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d = descuento

C= cantidad nominal de la letra

i = tanto por ciento de interés anual

n = nimero de dias para el vencimiento

Ahora hay que calcular la comisién y el coste total de la negociacion:

comisisn ¢ 9000 27 e3¢
100 100

Siendo tc el tipo de comision.
Coste total de la negociacion = descuento + comisidn + gastos =100 + 63 + 13 =176 €

Por tanto el banco ingresard en la cuenta del librador 9.000 — 176 = 8.844 €

La pdliza de crédito

Contrato en virtud del cual el banco pone el dinero a disposicidon del prestatario
hasta un limite sefialado y por un plazo determinado, liquidando periédicamente los
intereses sobre las cantidades dispuestas y las comisiones que precedan y obligdndose el

beneficiario a devolver el principal a su vencimiento.

El control de la operacidn se realiza a través de una c/c que se abre a la empresa

cuyos movimientos permiten la liquidacién de intereses.

Los contratos de crédito se documentan en pdélizas, de 6 meses o un afio de
duracion. Estas han de ser intervenidas por corredores de comercio y notarios, pues de

dicha intervencién se deriva su fuerza ejecutiva.
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En los créditos, el beneficiario no retira el importe que le han concedido de una vezy
al principio, como se hace en los préstamos; lo que obtiene es la posibilidad de disponer del
crédito hasta el limite sefialado por la entidad que lo concede. En los créditos

distinguiremos tres conceptos:

B Crédito limite: cantidad que fija el techo de disponibilidad.

B Crédito dispuesto: cantidad que se ha utilizado y que ird aumentando a
medida que se va disponiendo de la cantidad concedida; es por este saldo por
el que habra que pagar intereses.

B Crédito disponible, cantidad que queda por disponer del limite; ira

disminuyendo a medida que aumente la cantidad dispuesta.

Esta forma de financiacién es muy util cuando los recursos no van a utilizarse de una
sola vez, sino espaciados en el tiempo, ya que sélo se paga intereses sobre el importe
dispuesto; por el disponible no dispuesto, las entidades suelen cobrar una pequefia

comision.
El crédito comercial

Es la financiacidon que nos facilitan los proveedores, permitiéndonos que paguemos

nuestras compras en fecha posterior a la fecha de compra.

Es de uso muy extendido que las empresas compren a crédito y vendan a crédito. El
periodo de financiacién que nos conceden los proveedores afecta a célculo del periodo

medio de maduracidon (como se ha visto anteriormente).
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Normalmente es una financiacién sin coste, aunque a veces, solicitando a los
proveedores el pago aplazado podemos perder descuentos por pronto pago, ese seria el

coste que tendriamos que soportar.

Es necesario llevar una buena gestion del capital circulante para sincronizar
perfectamente los periodos de cobro de nuestras ventas con los periodos de pago de
nuestras compras; pues podriamos llegar a una falta de liquidez. También es importante

tener un fondo de maniobra que amortigilie estos desfases.

El Factoring

Es un contrato por el que una empresa encomienda el cobro de sus facturas y
efectos que tienen sobre sus clientes a otra empresa llamada sociedad factor, convirtiendo
las ventas a c¢/p en ventas al contado. La sociedad factor asume el riesgo de insolvencia de

dichas deudas.

Ventajas:

B Se evitan los trabajos administrativos que comportan los cobros.

Se obtiene liquidez inmediatamente.
B las sociedades de factoring compran las facturas, efectos, etc. Asi que el

riesgo de impago se traspasa (a diferencia del descuento).
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Inconvenientes:

El principal inconveniente es su elevado coste.

La sociedad de factoring suele exigir el cumplimiento del principio de
globalidad, en virtud del cual se ha de hacer cargo de todas las facturas de la
empresa y no solo de una parte de ellas. La razén es que de otro modo se
arriesgaria a que sus clientes le vendan sélo las incobrables o dificiles de
cobrar, ademas la sociedad factor puede no aceptar deudas de clientes que

considere de dificil cobro.

Deudores

L o)

Emision de facturas

Entrega de bienes / servicios
Remesa de facturas
Anticipo de efectivo

Gestidn de facturas

Cobro
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El Confirming

Con este servicio, el banco se ocupa de la gestion de los pagos a los proveedores de
una empresa, lo que para ésta supone un ahorro de costes administrativos. Ademas, por
medio del confirming, la empresa puede ofrecer a sus proveedores la posibilidad de cobrar

sus facturas de inmediato, mientras mantiene sus plazos habituales de pago.

Proveedores

Cliente

Bancos

(G
% L

* Firma del contrato de Confirming

1. Entrega producto / servicio
Emisién de factura

Confirmacion de facturas

2

3

4. Comunicacion de la confirmacién
5. Anticipo o pago a vencimiento

6

Cargo a cuenta a vencimiento
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El préstamo bancario

Cuando la empresa se encuentra con insuficiencia de liquidez como consecuencia de
la composicion y la estructura de los créditos comerciales y de su activo circulante, en
general, puede acudir a préstamos bancarios a c¢/p. Si estos se emplean por insuficiencia del
fondo de maniobra, han de utilizarse como solucién intermedia y de prefinanciacidn hasta
lograr que dicho fondo alcance su nivel adecuado 6ptimo. En general, los bancos

comerciales son los agentes principales en la financiacién a ¢c/p y m/p.

FINANCIACION A MEDIO Y LARGO PLAZO

Los préstamos a medio y largo plazo

Constituyen una operacion regulada por contrato, por la cual la entidad financiera
entrega dinero al prestatario que habra de devolver el principal al vencimiento y pagar los

intereses y comisiones acordados.

El préstamo se diferencia del crédito en que el prestatario dispone de los recursos de
una sola vez. Los préstamos pueden formalizarse en péliza o en efecto.

Normalmente los tipos asociables a los créditos son superiores a los préstamos
debido a la mayor flexibilidad de utilizacion.

El crédito a medio y largo plazo en Espafa es concedido por las siguientes
instituciones:

B Los bancos institucionales o de negocios (banca privada).

FINANCIACION
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B La banca comercial en su condicidn de banca mixta (banca privada)..

Las cajas de ahorro.

B La banca oficial (Banco de crédito industrial, Banco de Crédito Agricola,, Banco
hipotecario de Espania)

B Otras instituciones financieras (cooperativas de crédito, sociedades

financieras...)

Clases:

Segun el tipo de garantia:

B Préstamos con garantia personal:

No se exige la entrega de bienes concretos para garantizar la operacion. El que
solicita el préstamo responde con todo su patrimonio a su devolucién y a la de los
intereses. Los bancos procuran no utilizar este sistema de garantias mas que en
operaciones de menor cuantia y con clientes de reconocida solvencia, ya que el riesgo que

asume es importante.

B Préstamos con garantia real:

FINANCIACION

Se establece un derecho real de garantia sobre un bien concreto que queda afecto a
la devolucidn de la deuda. Cuando son bienes inmuebles los que se incorporan con garantia

de cumplimiento se denominan préstamos con garantia hipotecaria., mientras que si es

cualquier otro bien sobre el que se establecen los derechos reales se llaman préstamos con
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garantia prendaria. A su vez estos Ultimos pueden ser con desplazamiento o sin

desplazamiento segun que se obligue a depositar el bien en algin lugar concreto o no.

B La evaluacién scoring:

Actualmente las entidades financieras utilizan con sus clientes un sistema de
evaluacién de riesgos, llamado scoring, que les permite de una manera mds o menos
objetiva, autorizar o denegar las solicitudes de préstamos con la rapidez que requiere el
volumen de movimientos existentes en la banca actual, se usa preferentemente para
bienes de consumo de cuantias no demasiado elevadas y con amortizaciones a corto y

medio plazo.

El método consiste en conceder una serie de puntuaciones a la solicitud, segun las
diferentes caracteristicas que concurran en el solicitante. Se tabula con arreglo a unos
criterios previos, la profesion, la edad, el estado civil, las obligaciones econdmicas etc. Todo
ello permite obtener una puntuaciéon scoring que resulta de gran ayuda para tomar

decisiones.

Una linea interesante es la existencia de créditos destinados a emprendedores vy
micro-créditos de diferentes entidades normalmente Cajas de Ahorro, aunque actualmente
con el avance en los temas de responsabilidad social otras entidades de la banca privada
han desarrollado lineas especiales para emprendedores. Por ello antes de acudir a ninguna
entidad deberiamos recabar informacién de quien esta ofreciendo estos préstamos, pues al
tratarse de una medida comprometida en sus memorias, debe resultar mas facil obtener

financiacién.

FINANCIACION
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El leasing

El leasing se desarrollé en el mundo occidental en la década de los 50 y 60.

Es un arrendamiento financiero con opcién de compra. Es decir, una sociedad
leasing pone a disposicién de la empresa que lo contrate un elemento, cobrando una cuota

periddica.

Clases:

Leasing financiero: es el contrato de arrendamiento financiero por excelencia. En él

existe una opcién de compra.

El leasing operativo: es un contrato revocable, a voluntad del arrendatario, previo
aviso comunicado al arrendador. El riesgo de obsolescencia es soportado por el arrendador

y que se asemeja a un simple alquiler.

En el leasing operativo el arrendatario suele ser una institucidn financiera o una
sociedad filial de un banco. En el leasing operativo suele se un fabricante un distribuidor o
un importador de bienes de equipo. Las sociedades que practican el leasing operativo
adquieren material de tipo estandar que sea facilmente colocado entre otros cuando es

devuelto (ordenadores, fotocopiadoras...).
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La duracidn del leasing financiero esta entre 3 y 8 afios para bienes muebles y entre

20y 30 para inmuebles.

Caracteristicas del leasing financiero

B  Durante el periodo del contrato no se puede rescindir por ninguna de las partes.

B La empresa arrendataria tiene que pagar unas cuotas a la empresa de leasing.

B Alterminar el contrato la empresa cliente puede:

o Rescindir el contrato y devolver a la empresa el equipo ya viejo.
o Comprar la maquina a un precio ya prefijado pagando el valor residual.

B Durante toda la operacién el cliente no adquiere la propiedad del bien aunque si
su uso o disfrute, Aunque el Plan General Contable establece unas presunciones
por las que se puede calificar como compra e incluirlo en el activo material a
efectos del balance de la empresa arrendataria.

Ventajas

B No se invierten cuantiosos recursos financieros pues se sustituye la compra por el
alquiler. Por tanto, permite una expansién de la empresa.

B Los alquileres pueden ser perfectamente satisfechos con los resultados generados
por la explotacion del activo.

B El riesgo de obsolescencia es trasladado a la empresa arrendadora (caso del
leasing operativo)

B El canon anual por leasing es deducible en su totalidad de la base imponible del

impuesto de sociedades, con un limite: el duplo del coeficiente de amortizacidn
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marcado en las tablas fiscales de amortizacién. Por tanto, la deduccidén es mayor

qgue en los préstamos.

Inconvenientes

B Su elevado coste: normalmente incluye la amortizacién del elemento patrimonial,

el interés del capital invertido los gastos de administracidn, y una prima de riesgo.

Emision de acciones y obligaciones

Por lo general esta fuente de financiacion no es accesible a las empresas de nuevo

El leasing o arrendamiento financiero

Permite financiar la adquisicion de un bien al 100% de su precio. No exige hacer

ningun desembolso inicial.

El leasing, también conocido como arrendamiento financiero, es un instrumento
financiero, destinado a empresas, que facilita el acceso a bienes de inversién mobiliarios e
inmobiliarios. Mediante un contrato de leasing, se dispone del bien objeto del contrato en
régimen de alquiler, pagando una cuota mensual, y existiendo a la finalizacién del contrato

una opcién de compra a cambio de un valor residual prefijado de antemano.

Un requisito para acceder al leasing es que los bienes objeto del contrato estén

afectos a fines empresariales o profesionales.
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Hay diferentes modalidades de leasing, pero el mds habitual en Espafia es el
financiero en el que la entidad de leasing se compromete a la entrega del bien, pero no a su

mantenimiento y reparacion.

El renting

Es un contrato mercantil bilateral por el que una de las partes, la sociedad de
renting, se obliga a ceder a otra, el arrendatario, el uso de un bien por un tiempo

determinado, a cambio del pago de una renta periddica.

El pago, de la renta incluye el derecho al uso del equipo, el mantenimiento del
mismo y un seguro que cubre los posibles siniestros del equipo. La empresa de renting abre
un espacio entre fabricante / proveedor y el cliente final gracias a los descuentos y

economias de escala que logra con su intermediacion.

Las ventajas que experimenta el cliente son de varios tipos:

Econdomicas

B Posibilidad de disfrutar del bien sin realizar un desembolso ni una inversiéon. NO
inmoviliza recursos de la empresa en bienes que necesitan continua renovacion.
B Permite una mejor adaptacion a la evolucidn tecnolégica de los equipos existentes

en el mercado, o a la evolucidn de la propia empresa.

FINANCIACION
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Contables
B Los bienes en renting no se incorporan al inmovilizado de la empresa,
aligerando el balance de la sociedad.
B Una operacién de renting tiene una administraciéon muy sencilla.
B Disminuye el nimero de documentos (sélo una factura) y de proveedores.
Fiscales
B Elalquiler es gasto fiscalmente deducible.
B Evita cualquier controversia acerca de la amortizacion del equipo ya que
no es propiedad del arrendatario.
B NO existe opcién de compra a favor del arrendatario al término del
contrato de arrendamiento.
LA BANCA PUBLICA

La Administracion, a través del Instituto de Crédito Oficial (ICO), pone a disposicién

de las PYMES una serie de medidas de apoyo financiero:

INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL (ICO)

El Instituto de Crédito Oficial es una entidad publica empresarial, adscrita al

Ministerio de Economia a través de la Secretaria de Estado de Economia, que tiene
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naturaleza juridica de entidad de crédito, y consideraciéon de Agencia Financiera del Estado.
El Instituto de Crédito Oficial pone a disposiciéon de auténomos y empresas los programas
de financiacién del Fondo de Economia Sostenible y las Lineas ICO 2013 para mejorar la
competitividad del tejido empresarial, impulsar la sostenibilidad medioambiental vy

contribuir a la normalizacion del sector de la vivienda.

Se tramitan a través de alguna de las entidades financieras con las que el ICO

mantiene acuerdo.

ICO Empresas y Emprendedores

B Financiacion orientada a auténomos y empresas espafiolas.

M También pueden solicitar financiacién con cargo a este producto, particulares y
comunidades de propietarios exclusivamente para la rehabilitaciéon de sus
viviendas.

B Latramitacién de las operaciones se realiza directamente a través de las entidades

de crédito.

Condiciones

B Importe maximo por cliente: 10 millones de euros, en una o varias operaciones.
B Conceptos financiables:
o Liquidez

o Inversiones productivas dentro del territorio nacional:

= Activos fijos productivos nuevos o de segunda mano (IVA

incluido).

FINANCIACION
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=  Vehiculos turismos, cuyo importe no supere los 30.000 euros
mas IVA.

= Adquisicién de empresas.

= Hasta el 50% de gastos de circulante vinculados a la inversion.

=  Rehabilitacién de viviendas.

B Modalidad: Préstamo/leasing para inversion y préstamo para Liquidez.

M Tipo de interés: Fijo o Variable (EURIBOR 6 meses), mas diferencial, incrementado

con el margen establecido por la Entidad de Crédito segin el plazo de
amortizacién.
B Plazo de amortizacidn y carencia:
o Si se financia 100% Liquidez: 1, 2 y 3 afios con la posibilidad de 1 afio de
carencia.
o Sise financia Inversién: 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15 y 20 afios con hasta 2 afios
de carencia.
B Comisiones: La Entidad de Crédito no pueden cobrar comisiones.
B Garantias: La Entidad de Crédito podrad solicitar las garantias que estime oportunas

salvo aval de SGR.
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TIPO DE INTERES

Tipo de interés variable maximo (revisable semestralmente)

1afo 5in carencia 3951

2 afios Sin carencia 6.072

3 afios Sin carencia 6.072

5 afios Sin carencia

7 afios 5in carencia

10 afios Sin carencia

12 afios Sin carencia

15 afios Sin carencia

20 afios 5in carencia

FINANCIACION
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Tipo de interés fijo maximo

1 afio Sin carencia 4062

2 afios Sin carencia

3 afios 5in carencia 6.187

5 afios Sin carencia

7 afios Sin carencia 7.809 7.961

10 afios 5in carencia

12 afios 5in carencia

15 afios Sin carencia 8.812

20 afios Sin carencia

SUBVENCIONES Y AYUDAS

Por ultimo vamos a hacer una referencia simple al tema de subvenciones. En los
ultimos afios muchas empresas y emprendedores han hecho de alguna manera depender

sus empresas o negocios de la obtencidn de subvenciones. El resultado ya lo conocemos.
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A la hora de tratar la viabilidad de la empresa, ésta debe estar al margen de las
subvenciones. Si una empresa es viable sin subvenciones puede tener futuro. Sin embargo,
si para hacerla viable necesitamos de subvenciones podemos decir que esta condenada al
fracaso puesto que éstas ademas de no ser permanentes, presentan en ocasiones
dificultades para su cumplimiento y cobro. Lo cual no significa que renunciemos a ellas si

estan a nuestro alcance.

Hay que estar atentos a los cambios que en los diferentes instrumentos se van

presentando. No obstante, algunas de los que podemos encontrar son:

Financiacion ADE

Instrumentos financieros de apoyo a las empresas

B Programa de préstamos

o Programa de préstamos a la inversion: Financiaciéon de inversiones y
gastos en el contexto de desarrollo de las pymes, a través de proyectos
elegibles.

o Programa de préstamos a la 1+D+i: Ayudas reembolsables destinadas a
financiar, mediante préstamos, la realizaciéon de proyectos y actividades
de 1+D+i, con la finalidad de crear un entorno financiero favorable a la
innovacién empresarial.

B Programa de practicas
o Programa de practicas en empresas: Subvenciones para la realizacién de
practicas no laborales en empresas y agrupaciones empresariales
innovadoras con compromiso de contratacion.

B Grandes proyectos
o Incentivos regionales: ayudas para proyectos de inversidén superiores a
600.000€.

FINANCIACION
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B Otras formas de financiacién

o Programa de bonificacién de costes financieros: Bonificacion de
préstamos y pdlizas de créditos avalados para la realizacidon de proyectos
de inversiones, |+D+i y capital circulante, para facilitar una financiacion
mas adecuada, en coste y plazo, a las necesidades de los emprendedores,
auténomos y Pymes.

o BANCAL- “Business Angels”: Para canalizar proyectos empresariales en la
red de inversores privados de Castilla y Ledn.

o Préstamo Participativo: Producto que liga la retribucion del capital
invertido con la evolucion de la actividad de la empresa que recibe el
préstamo.

o Avales: Instrumentos que favorecen el acceso a la financiacion.

Microcréditos para emprendedores (Microbank)

Organismo que lo promueve:
B |3 Caixa
Descripcion:

Microcrédito emprendedores: Microcrédito financiero

Destinatarios:

B A emprendedores y auténomos con rentas anuales inferiores a 60.000 €.
B A microempresas (persona juridica) que tengan menos de 10 empleados y con
una facturacién anual inferior a 500.000 €.

Objeto de la financiacién:

e Inicio, consolidacion o ampliacién de negocio.
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e Atender necesidades de circulante.

Condiciones de financiacion:

Solicitud:

Importe maximo por beneficiario: 25.000 €.

Hasta el 100% del proyecto.

Tipo de interés: fijo durante toda la vida de la operacion
Plazo de amortizacion:

5 afios sin carencia o con hasta 6 meses de carencia incluidos.
Circulante con un plazo maximo de 2 afos.

Sin garantia real

Es necesaria la presentacion de un plan de empresa para analizar la viabilidad del proyecto

Microcrédito emprendedores: Microcrédito social

Destinatarios:

A emprendedores que, por sus condiciones econdmicas y sociales, pueden
tener dificultades de acceso a la financiacién bancaria tradicional y que
cuentan con el asesoramiento de una de las entidades colaboradoras de
MicroBank.

Objeto financiacion:

Proyectos de auto ocupacién, pequefios negocios y microempresas.

Condiciones de financiacion:

Importe maximo por beneficiario: 25.000 €.
Hasta el 95% del proyecto.

FINANCIACION
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Solicitud:

Tipo de interés: fijo durante toda la vida de la operacion.

Plazo de amortizacién: 5 afios sin carencia o con hasta 6 meses de carencia
incluidos.

Sin garantia real.

Para poder solicitar un microcrédito social hay que dirigirse previamente a una
de las entidades colaboradoras de MicroBank.

Es necesaria la presentacion de un plan de empresa asi como de un informe
de viabilidad del proyecto empresarial emitido por una entidad colaboradora
de MicroBank.

Linea Emprendedores (ENISA)

Organismo que lo promueve:

Descripcion:

ENISA - Empresa Nacional de Innovacion, S.A.

Dirigida a apoyar financieramente a pymes de reciente constitucién, promovidas

por emprendedores sin limite de edad, para que acometan las inversiones necesarias y

lleven a cabo su proyecto.

Condiciones

Ser pyme con forma societaria constituida, como maximo, en los 24 meses
anteriores a la solicitud.

Actividad principal y domicilio social en el territorio nacional.

Modelo de negocio innovador/novedoso.

No estar enmarcado en el sector inmobiliario o financiero.
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Cofinanciacion de las necesidades financieras asociadas al proyecto
empresarial.

Aportaciones de capital por parte de los socios por un importe, como minimo,
igual a la cuantia del préstamos solicitado a ENISA.

Estructura financiera equilibrada.

Profesionalidad en la gestion.

Viabilidad técnica y econémica del proyecto empresarial.

Cuentas depositadas en Registro Mercantil del ultimo ejercicio cerrado.

Caracteristicas

Préstamo participativo

Importe del préstamo: Minimo: 25.000 €, Maximo: 300.000 €.Para la
determinacién del importe se valorard, entre otros factores, el nivel de fondos
propios y la estructura financiera de la empresa.

El tipo de interés se aplicard en dos tramos: primer tramo: Euribor + un
diferencial (a determinar) y segundo tramo: Interés variable maximo
adicional (a determinar) en funcién de la rentabilidad financierade Ia
empresa.

Comision apertura: 0,5%

Vencimiento: maximo 6 afnos, incluido el periodo de carencia.

Carencia del principal: maximo 2 afios.

Comisidon amortizacion anticipada: equivalente al importe que la cantidad
amortizada anticipadamente hubiese devengado en concepto de segundo
tramo deintereses si se hubiese amortizado en los términos previstos
inicialmente.

Comision de vencimiento anticipado por cambio en el accionariado:
equivalente al importe que el saldo por principal vivo del préstamo, en el
momento de vencimiento anticipado, hubiese devengado en concepto de
segundo tramo de intereses si el préstamo se hubiese amortizado en los
términos previstos inicialmente.

Amortizacién trimestral de intereses y principal.

Sin garantia

FINANCIACION
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Mas informacidn: ENISA Emprendedores
Colectivo destinatario:
Pymes

Linea Jovenes Emprendedores (ENISA)
Organismo que lo promueve:

B ENISA - Empresa Nacional de Innovacién, S.A.
Descripcion:

Dirigida a dotar de los recursos financieros necesarios a pymes de reciente constitucion,
creadas por jévenes, para que puedan acometer las inversiones que precisa su proyecto
empresarial en la fase inicial.

Condiciones

B Ser pyme con forma societaria constituida, como maximo, en los 24 meses
anteriores a la solicitud.

B Actividad principal y domicilio social en el territorio nacional.

B  Modelo de negocio innovador/novedoso.

B No estar enmarcado en el sector inmobiliario o financiero.

B Edad maxima de quienes ostenten la mayoria del capital no superior a 40
afos.

B Aportaciones minimas de socios via capital:

- 15% para préstamos de hasta 35.000€
- 20% para préstamos entre 35.000€ y 65.000€
- 30% para préstamos entre 65.000€ y 75.000€
B Vviabilidad técnica y econédmica del proyecto empresarial.
B Cuentas depositadas en Registro Mercantil del dltimo ejercicio cerrado.

Caracteristicas

B Préstamo participativo
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Importe del préstamo: Minimo: 25.000 €, Maximo: 75.000 €.

El tipo de interés se aplicara en dos tramos: primer tramo: Euribor + un
diferencial (a determinar) y segundo tramo: Interés variable maximo
adicional (a determinar) en funcién de la rentabilidad financiera de Ia
empresa.

Comision apertura: 0,5%

Vencimiento: maximo 4 afios, incluido el periodo de carencia.

Carencia del principal: maximo 1 afio.

Comision amortizacion anticipada: equivalente al importe que la cantidad
amortizada anticipadamente hubiese devengado en concepto de segundo
tramo deintereses si se hubiese amortizado en los términos previstos
inicialmente.

Comision de vencimiento anticipado por cambio en el accionariado:
equivalente al importe que el saldo por principal vivo del préstamo, en el
momento de vencimiento anticipado, hubiese devengado en concepto de
segundo tramo de intereses si el préstamo se hubiese amortizado en los
términos previstos inicialmente.

Amortizacién mensual de intereses y principal.

Sin garantia
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