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a financiacién no bancaria o alter-
l_ nativa, también conocida, entre
otros términos, por shadow banking,
se ha convertido en los tiltimos afios en la
via de financiacién més accesible para nu-
merosas pequefias y medianas empresas
espafiolas que tienen un proyecto de futu-
ro pero que no pueden acceder al crédito
bancario tradicional. Precisamente, en un
momento en el que las entidades financie-
ras estan centradas en sanear sus balances
para cumplir con los requisitos de Basilea
111, lo que las ha llevado a una mayor res-
triccién en la autorizacién de nuevas ope-
raciones (‘mayor aversién al riesgo’), a tra-
vés de la solicitud de mayores garantfas y
elevar el coste de la financiacién.

La financiacién no bancaria mueve en
el mundo 51 billones de euros y sus activos
representan el 24% de los activos financie-
ros, segtin los datos del Financial Stability
Board (FSB). En Espafia, la falta de una de-
finicién adecuada sobre la intermediacién
crediticia fuera del sistema bancario habi-
tual explica que sea diffcil calcular qué ac-
tivos podria mover, pero se estima que el
mercado potencial de la financiacién al-
ternativa alcanza los 160,000 millones de
euros.

Pese a que en 2012, la financiacién al-
ternativa se desplom junto al crédito en
Espafia, la tremenda liquidez que est4 en-
trando en el sur de Europa, junto con el
fuerte apetito de los mercados por inver-

La financiacion no bancaria, una
alternativa mas accesible para
pequenas y medianas empresas

tir en empresas espafiolas —que ofrecen ju-
gosas rentabilidades- ha multiplicado por
tres la actividad de la financiacién alterna-
tiva en 2014 frente al ejercicio precedente.

Buscar capital en el mercado de la fi-
nanciacion alternativa supone diversificar
las fuentes de financiacién para no depen-
der del crédito bancario, ni tener que so-
meterse al proceso publico de las emisio-
nes de deuda en los mercados, para lo que
es imprescindible un rating. Ademds, per-
mite a las empresas -que si deben tener un
shadow rating que elaboran bilateralmente
con el financiador- tener mayor flexibili-
dad y no depender de vencimientos, mien-
tras el inversor logra una rentabilidad ma-
yor por la inversién a la que obtendrfa si
comprara sus bonos en el mercado.

Para las empresas que participan en es-
te tipo de financiacién a otras empresas de
la mano de bancos, que se ocupan también
del andlisis del riesgo, este préstamo o in-
versién es, de hecho, una inversién en ren-
ta fija, un bono con la salvedad que no co-
tiza en el mercado.

Esta atractiva férmula ha hecho que en
EE.UU. el 80% de la financiacién empresa-
rial ya esté fuera del canal tradicional de
labanca.

Para animar la financiacién empresa-
rial, los bancos centrales estdn respaldan-

do los productos que nacen del shadow ban-
king o financiacién no bancaria. Por ejem-
plo, el BCE admite como garantias las
titulaciones, mientras que la Reserva Fe-
deral va m4s all4 al haber comprado miles
de millones de estos activos a través de su
programa de estimulos.

Al igual que buscamos diversificacion
entre nuestros clientes, entre los merca-
dos geogrificos, en los productos o servi-
cios que ofrecemos, en el pool bancario que
nos financia, ahora se incorpora un nuevo
concepto de diversificacién que es igual de
importante que los anteriores: tener dife-
rentes alternativas de financiacién.

Identificar una via alternativa de finan-
ciacién requiere un estudio de mercado
profundo, el andlisis de las fortalezas y de-
bilidades de cada opcién y la exposicién de
cada herramienta a los diferentes escena-
rios para analizar su respuesta. Dada su re-
levancia, el objetivo es conocer cudl es la
via mds conveniente, pues es un elemento
crucial en la actualidad para cualquier em-
presa que busque un apoyo sélido para su
crecimiento y desarrollo.

Por eso, es recomendable realizar un
anélisis pormenorizado de los tipos de in-
terés y costes adicionales, del importe des-
contado, de los deudores aceptados, de las
garantias exigidas, de la rapidez en el es-
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tudio, agilidad de la entidad, confirmacién
de costes y en quién recae la gestién en ca-
so de impagos.

Factoring sin recurso

Una de las principales alternativas de
financiacion es el factoring sin recurso,
que aporta unas indiscutibles ventajas co-
mo unas condiciones de mercado inmejo-
rables, sin contragarantias de ningiin tipo,
agilidad en la concesién de lineas, transfe-
rencia de los fondos a la cuenta corriente
e ingreso de los pagos efectuados, al mar-
gen de la atencion personalizada con asig-
nacién de un agente financiero para llevar
a cabo el asesoramiento.

Ademids, el factoring sin recurso es una
de las modalidades de financiacién més
transparentes, ya que se conoce el coste
de la financiacién antes de iniciar el pro-
ceso de solicitud, al margen de que finan-
cia porcentajes mas elevados de los que
ofrece el mercado de adquisicién y finan-
ciacién de facturas.

Por dltimo, es muy importante cono-
cer nuestra responsabilidad frente a posi-
bles impagos. Es frecuente el uso del tér-
mino financiacién sin recurso, que implica
la nula responsabilidad de la empresa ante
la posible insolvencia de su deudor. Esto

significa que es el factor (la entidad finan-
ciera) quien asume el riesgo de impago de
la operacidn, excepto casos de inexisten-
cia y/o ilegitimidad del crédito (fraude) o
discusién comercial. Este aspecto es es-
pecialmente importante en casos de deu-
dores no espafioles, pues los costes deri-
vados de los trdmites de reclamacién de
deudores internacionales son elevados,

sin mencionar el normal desconocimien-
to de la legislacidn del propio pais, lo que
aporta un valor anadido a la financiacién
a valorar.

Contar con una herramienta de financia-
cién adecuada puede significar el impulso de-
finitivo para una gestidn de éxito, necesario
en un mundo empresarial con una creciente e
importante globalidad y competitividad. ®
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