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RESUMEN

Esta tesis se basa en el estudio de la posibilidad de poder implantar un nuevo
producto bajo la denominacion de la linea de descuento asegurada, donde se
mezcla un producto meramente financiero como es la linea de descuento con

un producto meramente asegurador como es el seguro de crédito.

Todo ello motivado por la coyuntura de mercado actual y por la preocupacion
de las empresas espafiolas por la nueva situacion crediticia de los mercados

financieros.

RESUM

Aquesta tesi es basa en l'estudi de la possibilitat de poder implantar un nou
producte sota la denominacié de la linia de descompte assegurada, on es
barreja un producte merament financer com és la linia de descompte amb un

producte merament assegurador com és el segur de credit.

Tot aixd motivat per la conjuntura de mercat actual i per la preocupacio de les

empreses espanyoles per la nova situacié crediticia dels mercats financers.
Summary

This thesis is based on the study of the possibility of being able to implement a
new product under the denomination of the discount line assured, where a
merely financial product is mixed like is the discount line with a merely

insurance product like is the credit assurance.

All this motivated by the conjuncture of current market and for the worry of the

Spanish companies for the new credit situation of the financial markets.
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Linea de Descuento
Asegurada

1.- INTRODUCCION.

La motivacidon para tratar en esta tesis la posible implantacion de una linea de
descuento asegurada es la demanda por una parte que existe en el mercado
de mejorar el plazo de las indemnizaciones en las poélizas del seguro de crédito
gue una mayoria son indemnizaciones elevadas y que en algunos casos hacen
que la tesoreria de las empresas se vean alteradas pues siempre los
impagados son salidas de dinero, o mejor dinero no entradas de dinero que

estaban previstas en el plan de tesoreria y que dejan de estar.

Asi mismo la situacion econémica que se esta viviendo y las previsiones para
los préximos afios, hacen que esta demanda sea mas importante cada vez,
junto con el endurecimiento de las condiciones crediticias de las entidades
financieras, que hacen cada vez mas que nos soliciten mas garantias para
establecer y conceder fuentes de financiacion para las empresas y cada vez es
mas el miedo por las posibles insolvencias de sus posibles clientes ante el

impago de sus documentos de pago.

Por todo ello es bésico poder establecer un producto que de sentido a estos
dos temores y que posibilite por una parte un nuevo negocio rentable para las
compafias aseguradoras de crédito y entidades financieras que tienen que
buscar nuevos negocios al bajarles la actividad en el mercado hipotecario y por
otro lado es hacer que la viabilidad de las empresas espafiolas se puedan ver
afectadas por impagos de su cartera de clientes cuando se pueden evitar y

solucionar.
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Asi mismo, se decide Unicamente coger para el estudio la linea de descuento
de pagares asegurada, y no otra cualquier otra forma de pago que pudiera
descontarse en una linea convencional.

El principal motivo es aunque el pagare no es compromiso de pago en firme,
con esta forma de pago hace que las discusiones comerciales entre asegurado
y cliente, que en un principio pudiera dar a una serie de problemas a la hora de
la admision de siniestros, pues se supone gue una empresa emite un pagare a
la entrega de una factura que ha sido revisada y por tanto el emisor del pagare

Nno se opone a ninguno de sus puntos.
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2.- EL SEGURO DE CREDITO.

2.1 Regulacién legal y concepto de seguro de crédito comercial.

El seguro que vamos a tratar en este trabajo es el denominado seguro de
crédito comercial, recogido en la LCS como un seguros de los denominados de
dafos, concretamente en la seccién séptima del titulo 1l art 69 a 72 de dicha

ley.

El articulo 69 nos ofrece una definicién tan parca del riesgo que cubre el seguro
de crédito que nos obliga a ampliar, de una forma practica el concepto de

cobertura y el funcionamiento del mismo. Afirma el art 69 LCS:

“por el seguro de crédito el asegurador se obliga dentro de los limites
establecidos en la ley y en el contrato, a indemnizar al asegurado las perdidas
finales que experimente a consecuencia de la insolvencia definitiva de sus

deudores”.

El articulo 70 LCS regula los supuestos en que se reputara existente la
insolvencia definitiva del deudor y la obligacion del asegurador de anticipar el
50% de la indemnizacion a los 6 meses después de haber recibido el aviso de
insolvencia. El articulo 71 regula que conceptos se incluyen en la cuenta de la
indemnizacion y cuales se encuentran excluidos y por ultimo el articulos 72

LCS regula las tres principales obligaciones legales del asegurado.

Han sido numerosas las definiciones de seguro de crédito comercial que han
dado diferentes autores, si bien nos quedaremos con la que se recoge el
tratado general de seguros (Anastasio Prieto Piulachs) que afirma que
debemos contemplar el seguro de crédito “como la conjuncion de unos
servicios tendentes a aminorar el nivel de incidencias que puedan sufrir las
empresas como consecuencia de su operativa con sus clientes a crédito y
ademas completar su ultima finalidad indemnizatoria, amplidndola con el

anticipo del total o parte del porcentaje de garantia en plazos fijos hasta que
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sea posible fijar ka perdida final, motivo este de fijacién del concepto tedrico de

siniestro”.

Si bien el articulo 69 LCS exige que la insolvencia sea definitiva, en la practica
actual los aseguradores de crédito abonan la indemnizacién que corresponda,
en el plazo pactado, aunque no exista declaracion definitiva de insolvencia. Por
ello se dice que las pdlizas actuales de seguro de crédito cubren la mora
prolongada, es decir, el mero impago sin declaracion de insolvencia (exista o
no declaracion judicial, provisional o definitiva). Si no existe declaracion judicial
hablamos de insolvencia de hecho. El abonar al tomador la indemnizacion sin
gue exista declaracion de insolvencia definitiva del deudor, constituye una
manifestacion del principio pro asegurado o por lo menos, una condicion mas
beneficiosa de las que impone la ley en el art 69 a tenor del art 2 LCS ultimo

epigrafe.

2.2 Datos del seguro de crédito.

El seguro de crédito tal y conocemos esta inmerso dentro de los seguros de no
vida, donde el volumen de ventas estimado de primas a junio del 2008
asciende a 17.067 millones de euros, lo que representa un 3,7% mas que el

mismo periodo que el ejercicio anterior.

Datos del informe anual del 2007 de la direccién general de seguros y fondos
de pensiones dan un volumen de primas devengadas del ramo de no vida de
31.882 millones de euros,.de las que 649 millones de euros corresponden al
seguro de crédito, lo que representa un incremento de mas de un 13% con
respecto al 2006,si bien en lo que llevamos de este semestre del 2008 el

aumento de las mismas se estima por encima del 16%.
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2.2.1 Datos globales del sector asegurador.

Medida en términos de volumen de primas, la evolucién del sector asegurador

durante los ultimos cinco afos se presenta en el siguiente cuadro.

TOTAL SECTOR: EAMOS VIDA Y NO VIDA
YVOLUMEN DE PRIMAS DEVENGADAS BRUTAS (Datos en millones de eures)
. |
2003 | 2004 2005

1 I
! | | _
{2006 ! 12007 | vaoriocion
' , L OT/06(7)

Total 3ecter 41,976 45,495 48950 53.255 55.078 3.42

Rama de vida 17.818 17118 20,617 22.950 23.246 |, 2%
Ramos no vida 24,157 24377 28.333 30.304 31.832 5,04

(*|Datos provisionales. Mo incluye Mutualidades de previsibn social.

Durante el afio 2007 la recaudacion de primas por seguro directo y reaseguro
aceptado de las entidades aseguradoras sujetas al control de la Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones, excluidas las mutualidades de
prevision social y segun datos provisionales, alcanzo la cifra de 55.078 millones
de euros, importe que supone un incremento, con respecto a 2006, del 3,42 por

ciento, algo inferior al de afios precedentes.

La tasa de variacion del seguro de no vida durante el ejercicio 2007 ha sido
superior al crecimiento de los seguros de vida, que es el que mas ha sufrido el

descenso en el consumo, a diferencia del ejercicio anterior que fue a la inversa.
Asi, el crecimiento de vida se sitta en el 1,29 por ciento (frente al 11,31 en el

2006), mientras que el crecimiento que experimentan los seguros de no vida ha

sido de un 5,04 por ciento (6,96 por ciento en 2006).
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EVOLUCION DF LAS PRIMAS DEVENGADAS BRUTAS VIDA Y NO VIDA
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RESULTADOS DE LA CUENTA TECNIC,A NO WIDA

Resulfado CTNY % sobre tofel | - Primas Imputadas

%= RestBfades ¢ Fama
ejerc 2007 Rido CINV. 1 brufas ajec 3007, | - Resufados / Famas

ii_mGMOVILEE omascamanas | 619394738 | 2026 | 5239816202 | 1297
EAUTOMO\"ILESEC 628223019 1874 | 56905012356 | 9,10
| RESPONSABLIOAD CrvL 362613752 | 1082 | 1a7ansee | 1934
| ASITENCIA SANITARLA 331 939.073 950 __4555 768,609 ' 7.25 :
MULTIRRIES GO HOGAR | 282 B11.315 i___L_LMJI%___E.BDLZBO.]BO_ E 1010 |
ccinenes | mmesiam | 7a2 | gessoemas 2471
'nE{‘Esos 213.957.%01 : _EM 1 .463.635.256 1462 '
L,.IkOS DAROS & LOS HENES 107802867 | 322 | 1234839549 | 8,73

i B 85.703.628 | _“_13"5'5%” 61934609 | 1125
MUTRRFSCOCOMINDADES | 80881185 | 241 Er"_ 574341 412 08 |
MUTRRIESGO COMERCIC | 7549491 226 | 603767795 1254 |
ASISTENG I | sroee202 | 170 | ee9.s89.374 8,52
| DEFENSA JURDICA | 50.237.585 150 | 183760478 | 2134
CAUCION 38.026.883 103 | 95885750 X
| PLRUICAS PLCUNIARIAS 34454000 | 103 | 265860359 1296
[ TRANSPORTE MERCANCIAS 19276863 | 057 | 995147431 a5y
PAULTIRRIESGOS IMDUSTRIALES 15.605.1 65- 1 . 0,55 1.273.826.753 ‘ 1 46 ‘r‘l
|cresne 15731417, | 047 | sgariiso | 242 |
neeoos | 12652966 | 038 | 156024010 | g -
Fﬁos_ﬁiﬂm'mncos T 1sease 035 | 14167, 632 | 821
TRANSPORTE CASCTS _LTM 7440, 969 0,22 e 342 462, 21 7 1' 2,13 !
|_- Total i 335:-.-322 298 l 10000 | 31074236949 | 10, H:___!
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En el siguiente cuadro se desglosa la evolucion registrada por ramos:

VOLUMEN DE PRIMAS POR RAMOS NO VIDA
{Datas en milenes de euros)
N il st | b

R REPRESENTACION

e | e D e i enitisy

P R R N R A R e U
Automaviles 12.042 12.335 2,44 3875
rutimiesgos 5244 5.624 7.25 17.67
?é;if;;‘ggﬂ?“imrm I oaze 5.233 9.91 16,44
Responsabilidad Civil 1.886 1.931 2.37 607
Decesos 1.411 |.4/2 4,35 4,62
Ofros dafios 1.399 1.383 -1.14 4,34
Accidentes P33 o959 276 3.
Crédifo y Caucion 694 791 13,81 2,48
Asistencia 562 b66 18,49 209
Transportes 633 639 0.96 201
Feérdidas Pecuniarias - 398 451 15,74 1,45
Defensa Juridica 178 190 6,78 0,80
Incendios 164 150 -8.60 0.47
TOTAL 30.306 31.832 5.04 100,00

[*) Datos provisionales.
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DISTRIBUCIKIN DF LOS SFGUROE NO VIDA POR VOLUMEN [F PRIMAS: 2007
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El volumen de negocio no vida de 2007 respecto a 2006 registra un aumento
medio del 5,04 por ciento. Este crecimiento es algo inferior a los registrados en
los dos ejercicios anteriores, que fueron del 6,96 por ciento en el 2006 y del
7,41 en el 2005.

Los cinco ramos con mayor peso relativo en el total del sector no-vida
representan el 83,55 por ciento del negocio total y son: automdviles,
multirriesgos, enfermedad junto con asistencia sanitaria, responsabilidad civil y

decesos.

El principal ramo, automoviles, continla manteniendo la tendencia alcista, con
un crecimiento del 2,44 por ciento en el ejercicio 2007, frente al 4,30 por ciento
en 2006. El peso especifico del ramo respecto al conjunto continta
descendiendo en 2007 pasando de un 39,73 por ciento en el 2006 al 38,75 por

ciento en el 2007.

Los ramos que han experimentado un mayor incremento porcentual de las
primas con respecto al ejercicio anterior han sido los de asistencia (18,49%);
pérdidas pecuniarias (15,74%); crédito y caucion (13,61%); asistencia sanitaria
y enfermedad (9,91%) y multirriesgos (7,25%). Dentro de ellos los que mas

aumento registran fueron los multirriesgos de comunidades y del hogar.
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2.3 Sujetos.

En este seguro intervienen fundamentalmente tres sujetos.

Compafia aseguradora: Entidad emisora de la péliza que cubre el riesgo de

insolvencia definitiva de los deudores a sus clientes.

Tomador del seguro o asegurado: persona 0 empresa que suscribe la pdliza y
a quien corresponden los derechos y obligaciones, que derivan de la misma.

A el le corresponde pagar la prima y cobrar las indemnizaciones en caso de
insolvencia definitiva de sus deudores.

El tomador/asegurado puede nombrar un beneficiario para el cobro de sus
indemnizaciones, figura esta importante cuando definamos el producto objeto

de la tesis de la linea de descuento asegurada.

Deudor: Es el cliente (comprador) del asegurado por la compra a crédito en

firme o la prestaciéon de servicios.
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2.4 Operativa del seguro de crédito.
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2.5 La gestion de crédito a cliente.
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2.6 Fases del seguro de crédito.
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2.7 Principios del seguro de crédito comercial.

2.7.1 Comercialidad.

La garantia se orienta a la cobertura de créditos a clientes derivados de la
compraventa en firma o de prestaciones de servicios efectivamente realizadas.
Se excluyen los créditos financieros, operaciones de descuento bancarias,
ventas de muestras, clausulas de penalizacion previstas en los contratos etc.
La discusion comercial entre comprador y vendedor, o sea el desacuerdo
respecto al plazo de entrega, calidad o cantidad de los objetos de la
compraventa, deja en suspenso las garantias del seguro hasta obtener
sentencia judicial condenatoria que adquiera firmeza. Sera en estos casos de
suma importancia los articulos 320 y 330 del codigo de comercio que regula el
incumplimiento del plazo de entrega en la compraventa mercantil y los articulos

331 y siguientes donde se regulan casos concretos de discusion comercial.

2.7.2 Globalidad.

El Seguro es concertado para la cobertura del conjunto de operaciones a
credito de una empresa, 0 sea, se trata de cubrir toda la cartera de clientes de
la misma.

A pesar de estos, se excluyen de la cobertura del seguro, como deudores los
siguientes: particulares sin establecimiento abierto al publico, filiales, empresas

del grupo y administracion publica.

2.7.3 Selectividad.

El asegurado debe poner en practica una politica orientada al cobro mas que a

la venta solamente.
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2.7.4. Coparticipacion.

El asegurado ha de participar en una parte de las perdidas que se produzcan
por el crédito impagado y por ello el importe a indemnizar es un porcentaje de
la perdida final.

Este principio esta motivado en la base que todo seguro tiene por objeto la
reparacion de dafios y nunca puede ser una fuente de beneficios para el
asegurado ni puede existir enriquecimiento injusto ( art 26 LCS),por ello el
articulo 71 de la LCS dice:

“en caso de siniestro la cuantia de la indemnizacion vendra determinada por un
porcentaje, establecido en el contrato, de la perdida final que resulte de afiadir
al crédito impagado los gastos originados por las gestiones de recobro, los
gastos procesales y cualesquiera otros expresamente pactados. Dicho
porcentaje no podra comprender los beneficios del asegurado ni ser inferior al
50% de la perdida final”.

2.7.5 Insolvencia.

La razon de ser de este seguro es indemnizar las perdidas finales producidas
por la insolvencia definitiva de deudores.

El articulo 70 LCS dice que se reputara existente la insolvencia definitiva de un
deudor en los siguientes casos:

1.- si ha sido declarado en quiebra mediante resolucién judicial.

2.- cuando haya sido aprobado judicialmente un convenio en el que se

establezca una quita del importe.

3.- cuando haya despachado mandamiento de ejecucion o apremio, sin

gue del embargo resulten bienes bastantes para el pago.
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4.- cuando el asegurado y el asegurador de comun acuerdo, consideren

que el crédito resulta incobrable.

Mientras no sea declarada la insolvencia, el propio articulo 70 afiade:

“no obstante cuando antecede, transcurridos 6 meses desde el aviso del

asegurado al asegurador del impago del crédito, este abonara a aquel el 50%

de la cobertura pactada, con caracter provisional y a cuenta de ulterior

liquidacion definitiva.”

2.8

Funciones del seguro de crédito

Las funciones del seguro de crédito son:

28.1

2.8.2

Preventiva continuada.- basada en la informacion comercial econémico
financiera de todas las empresas y la experiencia de pagos de las
mismas. La informacion es el mas valioso instrumento con que cuentan
las compariias de crédito para reducir el régimen normal de perdidas de
cada negocio. Con dicha informacion las empresas de crédito realizan
una seria de estudios y clasificacion de cada uno de los clientes actuales
y potenciales.

Las empresas de crédito cuentan con una base de datos que contiene
informacion suficiente sobre empresas y comerciantes individuales para
poder conceder a cada uno de ellas una valoracion crediticia y lo que es
mas importantes poder realizar el seguimiento a lo largo del tiempo de la

misma.

Indemnizatoria.- siniestros. El objeto del seguro de crédito es indemnizar
las perdidas de la empresa como consecuencia de la insolvencia de sus
clientes. Una vez determinada las perdidas finales, el asegurado recibe

la indemnizacion al porcentaje establecido en el contrato.
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2.8.3 Recobros. Recuperacién y asistencia juridica.

Las empresas de crédito para realizar las gestiones de cobro de las
deudas impagadas, cuentan con una gran red de recobros, con
abogados y procuradores extendidos por todo el territorio nacional y en
conexion con los mejores profesionales en el extranjero, que ejercen una
presion sobre los clientes morosos muy superior a los de cualquier
proveedor aislado. Ademas cuentan con un elemento supletorio que si
alguien no satisface la deuda a alguno de los asegurados, se vera
restringida su capacidad para obtener créditos en el futuro. Asimismo,
anticipan en nombre de los asegurados cualquier gasto originado por
reclamaciones judiciales (gasto de recobro). Cuando la gestion de
recobro resulta eficaz el asegurado recibe el 100% del importe liquido

recobrado.

2.9 Obligaciones de la compafia aseguradora y del tomador.

Detallamos a continuacién las obligaciones mas importantes de cada una de

las partes intervinientes en una poliza de seguro de crédito comercial.

1.9.1 Obligaciones de la compafia aseguradora.

1.- Cobrar la prima y abonar las indemnizaciones que procedan.

2.- Clasificar a todos los clientes (deudores) del asegurado y cobrar por
ello. La clasificacion consiste en la concesion de riesgo o limite de
crédito a cada cliente. La aseguradora los puede clasificar en la cuantia
solicitada por el asegurado, reducirla o no clasificar, siempre que exista
causa justificada; segun los criterios de clasificacion de la compafia

aseguradora.
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1.9.2 Obligaciones del Tomador.

1.- Abonar las primas.

2.- Notificar mensualmente la totalidad de las ventas a crédito al

asegurador.

3.- Someter y solicitar la clasificacion de todos los clientes a los que les

venda a crédito, los que tuviera y los que aparezcan en el futuro.

4.- Comunicar los impagos a la compafiia aseguradora en los plazos

establecidos.

5.- Una vez cobrada la indemnizacion, ceder el crédito a la aseguradora
a tenor del articulo 72 LCS al afirmar que el asegurado queda obligado
“a ceder al asegurador cuando este los solicite el crédito que tenga

contra el deudor una vez satisfecha la indemnizacion”

6.- Las que recoge el art 72 LCS al afirmar:

El asegurado y en su caso el tomador del seguro, queda obligado a:

a) A exhibir a requerimiento del asegurador, los libros y cualesquiera
otros documentos que poseyere relativos al crédito o créditos
asegurados.

b) A prestar la colaboracion necesaria en los procedimientos judiciales
encaminados a obtener la solucion de la deuda, cuya direccion sera

asumida por el asegurador.
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3.- DESCUENTO COMERCIAL.

Definicion

Proceso de anticipacion, por parte de una entidad financiera, del nominal de los
efectos comerciales que se endosan a dicha entidad, quién se encargara de
realizar su gestibon de cobro en sus respectivos vencimientos.
Se trata por tanto de ceder a una entidad financiera parte de los derechos de
cobro futuros de la empresa, documentados mediante recibos, pagarés o letras
de cambio, quien nos anticipard su importe al momento de la cesion
descontando en dicho momento los gastos e intereses generados por la
operacion. Dicha cesion implica la transmisién de nuestros derechos como

acreedores denominandose endoso.

Endoso
Transmision a un tercero de los derechos, en este caso de cobro, que detenta

una persona, fisica o juridica, sobre otra.

Titulares

Cualquier persona fisica o juridica con capacidad de contratar y de obligarse.

3.1 Caracteristicas

- El titular no tiene ninguna obligacion de presentar efectos al descuento con
periodicidad alguna ni de un importe determinado sino que una vez firmada la
poliza de descuento presentara efectos al descuento a su discrecion
ateniéndose a las limitaciones establecidas en dicha podliza. Las lineas de
descuento suelen estar limitadas en cuanto al volumen méaximo de documentos
descontados simultdneamente asi como al plazo que puede mediar entre la
fecha de descuento y la de vencimiento. Por ejemplo la entidad limita el importe

de la linea de descuento a un maximo de 90.000.- € a 60 dias.
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- La entidad se reserva el derecho de estudiar uno por uno los efectos
presentados al descuento y decidir cuédles descuenta y cuales no. Esto es, la
entidad no tiene obligacion de admitir efecto alguno sino que puede en
cualquier momento dejar de admitir efectos contra un determinado cliente o

dejar de admitir todos los efectos presentados por la empresa.

- Vigencia de la linea de descuento, a priori la vigencia de la linea de descuento
es indefinida si bien anualmente las entidades bancarias solicitan Ila
actualizacion de la documentacion econdémica, liquidaciones de IVA, Impuesto

de Sociedades, etc.

- Limite, es el importe maximo de efectos que se pueden tener descontados
simultdneamente, este limite se fija en funcion de la rotacion de las ventas y de
su distribucion entre ventas a crédito y ventas a contado. La entidad podra
disminuir el limite de forma discrecional cuando estime que las condiciones

econdmicas del titular asi lo aconsejan.

- Plazo, es el tiempo maximo al que podemos descontar un efecto.
3.2 Formulacién

- Férmula establecida por el Banco de Espafia:

E = Ry(1+)™ + Ry(1+i)%+...+ Ry(1+)™

Donde:

E = Efectivo Percibido en el descuento.

R = Nominal del efecto.

i = Tipo de interés anual equivalente.

t = Dias naturales desde el descuento hasta el vencimiento.
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3.3 Comisiones y gastos.

Las comisiones y gastos a los que hemos de hacer frente las podemos agrupar

en funcion del momento en el que se produce el devengo de las mismas.

Devengados en el momento de su contratacion

- Comision de apertura, comision cobrada por la entidad financiera para asi

cubrir los costes administrativos derivados de su contratacion.

- Fedatario publico, esta comision se satisface en el momento de la firma de la

poliza ante el notario.

Devengados en el momento de la presentacion de la remesa al descuento

- Comision por efecto, comision calculada mediante un porcentaje sobre el
nominal de cada uno de los efectos. Hay que tener en cuenta que dicha

comisién tiene un minimo.

- Correo, suele corresponder con la tasa postal establecida en cada momento

- Timbres, se denomina asi al impuesto sobre Actos Juridicos Documentados,
en su tarifa de letras de cambio. Este impuesto es recaudado por la entidad
financiera cargandose al cedente en el momento en que se liquida la remesa.
Tarifa de dicho impuesto

Las letras de cambio se extenderan necesariamente en el efecto timbrado de la
clase que corresponda a su cuantia. La extensién de la letra en efecto timbrado
de cuantia inferior privara a estos documentos de la eficacia ejecutiva que les

atribuyen las leyes. La tributacién se llevara a cabo conforme a la siguiente
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Nominal - €| Timbres - €

24,05 0,06
48,09 0,12
90,16 0,24
180,31 0,48
360,61 0,96
751,27 1,98

1.502,54 4,21
3.005,07 8,41
6.010,13 16,83
12.020,25 33,66
24.040,49 67,31
48.080,97 134,63
96.161,94 269,25

192.323,88 | 538,51

Por lo que exceda de 192.323,88.- €, a 0,018.- € por cada 6,01.- € o fraccion,
gue se liquidara siempre en metélico. La falta de presentacién a liquidacion
dentro del plazo implicara también la pérdida de la fuerza ejecutiva que les

atribuyen las leyes.

Nota: Esta escala también es aplicable a los pagarés y recibos bancarios
descontados.

Comisién de timbrado, puesto que normalmente es la entidad financiera quién
calcula y liquida el importe de los timbres generados por cada efecto, en

ocasiones cobra una comisibn por cada efecto que timbra.
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Hemos de tener en cuenta que en muchas ocasiones las entidades tienen
establecidos costes minimos por efecto. Asi si la suma de las anteriores
comisiones mas los intereses devengados no llegan a dicha cuantia la entidad

aplica, como sobre coste, la diferencia para llegar a dicha cuantia.

Devengados en el vencimiento de los efectos o desde entre la fecha de

descuento y de vencimiento

- Nominal de los efectos devueltos, la entidad financiera si bien puede acudir
contra el librado del efecto, a ello le faculta el hecho de que la hayamos
endosado el documento, la practica habitual es hacerlo contra el librador, que

es su cliente

- Comisién sobre los efectos devueltos, viene expresada como un porcentaje
sobre el nominal del efecto. Esta comision tiene un minimo que suele ser

bastante

- Comision de reclamacioén, en ocasiones un librado nos informa previamente al
vencimiento que no podra atender el pago de un determinado efecto
procediendo nosotros a reclamarselo a la entidad para que no se produzca la

devolucion. Devengandose en dicho momento dicha comision.

3.4 Tipos de efectos

- Papel de Colusion, puesto que el librador puede emitir papel contra cualquier
librado, sea cierto o no que el librado le adeuda el nominal del efecto, cuando el
librador emite efectos contra terceros para descontarlos y asi obtener
financiacion se dice que emite papel de colusion, también conocido como papel
pelota. Evidentemente estos documentos habitualmente no se encuentran
aceptados por el librado y suelen ser reclamados por el librador con
anterioridad al vencimiento de los mismos. También se caracterizan por tener

nominales muy cercanos al limite del tramo de timbres en el que se integren.
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Nota: Esta forma de financiacion es tremendamente cara, pues a los costes
habituales del descuento comercial, producto de financiacién ya de por si caro,

hay que afadir los de reclamacion del documento.

- Papel Comercial, recibos, letras de cambio y pagarés generados en las

operaciones ordinarias de la empresa.

- Papel Cualificado, se denomina asi a aquel en el que el librado es una
empresa de probada y reconocida solvencia.

3.5 Intereses

Tipo de interés que se devengara en el momento de descuento de los efectos,
con independencia del plazo hasta su vencimiento, liquidandose conjuntamente
con los gastos de negociacion de los mismos. Asi la empresa una vez
descontada la remesa recibe el nominal de los recibos menos los gastos e

interés de negociacion.

Lo habitual es que la gran mayoria de las lineas de descuento se encuentren
referenciadas al Euribor trimestral, incrementandolo con un diferencial positivo.
Esto hace que el coste de la linea de descuento sea dinamico, evolucionando

conforme evoluciona el Euribor.
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3.6 Ventajas.

3.6.1. Empresa.

- Es una formula de financiacion muy accesible, ya que casi la totalidad de las
empresas generan papel comercial en su actividad cotidiana por lo que

gestionar su descuento es tremendamente sencillo.

- Puesto que la podliza firmada no tiene vencimiento explicito, ni existe
obligacion alguna por ninguna de las partes, se trata de un instrumento que
negociamos en una ocasion y del que podemos disponer durante todo el

tiempo que lo necesite la empresa.

- Por sus especiales caracteristicas, se produce el endoso de los efectos
comerciales a la entidad bancaria, este instrumento de financiacibn consume
pocas garantias, esto es, una empresa con garantias para 50.000.- € en pdliza
de crédito con facilidad podria conseguir lineas de descuento con limites

iguales o superiores a los 150.000.- €.

3.6.2. Entidad financiera.

Para la entidad financiera es un instrumento de financiacion muy ventajoso

dadas sus caracteristicas.

1°- El riesgo de impago se encuentra muy diluido, ya que la Ley Cambiaria
otorga al legitimo tenedor del efecto, en el descuento comercial es la entidad
bancaria, actuar en caso de impago tanto contra el liborado como contra el
librador. Por ejemplo en el caso de una remesa integrada por 10 recibos contra
10 librados distintos la entidad tiene a su disposicion un garante por cada

recibo, librado, mas otro por la totalidad librador.



2 ° Todos los intereses y gastos se cobran por anticipado por lo que la
rentabilidad del dinero prestado es muy alta, pues en vez de utilizar para el
calculo de dichos intereses tantos de descuento utiliza tantos de interés

cobrando el resultado obtenido por anticipado.

3.7 Inconvenientes.

3.7.1. Empresa.

1°- Se trata de un instrumento caro, cuando se suman todos los gastos y
comisiones que genera nos encontramos con que obtenemos tasas

anualizadas muy elevadas.

2°- Es un instrumento totalmente inflexible, esto es, suceda lo que suceda con
la tesoreria de la empresa una vez descontada la remesa no hay forma de
anular o retroceder los intereses y gastos satisfechos. Esta situacion hace que
sea tremendamente facil entrar en costes innecesarios, por lo que se hace
preceptivo disponer de previsiones de tesoreria en el corto plazo altamente
fiables.

3°- Exige un control exhaustivo del riesgo vigente en cada una de las pdlizas de
descuento, para saber de que capacidad de descuento disponemos en cada
momento.

3.7.2. Entidad financiera.

Para la entidad dicha férmula de financiacion no tiene inconvenientes de

ninguna especie ya que descuenta lo que quiere y cuando quiere, a la vez que

la rentabilidad que obtiene con la financiacion otorgada es muy elevada.
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3.8 Operatoria.

3.8.1 Contratacion.

Para utilizar este instrumento de financiacién se firma una péliza de riesgo. En

esta poliza se establece:

- Limite maximo de efectos que podemos tener descontados simultaneamente,

riesgo vivo.

- Periodo maximo de anticipo, esto es tiempo en dias desde la fecha de
descuento del efecto hasta su vencimiento, momento en que lo ha de pagar el

librado.

- Tipo de interés, puesto que normalmente en este instrumento se utiliza tipo de
interés variable, en la pdliza se fija tanto el periodo de revision de intereses,

habitualmente trimestral, como el indice de referencia y diferencial a utilizar.

- Dias minimos, esto es el periodo minimo de antelacion a su vencimiento con
que se han de presentar los efectos al descuento, lo normal es que sea quince
dias. Cuando la remesa se descuenta con menos tiempo se liquidaran
intereses por el periodo minimo aunque realmente no se haya anticipado dicho

numero de dias.

- Comisiones y gastos, todas las comisiones y gastos a que esta sujeto cada

uno de los efectos presentados al descuento.
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3.8.2. Presentacion de efectos al descuento.

Una vez que la empresa ha generado o recibido los documentos de cobro
pertinentes contra sus clientes procede a su presentacion ante la entidad
financiera para su descuento, agrupandolos en lo que se denomina una
remesa. Dicha remesa se puede presentar a la entidad financiera de distintas

formas:

- Fisicamente, esto es utilizando efectos comerciales en el papel, por ejemplo

en el caso de descontar pagarés.

- Electrénicamente, utilizando el estandar de presentacion de efectos
comerciales para su descuento, Norma 32 de la AEB. En este caso se tratara
de recibos bancarios que cumplen con todas las caracteristicas legales de
emisién de las letras de cambio y que una vez liquidados los timbres se

transformas en letras de cambio domiciliadas pero no aceptadas.

Una vez que la remesa se ha presentado a la entidad financiera y esta ha
admitido los efectos que la conforman la entidad financiera procede a la
liquidacion de los intereses y gastos generados por cada uno de los efectos
gue la integran abonandonos el efectivo - nominal del efecto menos comisiones
y gastos generados - resultante de cada efecto en la cuenta determinada al

efecto.

Asi pues todos los intereses y gastos que ha generado cada uno de los efectos
son cobrados por la entidad financiera en el momento de la presentacion de la

remesa, no a su vencimiento.

Hay que tener presente que aun hoy en dia algunas entidades financieras
pretenden descontar del efectivo de la remesa un determinado porcentaje que
a priori se queda retenido en una cuenta en prevision de que alguno o algunos
de los librados no atienda el pago de los efectos presentados. Esta practica

cuando menos es abusiva, ya que estamos pagando intereses y comisiones
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por anticipar un dinero que luego no podemos utilizar, lo que carece de todo

sentido.

3.8.3. Vencimiento de la remesa

Lo mas habitual es que dentro de una misma remesa se integren efectos con
distintos vencimientos por lo que segun va llegando el vencimiento de cada uno
de los efectos el banco va presentando a cada uno de los librados los efectos

correspondientes para que estos atiendan el pago.

En el caso de que uno o varios de los librados no atendiera el efecto
presentado por la entidad la entidad procederia a devolvérnoslo cargando en
nuestra cuenta el nominal del efecto mas una comision por devolucion. En
estos casos no se levantara protesto notarial ni declaracion equivalente de
aguellos efectos que tengan la expresion, sin gastos, sin protesto, o

equivalente.

Otro aspecto a tener en cuenta es que segun van venciendo los efectos que
integran la remesa, el riesgo vivo que mantenemos con la entidad se aminora
en igual cuantia que los nominales vencidos, de tal modo que en ese momento
podemos ir presentando nuevas remesas hasta llegar al limite de riesgo vivo

contratado.

Asi pues la operatoria del descuento comercial no es mas que un ciclo de

operaciones que se van realizando a lo largo del tiempo.
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3.9 Esquemas gréficos.

Perspectiva de la empresa

Presentacién remesa al descuento
Liquidacion de gastos:

- Intereses devengados

- Comis iones

Percepcion del efectivo de la remesa igual a:

Suma de nominales — Suma de gastos

Perspectiva de la empresa

Vencimiento de la remesa

S6lo en el caso de quese produzca una
devolucion la empresa debera atender el
pago del nominal del efecto devuelto mas
la comision de devolucion.

Perspectiva de la entidad financiera

Aceptacion de la remesa

Entrega el efectivo de la remesa igual a:
Suma de nominales — Suma de gastos
Invierte, presta a la empresa el efectivo de la
remesa.

Perspectiva del banco

Vencimiento de la remesa
Cobratodo el nominal de laremesa, bien sea

de los librados o del librador.
En el caso de que produzca una devolucion
ademas cobra la comision de devolucion.
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Vencimiento medio

Este esquema trata el total de la remesa como si de un Unico vencimiento se
tratara por lo que deberemos realizar los calculos necesarios para transformar
la remesa en un Unico efecto con un Uunico vencimiento. Para ello
transformamos nuestra remesa de efectos en un Unico efecto que tiene como
nominal la suma de todos los nominales de los efectos que integran la remesa
y como vencimiento el vencimiento medio ponderado de la remesa. Para
calcular dicho vencimiento utilizaremos la féormula que se muestra a

continuacion.

Zletj
1=
2 N

j=1

Donde:
T = Vencimiento Medio.
Njtj = Suma de nominales por vencimientos.

Nj = Suma de nominales.

Una vez que hemos convertido nuestra remesa en un Unico vencimiento tan
sélo tendremos que construir el esquema anterior fijando la cuantia de los
distintos flujos de caja expresados en los graficos para asi averiguar el coste
efectivo de la remesa para la empresa o la rentabilidad efectiva del capital

prestado por la entidad financiera.
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Ejemplo:

- Importe de la remesa: 10.000 €

- Vencimiento medio: 30 dias.

- Interés del descuento: 4,75 %.

- Numero de efectos: 10 con un nominal de 1.000.- €
- Comision por efecto: 0,50 %; Min 5 €

- Comision de timbrado: 0,15 € Efecto

- Correo: 0,30 €

Importe percibido al descuento de la remesa:

Efectivo = Nominal Remesa - Intereses - Comision efecto - Gastos Correo -

Comision de timbrado - Timbres

Concepto liquidacién  Cuantia

Intereses (10.000 x 30 x 0,0475)/360 = 39,58 €
Comision por efecto | 1.000 x 0.005 x 5 = 25,00 €

Correo 0,30x10=3,00 €

Timbres 10x1,98 =19,80 €

Comision timbrado 10x0,15=1,50€

Total coste 88,88 €

Efectivo percibido = 10.000 € - 88,88 € =9.911,12 €
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Importe percibido por la entidad al vencimiento de la remesa:

Nominal de la remesa + comisiones por devolucion si los hubiera = 10.000.- €

Coste real del descuento de la remesa:

10.000 = 9.911,12 (1+i) ; i = (10.000/9.911,12) - 1= 0,008 en 30 dias.

Si anualizamos este coste, y lo convertimos en un tanto por ciento anual

tendremos:

(1+ T.A.E)=(1+0,008)"360/30 =1,1003
T.A.E =1,1003 -1 = 0,1003;

Asi pues el coste anualizado de la negociacion de la remesa es de un 10,03 %

anual, suponiendo que no tenemos ningun tipo de devolucién.
Asi pues como queda de manifiesto en el anterior ejemplo el descuento

comercial es en si mismo mucho méas caro de lo que aparenta por lo que su

utilizacion debe de estar muy bien analizada.
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4.- PAGARES.
4.1 Concepto.

El pagaré es un documento que consiste en la promesa pura y simple de pagar
una determinada cantidad de dinero en un futuro a su legitimo tenedor. Asi la
principal diferencia con respecto del cheque es que en el caso del pagaré en el
momento de su emision queda determinado el momento a partir del cual se
podra hacer efectivo su cobro.
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Leyenda:

1- Denominacion de la entidad y oficina librada.

2- Datos de la cuenta librada, habitualmente codigo cuenta cliente e IBAN,

International Bank Account Number.

3- Fecha de vencimiento del pagaré, esto es, momento a partir del cual puede

hacerse efectivo.
4- Importe consignado en cifras del pagar.

5- Persona a la que se debe realizar el pago, en el caso de los pagarés estos
siempre deben ir emitidos a favor de una persona, fisica o juridica, o a su

orden.



6- Importe del pagaré expresado en letras, en caso de discrepancia entre el
importe expresado en letras y el importe expresado en cifras prevalecera el

primero.

7- Fecha y lugar de emision.

8- Identificacion del documento en si mismo, serie y nimero de documento.
9- Firma del emisor del pagaré.

10- Identificacion del pagaré codificada especialmente para una lectura

automatizada del documento.

4.2 Caracteristicas de emision.

En cuanto a las personas que pueden emitir un pagaré estaremos a los
condicionantes ya comentados en el caso del cheque si bien se deberan las

siguientes reglas:

Zn

- Denominacion expresa de la palabra "pagaré".- Hemos de tener en cuenta
que es habitual por parte de muchas empresas el editar ellas mismas los
pagares, denominados pagares de empresa, en estos casos ocasionalmente
Nnos encontramos con aparentes pagares, cuya unica diferencia con un pagaré
correctamente emitido, pagaré cambiario, es que que en vez de figurar la
palabra "pagaré" aparece la palabra "pagara". En estos casos lo que nos esta
entregando la empresa no es mas que un papelito, ya que dicho documento no
esta contemplado en la Ley Cambiaria y del Cheque, por lo que carece de su

caracter ejecutivo.

- Promesa pura y simple de pagar una cantidad de dinero en un momento

determinado.

- Fecha y lugar de emision.



- Nombre de la persona o a cuya orden se deba efectuar el pago.- En el caso
del pagaré no estan admitidos los pagarés al portador, por lo que siempre se
habran de emitir a favor o la orden de una persona determinada, bien sea esta

una persona fisica o juridica.

- Firma del emisor autégrafa, al igual que en el cheque cada pagaré debera
estar firmado manualmente, no son validos los medios mecénicos, por la

persona autorizada para ello.

4.3 Formas de emision.

- A la orden, designan a una persona como titular del derecho, a favor de la
cudl habra de satisfacerse. Siempre realizan una funcién de giro. Este tipo de
pagarés permiten que el legitimo tenedor transmita mediante endoso el pagaré

a un tercero.

- Nominativos, sin clausula a la orden, en este caso la operatoria es similar a la

de los pagarés a la orden.

- Nominativos no a la orden, mediante esta formula el firmante expresa la
prohibiciéon de que el titulo sea transmisible mediante endoso, aunque se podra

transmitir mediante la cesion ordinaria para su cobranza.

- Sin vencimiento, en este caso nos encontramos con un pagaré con
vencimiento a la vista, puesto que tan sélo con la cumplimentacién de la fecha

de vencimiento al momento de cobro lo podemos cobrar.

- Para abonar en cuenta, incluyen una clausula en su anverso donde se indica

gue para su cobro se deberan abonar en cuenta.
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- Cruzados, presentan dos lineas paralelas en el anverso. En este caso el
pagaré tan sélo podra ser cobrado por el legitimo tenedor mediante abono en
cuenta, solo en el caso de que sea cliente de la entidad librada, podré cobrarlo

por ventanilla.

a) Cruzado general, entre las dos lineas no se especifica el nombre de
ninguna entidad financiera por lo que podra ser cobrado mediante abono

en cuenta en cualquier entidad bancaria.

b) Cruzado especial, en este caso entre ambas barras aparece la
identificacion de una entidad financiera de tal modo que el pagaré

debera ser cobrado mediante abono en una cuenta de dicha entidad.

4.4 Endoso del pagare.

El pagaré al igual que el cheque es un documento que refleja una deuda por
parte del emisor a favor de su legitimo tenedor, asi la Ley Cambiaria establece
que dichos créditos pueden ser transmitidos, es lo que habitualmente se
denomina endoso. Asi endosar un pagaré equivale a que el legitimo tenedor se
lo transmite a un tercero quien a partir de dicho momento pasa a ser el legitimo
tenedor y por tanto detenta todos los derechos del tenedor original. En este
sentido en funcion de como se haya emitido el pagaré este podra ser endosado
o0 no. Asi tal y cual hemos mencionado anteriormente serdn transmisibles
mediante endoso los pagarés emitidos a favor de una persona determinada o a

su orden.

Cumplimentacion del endoso, las formas mas habituales de realizar un

endoso son las siguientes:

- Endoso en blanco, el legitimo tenedor firma en el reverso del documento

transmitido y se lo entrega al endosado.
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- Endosos a favor de persona determinada, cuando el legitimo tenedor
especifica en el reverso del documento a favor de que persona esta realizando

el endoso.

- Salvo los girados a la orden, cuando se endose un cheque no sera preciso el

pago de Actos Juridicos Documentados, los denominados timbres.
4.5 Aval del pagare.

El pagaré puede ser avalado por una tercera persona, respondiendo en este
caso de la totalidad de la deuda como el propio librado, si bien en el caso de
gue haya de satisfacer el importe del pagaré adquiere en dicho momento todos
los derechos inherentes al mismo contra la persona avalada. En este sentido
cabe destacar que salvo mencion contraria la persona avalada es la persona

firmante del pagaré.

4.6 Revocaciéon y oposicion al pago

Una vez emitido el pagaré no podremos anular su cobro por parte del legitimo
tenedor dentro del plazo de cobro legalmente establecido, sin embargo y en

determinadas circunstancias podremos revocarlo u oponernos a su pago.

- Revocacion del pagaré, en el caso del pagaré no esta definido ningun plazo

para su revocacion.

- Oposicion al pago, sera necesario para que surta efecto dentro del plazo de
presentacion al cobro que la causa sea pérdida o privacion ilegal. Debera
presentarse denuncia de la causa de la oposicién, no cabiendo otras causas

diferentes a las mencionadas.
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4.7 Fiscalidad.

- Los pagarés a la orden estan sujetos a Actos Juridicos Documentados, sin
tributar por el doble de la base aunque superen los seis meses entre su

libramiento y vencimiento.

- Los pagarés nominativos no estan sujetos a Actos Juridicos Documentados,
salvo si se descuentan o se endosan a un tercero. La cesion a meros efectos
de su cobranza no esta considerada un endoso y por tanto no devenga Actos

Juridicos Documentados, los denominados timbres.

4.8 Operatoria

La operatoria con este instrumento sera muy similar a la operatoria descrita con
los cheques, si bien y debido a su capacidad para establecer un vencimiento
sobre el crédito que representan son muy utilizados dentro del ambito

empresarial.

Uno de los objetivos de una empresa es mantener la iniciativa en el pago a la
vez que fijar el momento en el que haran efectivos dichos pagos. Ambas
cuestiones son resueltas muy satisfactoriamente por el pagaré, ya que es la
misma persona que tiene que pagar la que lo emite y fija la fecha en la que se

podra hacer efectivo.

Por otra parte y de cara al legitimo tenedor el disponer de dicho documento de
cobro en un momento anterior a la fecha de cobro establecida le permite
anticipar el cobro a través de una entidad bancaria. En este sentido lo mas
habitual es que se utilice la formula del descuento comercial o del anticipo
sobre recibo bancario (puede conocer el funcionamiento de estos sistemas de
financiacion de circulante en la seccion de financiacion). En este caso el
tenedor del pagaré se lo endosa al banco para que este lo ponga en circulacion
en la fecha de vencimiento a la vez que el banco le anticipa el importe del

mismo descontando los intereses generados entre la fecha de endoso y la



fecha de vencimiento. Hay que tener en cuenta que para que se pueda producir

el endoso el pagaré no debera estar emitido con la clausula "no a la orden".

En este caso nos encontraremos con que el pagaré no puede ser endosado y
por tanto no se puede proceder al descuento, lo que en muchas ocasiones es
un problema para el tenedor ya que el emisor a la vez que esta fijando la fecha
de vencimiento del pago esta limitando la capacidad de financiacion del
tenedor. En la practica lo cierto es que hoy por hoy se estan anticipando
pagarés emitidos con la clausula "no a la orden". Esto se debe a que en lugar
de procederse a un descuento comercial y por tanto a un endoso, la operacion
gue se esta realizando es un anticipo bancario, sin endoso del pagaré a la
entidad financiera. De hecho en estos casos no se produce la liquidacion de
Actos Juridicos Documentados, "Timbres", que si se liquidan en el caso del

Descuento Comercial.

Dicho lo anterior cabria preguntarse que diferencia hay entonces entre emitir el
pagaré a la orden o no a la orden ya que el tenedor puede anticipar ambos. La
diferencia no esta tanto en cuanto a la capacidad de anticipo del mismo sino en
cuanto a que para que una entidad bancaria proceda a un anticipo bancario
exigira un mayor volumen de garantias que en el caso de un descuento
comercial. Esto se debe a que en el caso del anticipo, al no haberse endosado
los pagarés, tan solo puede actuar contra la persona que se los cedio mientras
que en el caso del descuento comercial, los pagarés han sido endosados,
ademas de poder actuar por la via de regreso contra el endosante puede

actuar directamente contra el emisor del documento.
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5.- LINEA DE DESCUENTO ASEGURADA.

5.1 Objetivo

Se trata de establecer que una comun linea de descuento de pagares que
segun datos del banco de Espafa la tienen mas de un 85% de las empresas
espafiolas como fuente de financiacion externa, se encuentre asegurada por

una compafia aseguradora.

5.2 Factores que han determinado el estudio de este nuevo

producto.

Niveles de morosidad y endurecimiento en la concesion de créditos.

Los niveles de morosidad empresarial se han duplicado en el primer semestre
de 2008: el indice de Incumplimiento, que compara los niveles de impago de
las operaciones comerciales a crédito entre empresas espafiolas, refleja un
empeoramiento del 98,3% en relacidén con la primera mitad del afio anterior.

Al cierre de 2007, el indice de Incumplimiento reflejaba un incremento de la
morosidad empresarial del 14,9%, concentrado especialmente en los cuatro
ultimos meses del afio. La evolucion reciente de este indicador, que en el
primer trimestre alcanz6 el 48%, apunta un deterioro acelerado del
comportamiento en pagos de las empresas asociado a la profunda
ralentizacion econdmica tras varios afios de intenso crecimiento. Este
escenario se mantendra, al menos, hasta el segundo semestre de 2009.

Cualquier evolucién posterior esta sujeta a multiples variables.

Aunque el empeoramiento se concentra especialmente en el sector
construccion y sus anexos, afecta a empresas de todos los sectores de
actividad. Diversos factores vinculados a la crisis crediticia, como el
endurecimiento del crédito y el incremento de los impagos, estan causando una
ralentizacion del crecimiento y limitaciones en los negocios en expansion. No

es un fendmeno especifico de Espafia, pero si es mas intenso que en otros
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mercados del entorno. De acuerdo con un estudio propio realizado en 14
paises, las empresas de Estados Unidos y México son las mas afectadas por la
crisis global. A nivel europeo, Espafia figura en tercer lugar, tras Italia y el
Reino Unido. De hecho, el 42% de las empresas espafiolas afirma haber
introducido restricciones en sus politicas de aplazamiento de pago y extension

del crédito a clientes.

El actual entorno exige abordar la morosidad cliente por cliente, con
independencia del sector al que pertenezca, basando la toma de decisiones
comerciales en un profundo analisis individual de cada empresa. Sistemas de
clasificacién, como los previstos en el seguro de crédito, aportan un gran valor
como barrera preventiva frente a futuros impagos, minimizando el efecto
contagio de la morosidad, al ser capaces de detectar con rapidez un
agravamiento objetivo del riesgo en clientes concretos y responder con las

garantias indemnizatorias cuando se produzca el impago.

En los Ultimos afios y basado en un estudio de intrum justitia revela que el
retraso medio ha pasado de 14 dias en 1997 a 17 dias en 2008,siendo el plazo
medio en Europa en 2008 de 55,5 dias en sector privado y en sector publico de

65,3 dias.(anexo)

El 45% de las facturas emitidas en Espafia se pagan con retraso, siendo de 19

dias el retraso medio.

Los impagados causan coste financieros y perdidas.

Las perdidas por fallidos dan resultados sorprendentes, el promedio es 2% en
2008, siendo Esparia el situado en peores lugares del ranking con un 2,2%.

Coste provocados por la morosidad.

- intereses pagados a las entidades bancarias.
- Costes de oportunidad.

- Perdida poder adquisitivo.

- Gasto de gestion de cobro.
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Encuesta propuesta a un nimero de empresas.

La Encuesta pasada a un numero de empresas espafiolas, determinaron que el
mayor miedo para estos dos proximos afos era la morosidad de su cartera de
clientes y la falta de fuentes de financiacion para poder hacer frentes a su

actividad.

Todo ello hace que nos planteemos un producto como el que se trata es esta

tesis, ya que con el mismo damos solucion a ambas preocupaciones.

5.3 Sujetos que intervienen.

1. Aseguradora.- entidad de seguros de crédito responsable del pago de la
indemnizacion en caso de que resultara impagados los pagares descontados

en la linea de descuento.

2. Asegurado: persona o empresa que suscribe la podliza de crédito con la
compafiia aseguradora de crédito y a quien corresponden los derechos y
obligaciones, que derivan de la misma. Seré el que tendra que establecer como
beneficiario de sus indemnizaciones a la entidad financiera con que se firme el

acuerdo.

3. Entidad Financiera: banco con el que se establezca el acuerdo por una parte
entre la entidad aseguradora y el banco para establecer los mecanismos para
el pago de las indemnizaciones y por otro lado el acuerdo que se establecera
entre la empresa tomadora del seguro de crédito y el propio banco para

establecer el contrato de la linea de descuento.
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5.4 Ventajas para cada una de las partes.

5.4.1. Aseguradora.

5.4.1.1.- fidelizacién de la clientela, ya que hace que las posibilidades de que
el asegurado cancela la podliza disminuyen significativamente, por una parte
porque esta vinculando la péliza de crédito con una linea de descuento (fuente
de financiacion mas usada por las empresas espafiolas), ademas le estas
proporcionando una mejora en las condiciones que por si sola tendria la péliza

de crédito.

5.4.1.2.- posibilidad de contratar mayor numero de contratos, por el acuerdo
gue se firmaria con la entidad financiera ya que seria la propia entidad la que
propondria a sus clientes con el producto linea de descuento de pagares la
posibilidad de la contratacion de una pdliza de créditos comerciales para poder
asegurar no solo el cobro de dichos documentos sino también asegurar el

cobro de la cartera de clientes.

5.4.1.3.- contar con un producto diferenciador de la competencia.

5.4.2 Asegurado.

5.4.2.1.- el asegurado, empresa 0 empresario que dispusiera de una linea de

descuento asegurada sus principales puntos fuertes serian.

5.4.2.2.-Dada la coyuntura de mercado y las dificultades que tendrian las
empresas tanto para poder contratar una linea de descuento o bien para subir
los limites de la misma una vez concedidas, en principio se habrian minorado
ya que al estar garantizada por una entidad aseguradora, el banco no tendria
ningun riesgo en que su cliente (asegurado), no dispusiera de fondos
suficientes para poder hacer frente al impago de los documentos, ya que el
asegurado Unicamente tendra que hacer frente a la parte no cubierta por el
seguro de crédito.
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5.4.2.3. Por otra parte desde el punto de vista de la podliza de créditos
comerciales, la disminucion del plazo en el cobro de las indemnizaciones, ya
que la media de cobro de las mismas desde que se produce el impago hasta
qgue la compafiia aseguradora hace frentes a sus obligaciones de pago es de 7
meses, en este caso como la indemnizacion la pagaria la entidad aseguradora

a la entidad financiera,.

5.4.2.4 Una disminucion de los costes financieros, ya que el coste que tiene
que soportar la empresa mediante la espera de la indemnizacion, no tendria
gue soportarlo y ademas conseguimos disponer de efectivo para hacer frente a
otras necesidades (coste de oportunidad).en muchos casos las empresas tiene
que solicitar nuevos créditos o hacer uso de su poliza de crédito que tiene
contratada con el banco para hacer frente a sus necesidades operativas de

financiacion hasta que recibe la indemnizacion de la compafiia aseguradora.

5.4.3 Entidad financiera.- banco.

5.4.3.1 Poder fidelizar a sus clientes dandoles un nuevo producto innovador y

gue las empresas espafolas y empresarios lo demandan cada vez mas.

5.4.3.2 Poder contar con la seguridad que ninguna de las lineas de descuento
dardn graves problemas de morosidad, ya que el cliente Unicamente
respondera de la parte no cubierta por la compafia aseguradora. Tal como se

recoge en estudio la tasa de morosidad bancaria esta aumentando.

El volumen de los créditos dudosos se situ6 en 27.763 millones de euros en
mayo, lo que supone un incremento del 123,7% interanual. En este periodo, la

tasa de morosidad bancaria alcanz6 el 1,5%.

Segun el dltimo Boletin Estadistico que mensualmente publica el Banco de
Espafa, el volumen de créditos de dudoso cobro sumaba 27.763 millones de
euros en mayo de 2008, lo que representa un 123,7% mas que en el mismo
mes de 2007.



Este volumen de créditos de dudosos situd la tasa de morosidad bancaria en
el 1,5% del total del crédito concedido, lo que supone un incremento del 99,4%

frente al mismo mes de 2007.
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Metodologia

El Banco de Espafia considera créditos dudosos a aquellos que presenten
dudas razonables sobre su reembolso total [principal e intereses] en los
términos pactados contractualmente. Dentro de estos se incluyen los créditos
MOorosos, que son aquellos que tienen algun importe vencido, bien del principal,
bien de los intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres

meses de antigledad.

5.4.3.3 Dado el aseguramiento del cobro, poder bajar los ratios de morosidad y
por tanto disminuir las provisiones en el banco de Espafia y dar una mejor

imagen.

5.4.3.4 nuevo negocio ya que por el adelanto de la indemnizacion al cliente
(asegurado), o mejor dicho por el no descuento del pagare impagado de la
parte cubierta de la cuenta del cliente, la entidad financiera cobrara una tasa a

estudiar.
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5.4.3.5 ampliar el nimero de clientes, dado el acuerdo alcanzado con la
entidad aseguradora, donde todos los contratos en vigor tendrian la posibilidad
de acogerse a este nuevo producto y una vez hecho cliente potenciar la posible

colocacion de demas productos financieros.

5.4.3.6 Disponer de un producto diferenciador con respecto a la competencia.
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5.5 OPERATIVA DEL PRODUCTO.

Descuento de
pagares y
liquidacion del
nominal

correspondiente
ES BUENO

NO ES BUENO

ENIDAD

\ SR 5 BYAS) i
ASEGURADORA
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5.6 Contratos a establecer.

establecer por una parte contrato de seguro de créditos comerciales
entre el empresario o empresa (asegurado) y la entidad aseguradora.
Asi mismo este contrato llevara el suplemento de beneficiario donde se

establecera la entidad financiera banco como beneficiario.

Establecer contrato de linea de descuento de pagares entre empresa o
empresario (asegurado) y la entidad bancaria, estableciendo los
correspondientes limites globales y condiciones econémicas entre las

partes, donde la entidad aseguradora no intervendra en nada.

Establecer entre la compafia asegurada y la entidad financiera el
contrato de colaboracion, disponiendo las obligaciones y derechos de
cada una de las partes.

Una vez establecidos los contratos de los que luego hablaremos mas en

profundidad establecermos el correspondiente hilo de actuacién.

1.- una vez limitada el limite de descuento por parte de la entidad financiera, el

empresario ya podra disponer de la misma, la manera de operar sera.

1.1asegurado lleva un pagare al banco para su descuento.

1.2 Banco descuenta y carga en cuenta del cliente (asegurado), la parte

nonimal establecida en el contrato de linea de descuento. El banco tendra

qgue disponer siempre la informacion de la clasificacion crediticia que

dispone el asegurado con su cliente, asi como de las posteriores

limitaciones ampliaciones de la misma que pudieran llevarse a cabo, ya que

la entidad bancaria solo podra descontar papel de ese cliente hasta el limite

asegurado por la compafia aseguradora.
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1.3 Si al vencimiento del pagare es bueno, el riesgo de ese pagare en la linea

de clasificacion queda liberado y con ello se acaba el proceso.

1.4 Si al vencimiento del pagare no es bueno, se notificara al empresario
(asegurado) el impagado del pagare y se le facilitara un plazo de 7 dias
para la presentacion de la documentacion necesaria en la compafia
aseguradora segun consta en contrato, necesaria para la admision del

siniestro.

1.5Al mismo tiempo la entidad bancaria cargara en cuenta de su cliente

(asegurado) el porcentaje no cubierto por la péliza de créditos comerciales.

1.6Notificara a la entidad aseguradora el impago y le solicitara la
correspondiente indemnizacion, que sera abonada segun se pacte en

condiciones de contrato vinculante entre aseguradora y entidad financiera.

5.7 Elementos basicos de la cobertura.

5.7.1. Objeto.

La compafiia aseguradora garantiza al Asegurado la indemnizacion, al
porcentaje de garantia establecido de las perdidas que experimente por la

insolvencia de sus deudores.

5.7.2. Alcance.

La garantia del seguro nace a partir de la fecha de entrega de la mercancia,
prestacion del servicio o ejecucién de la instalacién y alcanza a la parte
aplazada del precio de la operacion.

La garantia referida exclusivamente a las operaciones de venta de
mercaderias, instalaciones o prestacion de servicios propias del negocio

asegurado. Los pagares descontados en la linea de descuento asegurada no
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podran tener otra naturaleza que los que no sean propios de la actividad

habitual de la empresa.

5.7.3. Porcentaje de garantia.

El que se establezca en cada caso en las condiciones particulares de cada

contrato.

5.7.4. Agravacion de los riesgos.

El asegurado comunicara a la compafia todas aquellas circunstancias que
lleguen a su conocimiento y supongan una agravacion de los riesgos

garantizados y en su caso de aquellos sobre los que solicite clasificacion.

No se admitiran renovacién de aquellas facturas que estén documentadas

mediante un pagare descontado en la linea de descuento garantizada.

5.7.5. Cobertura del crédito a clientes.

El asegurado debera informar a la compaiiia de todos los clientes con los que

opera a crédito, indicando para cada uno de ellos:

- El importe maximo de crédito que estima puede llegar a acumular por

coincidencia de operaciones pendientes de cobro.

Para cada uno de los clientes indicados por el asegurado, la compafiia emitira
una clasificacion y la comunicara expresamente mediante suplemento de
clasificaciéon. En este documento la compaiiia indicara el limite maximo de
crédito objeto de cobertura por el seguro para el cliente y en consecuencia el
limite maximo de crédito asegurado en caso de aviso de insolvencia

provisional.

Dicho suplemento de clasificacion es el que aportara el asegurado a la entidad
bancaria en el momento de descontar el primer pagare de dicho cliente y a
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partir de ese momento a peticion de la entidad bancaria se establecera una
comunicacién de las posibles variaciones de dicha clasificacion tanto al

asegurado como a la entidad financiera.

Si la companiia indicara para un cliente una clasificacion igual a “nada” las
operaciones con el mismo quedaran excluidas del seguro y todos aquellos
documentos de pago de dicho cliente (pagares), no seran objeto de poderlos

descontar en dicha linea.

Si el importe clasificado por la compafia para un cliente fuera inferior al
solicitado por el asegurado, las operaciones con el mismo quedaran
aseguradas hasta el limite indicado por la compafiia y por lo tanto Unicamente
se podran descontar pagares hasta alcanzar citada cifra.

5.7.6. Funcionamiento de la clasificacion.

El limite descubierto autorizado para cada cliente del asegurado opera como un
limite de riesgo acumulado y dindmico. Los pagares asegurables iran entrando
en cobertura segun el orden cronolégico de su nacimiento y quedaran cubiertas
por la clasificacion siempre que la suma de los pagares pendientes de pago no

exceda del importe clasificado.

Cuando un pagare alcance su vencimiento y sea pagada por el cliente,
automaticamente quedara liberado el limite que esta estuviera consumiendo y
se aplicara a la cobertura del resto de los riesgos ya en curso 0 que puedan
nacer con posterioridad.
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5.8 Siniestro o aviso de insolvencia provisional.

5.8.1. Concepto.

El aviso de insolvencia provisional es la notificacion mediante la que el
asegurado traslada a la compafiia toda la documentacion original acreditativa
de un crédito impagado y de su cobertura total o parcial por el seguro.

5.8.2. Plazos.

El plazo para la comunicaron por parte de la entidad bancaria sera cuando el
pagare haya sido impagado, estableciendo un plazo maximo de 7 dias para
gue el asegurado presente la documentacion correspondiente para la admision

del siniestro.

El retraso por parte del asegurado en la presentacion de la documentacion,
superior a 15 dias sobre el plazo marcado, facultara a la compafiia para reducir

su responsabilidad indemnizatoria hasta en un 50%

5.8.3. Documentacion a presentar.

Principalmente la documentacion necesaria para la admision del siniestro sera:

1.- copia de facturas.

2.- albaranes perfectamente firmados, en los que conste sefio y firma de
la empresa que recibe la mercancia o es la que recibe el servicio
prestado o en su defecto firma DNI y nombre de quien valida el albaran.
3.- documento de pago (pagare), que sera remitido por la entidad
bancaria.

4.- extracto de cuenta del cliente deudor.

5.- toda aquella documentacion adicional, pedido original, presupuesto
firmado, comunicacién entrecruzada entre asegurado y cliente etc, que

pudiera facilitar la acreditacién de deuda.
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No obstante, si el cliente del asegurado incurriese en un sobreseimiento
general en el incumplimiento de sus obligaciones de pago( suspension de
pagos, quiebra o cualquier situacion equivalente), la presentacion del siniestro
seria inmediatamente posterior a la publicacién en el BOE de citada situacion y

en un plazo maximo de nos mas de 7 dias.

5.8.4. Admisién del siniestro.

Una vez recibida la documentacion de insolvencia provisional la compaiiia
tendra un periodo maximo de no mas de 7 dias para comprobar el
cumplimiento de los establecido en las condiciones pactadas por todas partes,
procediendo a determinar los pardmetros de cobertura del crédito.

5.8.5. Indemnizaciones.

Plazo de pago.

La indemnizacién se hard afectiva por la compafiia a la entidad bancaria
(beneficiario de las mismas), una vez efectuada la admision definitiva del
siniestro.

Calculo de la indemnizacion.

Resultara de multiplicar el crédito concedido (clasificacion), por el porcentaje
de cobertura establecido en condiciones.

Los gastos derivados de las gestiones de recobro posteriores al pago de la

indemnizacion a la entidad bancaria correran integramente por cuenta de a

compafia aseguradora.
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5.9 Coste prima

El coste vendra determinado por tres pagos.

1.- prima del seguro de crédito, es la contraprestacibn econdémica del

asegurado por las coberturas asumidas por la compafiia de la prima.

2.- coste de la linea de descuento comercial que se establece en el contrato

gue se formaliza entre la entidad bancaria y cliente (asegurado).

3..- coste que se determinara por adelantar la indemnizacion, para el calculo
del mismo habra que tener en cuenta no solo el plazo que adelanta el
asegurado en tener en su tesoreria el dinero que la compafia aseguradora
tendria que indemnizarle que como ya hemos comentado la media es de 7
meses, sino también el no tener que desembolsar el dinero del pagare que
resulta impagado y por ultimo las ventajas que el asegurado tiene al no tener

riesgo de insolvencia y el coste de oportunidad al tener ese dinero disponible.

5.10 Pago de las primas.

La prima del seguro de crédito tiene siempre y en todo caso caracter anual, sin
perjuicio de la posibilidad del fraccionamiento en el pago. En ningln caso se
podréa interpretar el abono de uno o varios recibos de fraccionamiento como la

retribucién de un periodo de seguro inferior al anual.

El coste de la linea de descuento comercial se abonara en el momento en

concreto en que se descuenten los correspondientes pagares.

El coste por adelantar la indemnizacion se hara en el mismo momento que se
notifique a la compafia aseguradora el impago del pagare, cobrando en este
mismo instante la parte no cubierta por la entidad aseguradora como las
correspondientes comisiones establecidas en el contrato de descuento

comercial.



5.11 Otras indicaciones a tener en cuenta.

Si el asegurado alcanzara acuerdos con el deudor con posterioridad a la
declaracién del aviso de insolvencia provisional (siniestro) sin el previo
consentimiento de la compafiia o de cualquier forma perjudicara las acciones
de recobro emprendidas por la compafia aseguradora, el crédito quedara
automaticamente excluido de garantia y se dara orden a la entidad bancaria del

cobro de la misma.

5.12 Mercado.

Las garantias del seguro se refieren a documentos de pago de empresas
residentes en Espana.

5.13 Moneda.

Todos los movimientos econdmicos propios del producto se expresaran y

realizaran en euros.

5.14 Duracion.

La duracidn inicial serd de un afio a partir de su fecha de efecto.
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ANEXOS

Anexo 1.- Ley del contrato de seguro (articulos 69- 72).

Articulo 69

Por el seguro de crédito el asegurador se obliga, dentro de los limites
establecidos en la ley y en el contrato a indemnizar al asegurado las pérdidas
finales que experimente a consecuencia de la insolvencia definitiva de sus
deudores.

Articulo 70

Se reputara existente la insolvencia definitiva del deudor en los siguientes
supuestos:

1°) Cuando haya sido declarado en quiebra mediante resolucion judicial firme.

2°) Cuando haya sido aprobado judicialmente un convenio en el que se
establezca una quita del importe.

3°) Cuando se haya despachado mandamiento de ejecucion o apremio, sin que
del embargo resulten bienes libres bastantes para el pago.

4°) Cuando el asegurado y el asegurador, de comun acuerdo, consideren que
el crédito resulta incobrable.

No obstante cuanto antecede, transcurridos seis meses desde el aviso del
asegurado al asegurador del impago del crédito, éste abonara a aquél el
cincuenta por ciento de la cobertura pactada, con carécter provisional y a
cuenta de ulterior liquidacién definitiva.

Articulo 71

En caso de siniestro, la cuantia de la indemnizacion vendra determinada por un
porcentaje, establecido en el contrato, de la pérdida fina | que resulte de afiadir
al crédito impagado los gastos originados por las gestiones de recobro, los
gastos procesales y cualesquiera otros expresamente pactados.

Dicho porcentaje no podra comprender los beneficios del asegurado, ni ser
inferior al cincuenta por ciento de la pérdida final.
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Articulo 72
El asegurado, y en su caso el tomador del seguro queda obligado:

1°) A exhibir, a requerimiento del asegurador, los libros y cualesquiera otros
documentos que poseyere relativos al crédito o créditos asegurados.

2°) A prestar la colaboracion necesaria en los procedimientos judiciales
encaminados a obtener la solucidon de la deuda, cuya direccidén sera asumida
por el asegurador.

3°) A ceder al asegurador cuando éste lo solicite, el crédito que tenga contra el
deudor una vez satisfecha la indemnizacion.

68



Anexo 2.- Cuotas de mercado del seguro de crédito a nivel mundial

Mercado

Cuotas de Mercado del Seguro de Crédito
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Anexo 3.- Mercado del seguro de crédito en el mundo.

Mercado

Mercado del “Seguro de Crédito” el en Mundo

Resto del _
mundo Alemania
“ 26%

EEUU
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sto | -
Eﬂ. | /~._Francia
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84%

| Fuente: CEPS (Centre for Europe an Policy Studies)

Grado de penetracién en el PIB: 0,06%
Cuota mundial: 7% (5° mercado)
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Anexo 4.- Primas seguro de crédito 2006.

 Primas Seguro de Crédito 2006

Primas an Millones de Euros
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Anexo 5.- Plazos de cobro por paises.

PAIS PLAZO MEDIO DE | PLAZO DE PLAZO DE PAGO
CREDITO RETRASO MEDIO EN DIAS
CONTRACTUAL MEDIO EN
EN DIAS DiAS

FINLANDIA 19 7 26

NORUEGA 21 6 27

SUECIA % 8 4

DINAMARCA 27 8 35

SUIZA 28 8 36

ALEMANIA 23 17 40

PAISES BAJOS 25 16 41

AUSTRIA 32 16 48

REINO UNIDO 31 |2 |82

IRLANDA a7 16 53

BELGICA 39 16 55

HUNGRIA 38 20 56

REPUBLICA CHECA | 33 26 59

POLONIA 34 25 59

FRANCIA 51 14 65

ITALIA es |21 leo i

ESPANA 68 24 94

PORTUGAL 59 40 99

GRECIA 78 32 110
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Anexo 6.- Formas de emision de pagares. Ejemplos.

1.- Formas de emision

- A la orden, designan a una persona como titular del derecho, a favor de la
cual habra de satisfacerse. Siempre realizan una funcién de giro. Este tipo de

pagarés permiten que el legitimo tenedor transmita mediante endoso el pagaré
a un tercero.
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ALICANTE cuatro e Jumo do2.00 ]

Toge | W e ekas 1 el kLl

e 8900 ' 7.246.5030 82003

i B e i "
3 i b

mP2abE0IaR2027% QI33ER Epedela

- Nominativos, sin clausula a la orden, en este caso la operatoria es
similar a la de los pagarés a la orden.

AN "‘a]'a

e T Cunnta T

e ccC 2077 0338 7 41 312512444
mm ??w IBAN  ES46 2077 0338 7131 2512444
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et o papar B dis de vencrEinio IR0 BoUEE! agiand g oomoroment & page af dis ool vencimean] ndcH
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ALICANTE cuatro ; dever Junio ge200 |
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See 8000 1 7.246.5030 82003
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- Nominativos no a la orden, mediante esta férmula el firmante expresa la
prohibicién de que el titulo sea transmisible mediante endoso, aunque se podra

tran

smitir mediante la cesion ordinaria para su cobranza.

ndecad'Foidar . iy el Lol el

BANCAJA

i e AT CCC 2077 0338 7 '1 312512444
Camicits de o IBAN ES46 2077 0338 7131 2512444
hm“ﬂmm i
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Sin vencimiento, en este caso nos encontramos con un pagaré con
vencimiento a la vista, puesto que tan so6lo con la cumplimentacién de la
fecha de vencimiento al momento de cobro lo podemos cobrar.

JE S ki no LirrdaTomar
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- Para abonar en cuenta, incluyen una clausula en su anverso donde se
indica que para su cobro se deberan abonar en cuenta.

[ sl Tt

coC 2077 0338 74 312512444
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o
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- Cruzados, presentan dos lineas paralelas en el anverso. En este caso el
pagaré tan solo podra ser cobrado por el legitimo tenedor mediante
abono en cuenta, sélo en el caso de que sea cliente de la entidad
librada, podra cobrarlo por ventanilla.

a) Cruzado general, entre las dos lineas no se especifica el nombre de
ninguna entidad financiera por lo que podra ser cobrado mediante abono en
cuenta en cualquier entidad bancaria.
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b) Cruzado especial, en este caso entre ambas barras aparece la identificacion
de una entidad financiera de tal modo que el pagaré debera ser cobrado
mediante abono en una cuenta de dicha entidad.
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