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FINANCIACION ESTRUCTURADA

Es toda financiacion en la que los riesgos de
— solvencia del deudor
— riesgo de transferencia
— otros riesgos politicos

son eliminados o mitigados mediante estructuras de garantias
proporcionadas por terceros (ECA, seguro privado) o basadas
en

— activos

— derechos de propiedad
— derechos de cobro

del deudor o garante
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FINANCIACION ESTRUCTURADA

Caracteristicas tipicas son

* la sustitucidn de la capacidad de solvencia del deudor por la
solvencia de un tercero

« la transferencia del riesgo de cobro fuera del pais del deudor

» Cuando las garantias se basan en activos o commodities,
existe alta relacion con el comercio de compensacion
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COUNTERTRADE 0 COMPENSACION
Concepto

» Se trata de una operacion de comercio internacional en la cual la
exportacion a un mercado determinado se condiciona a compromisos de
aceptacion de importaciones de ese mercado

* Sus motivaciones principales son
— escasez de divisa en determinados paises para atender el pago de sus
importaciones

— forma indirecta de promover y apoyar las exportaciones o produccion local
(p.e. evitar utilizar materia prima que puede ser vendida en el mercado,
utilizando en su lugar exportaciones de bienes de equipo; obligar al
exportador a utilizar componentes locales para la elaboracion de los equipos
que se van a adquirir)

— adquirir nuevas tecnologias o reducir la dependencia, proteger empleo

* Muestra del volumen de este mercado: se estima 18.000 millones de USD
asociados en 1992 a alguna forma de comercio de compensacion entre
Europa del Esta y paises OCDE
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COUNTERTRADE
Tipologia

* Contra-compra (“counterpurchase” o “link purchase”)
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se acuerda la compra de bienes o servicios del pais importador; el
objeto es promocionar exportaciones
se firman dos contratos paralelos pero separados; ambas obligaciones

se suelen cancelar en metalico, y responden a fechas de embarque
separadas

la contra-compra puede ser efectuada por una tercera entidad (trader),
que tendra recurso contra el exportador
la contra-prestacion no esta relacionada con la exportacion original

también se denomina en ocasiones compensacion indirecta entre
empresas, aunque ¢ésta tiene matices distintos
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COUNTERTRADE
Tipologia (ii)
« Compensacion

— el intercambio se realiza en un Uinico contrato, y la venta de los bienes
entregados en contraprestacion es la que proporciona las divisas que
pagan la exportacion, cuyo valor ha de ser al menos igual al de los
bienes exportados

— simultaneidad en la entrega de los bienes y compleja estructura
contractual

— puede ser parcial o total, directa (similar al “buy back” cuando una
parte es agencia estatal) o indirecta (se suele confundir con la contra-
compra, también inter-empresa)

— necesaria la figura de un trader, y es mas una técnica financiera que
una técnica comercial
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COUNTERTRADE
Tipologia (iii)
* “Buy-back”

— el suministrador de equipos acepta cobrar contra la produccion de la
planta a la que ha suministrado (p.e. Equipos de proceso quimico se
exportan, aceptando entregas futuras de la produccion quimica de esa
planta)

— el término se suele aplicar al caso de que una parte sea una agencia
estatal, denominandose compensacion directa en caso de empresas

o “Barter”

— intercambio de bienes por bienes en un mismo contrato (p.e.
Exportacion de equipos espafioles a Zambia a cambio de madera)

— comun en comercio con paises con escasez de moneda fuerte

— el término habitualmente se aplica a intercambio entre gobiernos,
denominandose “swap” al intercambio de productos entre empresas
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COUNTERTRADE
Tipologia (iv)

e “Offset”

— utilizado en venta de productos de alta tecnologia (p.e. aviones)

— se condiciona la compra a la incorporacion de componentes locales del pais
importador

— puede ser directo (prestacion y contraprestacion estan relacionadas) o
indirecto

— suele intervenir una agencia estatal
* “Clearing”

— cuando se generan cuentas de crédito ¢ débito en una exportacion entre dos
paises, a cancelar o compensar con una futura importacion

— se habla de acuerdos “swift” cuando se establecen clausulas por las que el
acuerdo se interrumpe al llegar a desequilibrios p.e. 30%

— se habla de acuerdos “switch” cuando existe una tercera parte a la que se
ceden derechos de cobro
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ACUERDO DE COMPENSACION
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Contrato de exportacion
contra-garantizado con niquel

Ordena apertura ILC de BNC

Banco Nacional

Comprador

original

Suministrador de

bienes

en contrapartida

Garantia entrega Niquel
respaldando garantia BNC

A

exportacion

Exportador
original

Acuerdo
Marco

Financia-Paga contra entrega gracias

a cesion derechos cobro y poliza no entrega

v

de Cuba

Abre ILC vecto 180 dias

v

Primer
banco

Nombra banco como beneficiario
de poliza y de contrato suministro

[ R ADER |

Mercado seguros
riesgo no entrega
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UTILIZACION DE ESCROW ACCOUNTS
Camiones contra café

Suministro de café
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Financiacion estructurada
de contrato de construccion contra cesion
ingresos por venta de petroleo

petroleo
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