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En busca de la liquidez perdida

Finanzas + Las pymes buscan alternativas
ala banca para obtener financiacion

Dos afios después de la caida
del banco de inversion estado-
unidense Lehman Brothers, la
crisis de liquidez y confianza
reinante en el sector financiero
en los meses posteriores y que
atn perdura en algunos mer-
cados motivo que las entida-
des financieras restringieran
de manera notable la conce-
sion de crédito tanto a particu-
lares como a empresas.

En este contexto, las pequenias
y medianas empresas han resul-
tadolas masafectadas porlacon-
traccion del crédito, y necesitan
encontrar financiacion a largo
plazo alternativa a la banca que
les permita mantener el desarro-
llo de su actividad.

La restriccion que han vivido
las entidades financieras a las li-
neas de financiacién de los mer-
cados mayoristas, ha provocado
que los bancos y las cajas de aho-
ITos espaiolas aumentaran atin
maslos requisitos paraaccedera
lineas de financiacion.

Al cierre del primer semestre
del ejercicio, los créditos conce-
didosal tejido empresarial por el
conjunto del sistema financiero
cayeron un 10% con respecto al
mes de mayo, y un 30% menos
que un ano antes. De acuerdo
con los datos recogidos por el
Banco de Espafia, en junio de
2010, las empresas espariolas ob-
tuvieron préstamos por un volu-
men total de 58.430 millones de
euros, frente a los 83.800 millo-
nes concedidos un afo antes.

De esta cifra, los bancos conce-
dieron un total de 36.661 millo-
nes de euros, de los que 25.884
millones de euros correspondie-
ron a préstamos por un importe
superior al millon de euros, y los
10.777 millones de euros restan-
tesaimportes inferiores.

Por su parte, las cajas de aho-
rros concedieron durante el sex-
to mes del ejercicio un total de
13.309 millones de euro, 8.538
millones de euros para présta-
mos de mas de un millon de
euros y 4.771 millones para crédi-
tos de menor cuantia.

Alternativas

Ante esta coyuntura, y con
unas perspectivas que pue-
den empeorar si finalmente la
Unién Europea decide impo-
ner una nueva tasa sobre la ac-
tividad bancaria, —que podria
contraer atin mas la concesién
de préstamos, como ya han ad-
vertido en numerosas ocasio-
nes el presidente del Banco
Santander, Emilio Botin, o el de
La Caixa, Isidro Fainé— el tejido
empresarial espafiol necesita
buscar alternativas a la banca
que doten de liquidez y viabili-
dad a su negocio.

Entre estas alternativas desta-
can la salida a Bolsa, con el Mer-
cado Alternativo Bursatil (MAB)
como una de las opciones mas
viables para las pequenas y me-
dianas empresas,ydar cabidaen
su accionariado a las sociedades
gestoras de capital riesgo, ade-

mas de solicitar financiacion co-
ne l aval de sociedades de garan-
tia reciproca, como Avalmadrid,
u optar a las lineas de financia-
cion especificas abiertas por las
entidades financieras en colabo-
racién con el Instituto de Crédi-
to Oficial (ICO).

EI MAB, aunque atin no ha de-
sarrollado todo su potencial, po-
dria dar cabida a un mayor na-
mero de pymes —actualmente
solamente cotizan seis—y en los
altimos meses se han multipli-
cado los mandatos de colocacio-
nesen el mercado, segtin explicé
a NEGOCIO Enrique Quemada,
consejero delegado de ONEtoO-
NE Capital Partners, uno de los
asesores registrados del Merca-
do Alternativo Bursatil.

La Gltima compaiiia en comu-
nicar su intencion de acudir al
MAB con el fin de financiar su ex-
pansion internacional ha sido la
empresa de tecnologias de la in-
formacion y comunicacion Uni-
tronics, que mira especialmente
a Latinoamérica para abrir nue-
vos mercados, seglin sefalo su
presidente, Jorge Calderén, en la
presentacion de las cuentas se-
mestrales de la compania.

Capital privado

Por su parte, el capital riesgo
cuenta con una liquidez acu-
mulada de cerca de 5.000 mi-
llones de euros, dispuestos para
entrar en el capital de aquellas
pymes que constaten la fortale-
zade sunegocio. %
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Lasalida al MAB, lainversion del capital riesgo o las lineas ICO son las opciones de las pymes. an.

Refinanciacion de deuda: una solucion parcial pero necesaria

RAMON
GALCERAN

on una promesa de recu-
C peracién econémica que

no acaba de despegar, con
expectativas que no se materia-
lizan, asi viven los empresarios
espanoles desde hace meses.
Muchos han hecho ya grandes
esfuerzos por reestructurar sus
negocios, reduciendo plantilla,
recortando gastos, buscando
nuevos productos y mercados
exteriores, etc. Sin embargo, la
realidad sigue siendo mas dura

,

lse)
fevn
=8

delo que nos gustaria y provoca,
amenudo, situaciones de ten-
sion financiera dificiles de man-
tener. Las medidas implemen-
tadas no parecen suficientes
para sostener el equilibrio de la
empresa y la posibilidad de in-
currir en impagos es una ame-
naza cada vez mas cercana, sino
se ha producido ya.

La refinanciacion de deuda
es una medida mas en el pro-
ceso de la restructuracion y,

aunque por si sola puede no
ser suficiente, en cualquier ca-
S0 es una pieza basica para la
viabilidad de muchas compa-
nias. Renegociar con las enti-
dades financieras requiere es-
fuerzos por parte del empresa-
rio. Al preparar un plan de via-
bilidad o refinanciacion, la
compaiiia debe ser consciente
de sus verdaderas posibilida-
des, sin incurrir en expectati-
vas falsas. El plan debe incluir
un escenario de refinancia-
cion realista y asumible para
la banca. Las peticiones habi-
tuales suelen ser alargar los
plazos de repago, cambiar cor-
to por largo, conseguir caren-
cias, asegurar la financiacion
del circulante, repagos ligados
a desinversiones concretas o
solicitar financiacion adicio-

La compania debe
conocer sus
posibilidades en
una refinanciacion

nal. Las posibilidades y combi-
naciones son numerosas. Para
tener opciones reales de con-
seguirlo, la propuesta plantea-
da en el plan debe ser sélida y
creible, basada en expectati-
vas razonables y no en recupe-
raciones milagrosas.

Pero la banca no es hoy tan
“generosa” como lo fue en el pa-
sado y sus condiciones se han
endurecido considerablemen-
te, con mayores diferenciales
sobre los tipos de interés e in-

cluso tipos fijos minimos supe-
riores a lo que soliamos pagar
hace s6lo unos anos. Ademas,
es improbable que acepte la re-
financiacion planteada sin me-
jorar sus garantias.

El empresario debe estar dis-
puesto a aportar garantias adi-
cionales (nuevas hipotecas,
prendas, cesion de derechos,
etc.), incluso externas a la pro-
pia empresa. Esta realidad se
hace mas evidente cuando,
dentro del plan, se necesitan
fondos adicionales (dinero
nuevo) para acometer la rees-
tructuracion del negocio y ase-
gurar su continuidad. En este
caso, la banca suele exigir que
el empresario ponga parte de
esos fondos adicionales, como
muestra de su compromiso
con el plan presentado.

La banca esta sufriendo sus
propias tensiones de liquidez,
que ha trasladado a las empre-
sas con restricciones en la con-
cesion de financiacion. Es 16gi-
€O que quiera asegurar su pro-
pia viabilidad, pero el “cierre
de grifo” tan radical que han
sufrido muchas compaiias es-
ta provocando un efecto domi-
n6é mucho mas perjudicial. En
un sistema acostumbrado a
crecer con un apalancamiento
financiero significativo, impe-
dir sibitamente el acceso a la
financiacién puede ser devas-
tador. Es un pez que se muerde
la cola, pero al final parece que
muerda, sobre todo, la de las
empresas. 4
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