la bolsa, lo que favorece su
liquidez.
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28. Tipo de interés: Tipo de interés fijo, pagadero anualmente af 9,75%.
Zinlia ha solicitado la emision de un informe de experto independiente con el fin de deten
las condiciones de la emision de Obligaciones Simples de Zinkia son adecuadas en las
circunstancias del mercade. Dicho informe {que se adjunta como Anexo II) concluye:
“Sobre la base del analisis realizado, IM Valora Consulfing constdern que la citada ENsion
un nivel de rentabilidad que se encuenira denfro de un rango de mercado razonable y ajus
actual coyuntura de los mercados financieros y al perfil de riesgos del emisor y de la ernision. "
(Informacion adicional sobre el tipo de interés de valoves puede encontrarse en los epigrafes 2.13 a 2.
presentes Condiciones finales)
2.9. TFecha de amortizacion final y sistema de amortizaciomn:
291, Amortizacion Final al vencimento de la odsma, en el tercer aniversario desde |
de emdsion, suscripcién vy desembolso prevista en el epigrafe 17 (inicialmente ;
para el 12 de noviembre de 2013).

Imagen 15. Captura de pantalla obtenida de Zinkia

I—

@ Deudas con proveedores de inmovilizado

La compra de bienes de inmovilizado

(maquinaria, inmuebles, camiones u otros elementos
de transporte...) puede representar el desembolso
de grandes sumas de dinero. Estas operaciones
pueden financiarse aplazando el pago de los
mismos. Estos aplazamientos, con frecuencia,
acarrean la obligacion del pago de intereses .

[ Leasing o arrendamiento financiero

Consiste en un contrato mediante el cual una
empresa alquila por un plazo determinado un bien
del inmovilizado (maquinaria, vehiculos...) a una
sociedad de leasing , la cual ademas de facilitarle
dicho bien se ocupa del mantenimiento vy
conservacion del mismo; al finalizar el contrato, el
usuario puede elegir entre prolongar el
arrendamiento , comprar el bien por un precio
preestablecido (es la denominada opcién de
compra ) o devolverlo al arrendador.

El leasing tiene importantes ventajas para la empresa, la mas importante es que permite no realizar
un desembolso inmediato, sino dividir los pagos por el disfrute del bien en varios ejercicios , lo
gue acomoda las cantidades que esta abonando la empresa a los beneficios que va recibiendo por
la inversion . Por otro lado el leasing hace disminuir el riesgo que se toma con la adquisicion del

Imagen 16. Fuente: Wikipedia .

Creative Commons

bien, ya que los gastos de mantenimiento y reparaciones, ordinarias y extraordinarias,

corren a cargo de la entidad de leasing . Por el contrario el leasing tiene el inconveniente de su

elevado coste.

- Curiosidlad
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®MAPFRE

Leasing

Leasing

Financie el 100% de su vehiculo con ventajas fiscales

-Cmnu profesional o aufunumu podra aprwﬁﬂharaerde las ventajas de financiar la compra de su
'MDEIIII:HIIZF cio el Leasmg vehiculos,

El ,l:éeasim a5 uh 5|sfema de fnanm\amnh pu:rr rmati‘i:j~ de un cuhtratﬂ de arrendamlentn ESFIEI:I.EH a
medino plazo. Al finalizar el contrato, usted puede. cancﬁiatln renovarla o eg,efmér I3 opcian de
compra gue tiene sobre el vehmulu ahonando una Otima cuota residual.
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