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Sistema de Garantías en España

SOCIEDADES DE GARANTÍA RECÍPROCA

Entidades financieras sin ánimo de lucro

Objeto principal: facilitar el acceso al crédito de las pequeñas y medianas empresas y 
mejorar, en términos generales, sus condiciones de financiación

Instrumento: Prestación de avales a sus socios partícipes ante bancos, cajas de 
ahorros y cooperativas de crédito, Administraciones Públicas y clientes y 
proveedores.

Capital social mínimo: 10 millones de euros

Recursos propios mínimos: 15 millones de euros
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Sistema de Garantías en España

AFIGAL, SGR. Galicia · www.afigal.es

AFIN, SGR. Comunidad Valenciana · www.afinsgr.es

ASTURGAR, SGR. Asturias · www.asturgar.com

AVÁLAM, SGR. Murcia · www.avalam.es

AVALCANARIAS, SGR. Islas Canarias · www.avalcanarias.es

AVAL CASTILLA-LA MANCHA, SGR. Castilla-La Mancha www.avalcastillalamancha.es

AVALIA ARAGÓN, SGR. Aragón · www.avaliasgr.com

AVALIS, SGR. Cataluña · www.avalis.cat

AVALMADRID, SGR. Madrid · www.avalmadrid.es

CREA, SGR. Nacional · www.creasgr.com

ELKARGI, SGR. País Vasco · www.elkargi.es

EXTRAVAL, SGR. Extremadura · www.extraval.es

GARÁNTIA, SGR. Andalucía · www.sgrgarantia.es

IBERAVAL, SGR. Castilla y León, La Rioja y Madrid www.iberaval.es

ISBA, SGR. Islas Baleares · www.isbasgr.es

SOGARCA, SGR. Cantabria · www.sogarca.com

SOGARPO, SGR. Galicia · www.sogarpo.es

SONAGAR, SGR. Navarra · www.sonagar.es·

Sociedad Anónima Estatal 
de Caución Agraria

http://www.iberaval.es/
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Sistema de Garantías: SGR

Fuente: Cesgar
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Ventajas de las Sociedades de Garantía Recíproca

Fuente: Cesgar

Ventajas de las SGR para las 

PYMES

• Acceso a la FINANCIACIÓN 

para empresas y autónomos 

con insuficiencia de garantías.

• Mejora de las condiciones de 
PLAZO Y TIPO DE INTERÉS, 

gracias a los convenios que las 

SGR negocian con las 

entidades de crédito.

• Análisis sobre la VIABILIDAD del 

proyecto empresarial y 

propuesta de alternativas.

• Informar y asesorar a los socios 

financieramente.

• Canalizar y tramitar LÍNEAS DE 
AYUDA.

Ventajas del aval de la SGR para las 

entidades de crédito

• La SGR actúa como CANALIZADOR, 

captando operaciones del 

segmento PYME para la banca.

• La SGR realiza el ESTUDIO TÉCNICO 
de la operación.

• Desaparece el riesgo de 

insolvencia, pues la GARANTÍA de la 

SGR es LÍQUIDA.

• Mejora la RENTABILIDAD 

FINANCIERA, puesto que las 

operaciones avaladas no requieren 

provisión de insolvencias, y a 

efectos del cálculo de coeficiente 

de solvencia, su riesgo pondera al 
20%.
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Ventajas de las Sociedades de Garantía Recíproca

Fuente: Cesgar

Aval líquido a primer requerimiento ante entidades financieras por el 100% del capital e 
intereses

Ingresos: Comisión de aval (0,25% - 2,50%; 1% de media) + Comisión de apertura (0,50%)

Hasta el 31/12/12 se han formalizado 26.601 millones € de avales, de los que 5.902 millones € 
es riesgo vivo a cierre de 2012 (frente a 6.525 millones € a cierre de 2009)

Aproximadamente 100.000 empresas atendidas (pymes y autónomos), que actualmente son 
socios partícipes, de las que 40.000 cuentan con operaciones vivas

Más de 860.000 empleos ligados a las empresas que actualmente tienen operaciones vivas

Cobertura de un colectivo de empresas no atendido por las entidades de crédito, por su mayor 
riesgo asociado

Diversificación de sectores atendidos

Capilaridad regional y conocimiento del tejido empresarial local 

Capacidad de análisis y seguimiento de las operaciones

Financiación a largo plazo (más de 3 años). 

Utilizado recurrentemente y con satisfacción por parte de las entidades de crédito

Efecto multiplicador de los fondos públicos aportados

Línea de fondeo ICO 
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Efecto multiplicador del Sistema de Garantías



10

Sistema de Garantías en España

Evolución riesgo vivo y avales formalizados 

Avales formalizados

Fuente: Cesgar
Miles de euros
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Sistema de Garantías en España

Riesgo vivo y operaciones por plazo de vencimiento

Fuente: Cesgar
Miles de euros
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Productos de las Sociedades de Garantía Recíproca

Fuente: Cesgar
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Operativa de las Sociedades de Garantía Recíproca

Fuente: Cesgar

Socios

Partícipes

Protectores (Capital social y aportaciones al Fondo de Provisiones Técnicas

Operativa solicitud de aval

• Aportación de la documentación necesaria para la evaluación del riesgo de 

la operación

• Porcentaje de capital o, como mínimo, una cuota necesaria para obtener la 

condición de socio El importe de capital es reembolsable una vez que la 

operación esté completamente cancelada.

• Comisión de estudio, calculada en base al riesgo de la operación.

• Comisión anual de aval en porcentaje sobre el principal pendiente de 

amortización

• Requerimiento de garantías al socio partícipe (hipotecarias, avales)

Objetivo: Obtener mejores condiciones con la entidad financiera
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Sistema de Garantías: Reafianzamiento

Fuente: Cesgar

CERSA, Compañía Española de Reafianzamiento, SME, S.A., 

Sociedad Mercantil Estatal (SME) adscrita al Ministerio de 

Industria, Comercio y Turismo, a través de la Dirección 

General de Industria y de la Pequeña y Mediana Empresa.

Sujeta a la regulación y supervisión del Banco de España

CERSA da soporte, a través de su cobertura por 

reafianzamiento, al Sistema de Garantía en España
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Accionistas de CERSA y principales cifras (2021)

Fuente: CERSA
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Funciones de CERSA

Fuente: CERSA

La implementación de las políticas financieras del Gobierno de España y 

de la Unión Europea en materia de inversión, innovación, crecimiento, 

empleo y desarrollo económico de las pequeñas y medianas empresas.

La definición de los criterios que deben cumplir las pymes beneficiarias y 

la finalidad de los avales solicitados.

La asignación de distintos porcentajes de cobertura parcial (hasta el 80%) 

de los avales otorgados por las sociedades de garantía estipulados 

anualmente en el contrato de reafianzamiento entre CERSA y las 

sociedades de garantía.

La supervisión y control de los criterios de análisis y seguimiento de los 

riesgos asumidos por las sociedades de garantía, la unificación de 

políticas y procedimientos y la coordinación de esfuerzos.

La gestión de los contratos con el Fondo Europeo de Inversiones a través 

de los cuales se reciben fondos de la Unión Europea para programas de 
garantías (COSME, INNOVFIN y CCS).
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Actividad de CERSA (2021)

Fuente: CERSA

AYUDAS DE ESTADO 
El reafianzamiento de CERSA tiene la consideración de ayuda concedida en 
forma de garantía puesto que CERSA no cobra una comisión de aval basada en 
precios de mercado.
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CERSA. Reafianzamiento de terceros

Fuente: CERSA

Fondo Europeo de Inversiones (FEI) 

Programas COSME e Innovfin y línea CCS (Sectores Culturales y Creativos)

• Determinadas operaciones reafianzadas por CERSA quedan contragarantizadas

por el FEI en un determinado porcentaje sin coste alguno para CERSA, pero 

sujeto a determinados límites

• Determinadas operaciones reavaladas por CERSA quedan reafianzadas por el 

FEI en un determinado porcentaje sin límites, pero con un coste asociado para 

CERSA que tiene que pagar una comisión de contragarantía al FEI. 

Línea de Avales del Estado para reavales concedidos por CERSA
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Contrato de CERSA con SGRs

Fuente: CERSA

Actividades excluidas de reaval de CERSA

• Sector Inmobiliario

• Empresas del Sector Transporte de Mercancías por Carretera, si la 

finalidad de la garantía es la adquisición de elementos de transporte.

• Empresas operativas en el Sector Pesquero, si la finalidad de la garantía 

es la inversión en flota

• Empresas operativas en el Sector del Carbón

• Empresas operativas en el Sector Financiero 

Empresas excluidas del reaval de CERSA (no exhustivo)

• Empresas sin personal

• Empresas declaradas insolventes o en concurso de acreedores

• Empresas con accionistas >25% en Jurisdicciones no cooperativas 
(Paraísos fiscales)
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Contrato de CERSA con SGRs

Fuente: CERSA

Cobertura de CERSA
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Contrato de CERSA con SGRs

Fuente: CERSA

Operaciones excluidas de reaval de CERSA por plazo

• Inferiores a 36 meses, excepto las operaciones de Financiación de 

Capital Circulante, los Avales Comerciales, las Garantías no Financieras 

Elegibles y las de la tipología CCS, que podrán tener plazos a partir de 

12 meses.

• Superiores a 15 años, excepto i) las Líneas de Crédito y ii) las 

operaciones en las que el 30% o más del importe inicial del principal de 

la operación avalada se paga a vencimiento, que no podrán tener un 

plazo superior a 5 años.

• Indefinidos, excepto las Garantías no Financieras Elegibles, que podrán 

tener plazo indefinido y en ese caso la cobertura de CERSA estará en 

vigor por un plazo de 5 años o el que solicitara expresamente la SGR, 

entre 1 y 10 años, en el caso de que considerara que el período en que 

la operación va a tener riesgo fuera distinto a éste. 
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Contrato de CERSA con SGRs

Fuente: CERSA

Otras operaciones excluidas de reaval de CERSA

• Las operaciones en las que el importe de la garantía otorgada por la SGR 

supere los 2.500.000 euros. Cuando la operación se asigne a las tipologías de 

Sostenibilidad, Digitalización o CCS el importe de la garantía será como 

máximo de 3.500.000 euros

• Las operaciones cuya finalidad sea garantizar compromisos o financiar 

inversiones o gastos no relacionados con la actividad empresarial de la 

Empresa Avalada. 

• Las Garantías Financieras que tengan como finalidad el aplazamiento de pago 

de tributos, cargas sociales y otras obligaciones derivadas de deudas frente a 

Administraciones y Organismos Públicos, los Avales de Permuta y las 

operaciones de Factoring sin Recurso. 

• Las operaciones que no dispongan de una Calificación de Riesgos Asignada 

por parte del sistema de evaluación y seguimiento de riesgos desarrollado 

conjuntamente por las SGR.

• Las operaciones en las que la SGR hubiera aplicado una comisión de aval 

superior a 200 puntos básicos de comisión de riesgo más 50 puntos básicos de 

comisión de administración. 
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Contrato de CERSA con SGRs

Fuente: CERSA

Coste de la cobertura

• La cobertura de CERSA es gratuita y sólo se aplica un coste como 

penalización, el Coste de Cobertura, si la cartera reafianzada de la 

SGR generara para CERSA una siniestralidad considerada excesiva 

respecto a una referencia establecida en función del momento del 
ciclo. 

• La penalización depende inversamente del coeficiente de solvencia 

de la SGR

• RATIO Z de cada SGR: Seguimiento de las pérdidas por operaciones en 

morosidad y fallidos sobre el riesgo vivo
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Riesgo y patrimonio neto 2022 

Fuente: Informes anuales 2022

SGR Ambito territorial Riesgo vivo
Riesgo 

reavalado

Patrimonio 

neto

Riesgo 

reavalado/

Riesgo vivo

Riesgo 

vivo / 

Patrimonio 

neto

Elkargi País Vasco, Navarra 1.661,70 1.138,97 96,93 68,5% 5,8%

Iberaval CyL, La Rioja, Madrid 1.392,82 843,70 93,60 60,6% 6,7%

Garantía Andalucía 734,22 382,48 52,10 52,1% 7,1%

Avalis Cataluña 581,51 392,37 66,82 67,5% 11,5%

Afin Com.Valenciana 420,68 232,14 74,60 55,2% 17,7%

Crea Nacional 315,23 138,73 23,53 44,0% 7,5%

Isba Baleares 311,60 229,26 35,84 73,6% 11,5%

Avalmadrid Madrid 305,08 154,05 53,23 50,5% 17,4%

(*) Datos 2021

(*)
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Estados financieros SGR. IBERAVAL (datos en euros)

Fuente: Informe anual IBERAVAL 2022
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Estados financieros SGR. IBERAVAL (datos en euros)

Fuente: Informe anual IBERAVAL 2022
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Estados financieros SGR. IBERAVAL (datos en euros)

Fuente: Informe anual IBERAVAL 2022
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Estados financieros SGR. IBERAVAL (datos en euros)

Fuente: Informe anual IBERAVAL 2022
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Fondeo de préstamos con aval SGR

Constituido en 2018 y operativo en 2021

Préstamos Aquisgrán se financian con Bonos MARF (Mercado Alternativo de 

Renta Fija), suscritos por el Instituto de Crédito Oficial (ICO) con el respaldo 

del Fondo Europeo de Inversiones (FEI)

Acuerdos de SGR con entidades financieras: BBVA, Bankinter, Caixabank, 

Santander…

Fondo especifico SGR
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Fondeo de préstamos con aval SGR

Fuente: Aquisgran 2019
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Principales ratios empleados en el análisis

RATIOS DE ESTRUCTURA FINANCIERA

Autonomía Financiera Patrimonio Neto / Activo Total

Endeudamiento con coste Deuda Financiera (a corto plazo + a largo plazo) / Activo Total

Endeudamiento con coste a
corto plazo 

Deuda Financiera a corto plazo / Deuda Financiera (a corto 
plazo + a largo plazo)

Tasa teórica de interés 
financiación con coste

Gastos financieros / Deuda Financiera media

RATIOS DE COBERTURA DE DEUDA

Deuda Financiera Neta / EBITDA
Deuda Financiera Neta (DFN) = Deuda Financiera (CP y 
LP) – Cuentas líquidas

Cobertura recursos generados sobre 
deuda cp

EBITDA / Deuda financiera cp

Cobertura del servicio de la deuda EBITDA / Servicio de la deuda

Cobertura de intereses EBITDA / Gastos financieros
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Principales ratios empleados en el análisis

RATIOS DE SOLVENCIA A CORTO PLAZO

Fondo de maniobra Activo corriente – Pasivo corriente

Ratio de liquidez (Activo corriente – Existencias) / Pasivo Corriente

Ratio de tesorería inmediata
(Efectivo y otros activos líquidos e inversiones financieras a cp) / 

Pasivo Corriente

RATIOS DE ESTRUCTURA DE ACTIVO Y ROTACIÓN

Inmovilizado / Activo Total Inmovilizado / Activo Total

Periodo medio de cobro Deudores x 365 / Ventas

Periodo medio de pago
Acreedores comerciales x 365 / (Aprovisionamientos + Otros 
gastos de explotación)

Rotación de activo Importe neto cifra de negocios / Activo total
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Principales ratios empleados en el análisis

RATIOS DE RENTABILIDAD

Margen EBITDA EBITDA / Importe neto de la cifra de negocios

Margen EBIT EBIT / Importe neto de la cifra de negocios

Margen Operaciones 
Continuadas

Resultado operaciones continuadas/ Importe neto de la cifra de 
negocios

Margen Neto Resultado del ejercicio / Importe neto de la cifra de negocios

ROE Resultado del ejercicio / Patrimonio neto medio

ROA Resultado de explotación / Total activo

Pay - Out Dividendo / Resultado del ejercicio
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