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Asociacidon Trasatlantica de
Comercio e Inversion

En febrero de 2013, EEUU y la Uni6én Europea emprendieron las negociacio-
nes para la conclusién de un acuerdo de libre comercio. El inicio de las nego-
ciaciones del acuerdo de Asociacién Trasatldntica de Comercio Exterior
(ATCI), més conocido por sus siglas en inglés TTIP (Trasatlantic trade and Inves-
tment Partnership) se enmarca en un contexto internacional y geopolitico par-
ticular. El primer factor de este contexto es, evidentemente, el declive de la
hegemonia estadounidense y el impacto de la crisis mundial. No sorprende,
por ello, que los esfuerzos desplegados en este nuevo intento de integracién
comercial entre los dos bloques estén siendo mucho mas decididos y mayores
que en ocasiones anteriores. Los primeros antecedentes datan de los afios se-
senta, aunque no se materializan hasta los afios noventa, con las negociacio-
nes sobre del acuerdo multilateral sobre inversién que, sin embargo, se
abandonan sin resultados concretos en 1998 debido a la oposicién francesa. El
otro factor que determina el contexto actual es el fracaso del multilateralis-
mo comercial, tras los intentos fallidos de la OMC por tratar de profundizar
en la liberalizacién comercial en las sucesivas rondas, la tltima la de Doha.

Al margen de estas consideraciones, lo cierto es que la mayoria de los ciu-
dadanos de ambas orillas del Atldntico desconocen con claridad los desafios
asociados al acuerdo. Es verdad que la Comisién Europea publicé hace unos
meses un estudio en el que estimaba en unos 120.000 millones de euros de ac-
tividad econémica adicional y en la creacién de 400.000 empleos su impacto
para Europa. Y también que, mds recientemente, ha dirigido una encuesta a
las empresas europeas para conocer los obstdculos a los que se enfrentan a la
hora de acceder al mercado estadounidense.

Sabemos que el acuerdo pretende la creacién de una zona libre comercio
entre ambas zonas. A este respecto, es importante sefialar que los aranceles
medios que aplican EEUU y la UE a sus intercambios comerciales bilaterales
son actualmente reducidos: del 3,5% y 5,2%, respectivamente. Pero estos aran-
celes medios esconden situaciones muy dispares segin los productos. Ade-
mads, ambas partes han manifestado su interés de mantener al margen del
acuerdo algunos productos. Es importante saber cudles son esos productos y
en qué condiciones se aplican las excepciones. Junto a ello, el acuerdo tam-
bién contempla una progresiva liberalizacién de los servicios y la convergen-
cia normativa en numerosos 4&mbitos como el empleo, el medioambiente o las
cuestiones sociales. Es importante, asimismo, conocer qué mecanismos han
sido previstos para resolver los eventuales conflictos que puedan surgir entre
las partes. Arrojar algo de luz sobre estas cuestiones y sobre el estado de las
negociaciones y los préximos pasos son precisamente los objetivos del Tema
del mes. Completan este nimero un interesante analisis sobre Turquia, la en-
trevista a Timoteo Pérez, Socio-Director de Ikei, responsable de los proyectos
de empresa en América Latina y el estudio sobre la evolucién de las exporta-
ciones del sector agroalimentario, uno de los sectores con mayor proyeccién
internacional de nuestra economia, entre otros articulos.

Aprovechamos la ocasién para desear a nuestros lectores un feliz afio
2015, al tiempo que les agradecemos su confianza a lo largo de estos cerca de
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Turquia, un enlace
privilegiado entre Europa
y Asia

Situada entre Europa y Oriente
Medio, la Repiiblica de Turquia
representa una economia emergente
con un importante potencial de
crecimiento. Su mercado registra un
PIB per cépita que se sitda alrededor
de 15.767 d6lares y ofrece
oportunidades de inversién en
diversos sectores de actividad.

EEUU y la UE avanzan en
su proyecto para crear el
area comercial mas grande
del mundo

Las negociaciones para la
liberalizacién del comercio y la
inversién entre EEUU y la Unién
Europea, dreas econémicas que
representan el 60% del PIB
mundial, tienen como objetivo crear
la mayor 4rea comercial del mundo.
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El sector agroalimentario
espaiol gana dinamismo
en el exterior

Un destacado perfil exportador y
una notable contribucién positiva al
saldo de la balanza comercial de
Esparfia son sélo algunos de los
atributos que caracterizan al sector
agroalimentario espafiol. Cada vez
son mas las empresas que
emprenden una firme apuesta para
llevar los productos
agroalimentarios espafioles a un
creciente numero de mercados.

Pag. 12

Adjudicacion de
proyectos de contratacion
publica en el seno de la
Union Europea

La contrataci6én publica de
productos, servicios y obras por la
Uni6én Europea puede ser una via de
salida de la crisis de muchas de las
pequerias y medianas empresas que
operan en Europa.
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crecimiento cercanas al 0% en los
paises nicleo y con la amenaza
creciente de un escenario de
deflacién, existen algunas palancas
que podrian incentivar el
crecimiento.

Pag. 22

Siglas para ampliar
un balance
Davip Cano

Pag. 25

Contar con socios locales es
el primer pasoen la
andadura internacional

IKEI es una de las firmas espafiolas
de Consultoria de Direccién y
Andlisis del Sector Piiblico de mayor
experiencia en su dmbito de
actividad, con mds de 35 afios
generando valor para sus clientes.
Timoteo Pérez Martin es socio-
director de IKEI y responsable de los
proyectos ejecutados por esta
empresa en América Latina.
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Turquia, un enlace privilegiado

entre Europa y Asia

Situada entre Europa y Oriente Medio, la Reptblica de Turquia representa una economia emergente con un

importante potencial de crecimiento. Su mercado, superior a los 81 millones de habitantes, registra un PIB per cépita

que se sitia alrededor de 15.767 d6lares y ofrece oportunidades de inversién en diversos sectores de actividad. Entre

los sectores estratégicos se encuentra el energético, infraestructuras, TIC, financiero, logistica y transportes, con una

fuerte dependencia del capital extranjero. Existe una acusada desigualdad territorial, con una regién occidental més

prospera; ello, junto con la inestabilidad social y politica derivada de la cuestién kurda, constituye las principales

debilidades a tener en cuenta por las empresas interesadas en hacer negocios en este pais.

Pablo Aumente

Turquia se configura bajo la forma de una Repiiblica
parlamentaria democrética, cuya presidencia recae en
Recep Tayyip Erdogan desde agosto de 2014, tras ser ele-
gido en las primeras elecciones presidenciales directas,
y después de haber ocupado el cargo de primer ministro
y asumir el liderazgo del partido islamista Partido de la
Justicia y el Desarrollo (AKP) durante doce afios. Hasta
ahora, la constitucién otorgaba al jefe de Estado un ca-
racter representativo y poderes limitados, pero desde
su llegada a la presidencia, Erdogan ha reiterado su in-
tencién de ampliar las atribuciones del cargo. Asimis-
mo, ha nombrado primer ministro a Ahmet Davutogh,
antiguo titular de Exteriores y elegido lider del AKP.

La fragmentacién dentro de los principales parti-
dos de la oposicién —el Partido Republicano del Pueblo
(CHP) y el Partido de Accién Nacionalista (MHP)-, uni-
da ala dureza del actual presidente en la gestién de los
asuntos, constituyen los principales focos de inestabili-
dad politica. A ello se une la negativa del gobierno tur-
co de intervenir en la batalla kurda contra la
expansién del Estado Isldmico en Kobani (frontera con
Siria), que ha provocado protestas, con acusaciones de
apoyo al avance extremista y la puesta en riesgo de la
seguridad del pais.

En el plano internacional, la inestabilidad en

Oriente Medio ha interferido en los esfuerzos de Tur-

quia para afirmarse como potencia regional y reforzar

los vinculos con Siria, que han empeorado tras el apoyo
turco a las fuerzas de la oposicién, lo que también afecta
a las relaciones con aliados de Siria como Irdn y Rusia,
principales proveedores de gas y petréleo de Turquia;
Egipto, Israel e Irak. Las relaciones con EEUU se han
visto perjudicadas por la confrontacién entre Turquia e
Israel, y por el apoyo turco al Gobierno Regional de Kur-
distdn (KRG) de la regién auténoma kurda de Irak. Por
otra parte, la adhesién de Turquia como miembro de
pleno derecho de la UE sigue siendo una cuestién cuya

materializacién no se vislumbra a corto plazo.

La inversién publica y el consumo privado dieron so-

porte al crecimiento de la economia turca en 2013, cuyo
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NOMBRE OFICIAL:

Repiiblica de Turquia

SuPERFICIE: 783.562 km®
CapiTAL: Ankara

SITUACION GEOGRAFICA: Suroeste de Asia y sudeste de Europa,
bordeando el Mar Negro, entre Bulgaria y Georgia; y bafiando el Mar
Egeo y el Mar Mediterraneo, entre Grecia y Siria.

Crima: Templado. Veranos calurosos y secos, inviernos suaves y
himedos. Mas extremo en el interior.

DivisIONES ADMINISTRATIVAS: 81 provincias: Adana, Adiyaman,
Afyonkarahisar, Agri, Aksaray, Amasya, Ankara, Antalya, Ardahan, Artvin,
Aydin, Balikesir, Bartin, Batman, Bayburt, Bilecik, Bingol, Bitlis, Bolu,
Burdur, Bursa, Canakkale, Cankiri, Corum, Denizli, Diyarbakir, Duzce,
Edirne, Elazig, Erzincan, Erzurum, Eskisehir, Estambul Gaziantep,
Giresun, Gumushane, Hakkari, Hatay, Igdir, Isparta, Izmir (Smyrna),
Kahramanmaras, Karabuk, Karaman, Kars, Kastamonu, Kayseri, Kilis,
Kirikkale, Kirklareli, Kirsehir, Kocaeli, Konya, Kutahya, Malatya, Manisa,
Mardin, Mersin, Mugla, Mus, Nevsehir, Nigde, Ordu, Osmaniye, Rize,
Sakarya, Samsun, Sanliurfa, Siirt, Sinop, Sirnak, Sivas, Tekirdag, Tokat,
Trabzon (Trebizond), Tunceli, Usak, Van, Yalova, Yozgat y Zonguldak.

PoBLACION: 81.619.392 (est. julio 2014)

ESPERANZA DE VIDA: 73,29 afios

SisTEMA poLiTico: Republica parlamentaria democratica
Ibiomas: Turco (oficial), kurdo y otras lenguas minoritarias

MonEDa: Lira turca (TRY)

Fuente: The World Factbook.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

2010 2011 2012 2013 2014 (p)2015 (p)

Crecimiento real del PIB (%) 9.3 8,8 2,1 4,1 3,0 3,7
Inflacién anual (final periodo; %) 6,4 10,4 6,2 7,4 9,1 7,2
Tasa de desempleo (promedio; %) 11,2 9,1 8,5 9,1 9,4 9,5
Balanza por c.c. (miles mill. USS)  -45,4 751 48,5  -65,1 -47,6 -49,9
Saldo presupuestario (% PIB) 3,6 1,4 2,1 1,2 2,5 2,7
Deuda Publica Neta (% PIB) 431 40,0 375 37,4 36,4 35,5

p: previsiéon

Fuente: Economist Intelligence Unit.

incremento del PIB se situd en el 4,1% (frente al 2,1% de
un afio antes). No obstante, en 2014 se ha observado
una ralentizacién de la actividad econémica, debido a
la contraccién de la demanda doméstica como conse-
cuencia del endurecimiento de la politica monetaria
asi como de la depreciacién de la lira. Las estimaciones
de Economist Intelligence Unit (EIU) sitiian el cierre del
ejercicio con un crecimiento del PIB en torno al 3%.
Asimismo, la depreciacién de la lira puede tener conti-
nuidad en 2015, lo que favorecerd la competitividad a

través del precio de las exportaciones turcas. El creci-

miento del PIB en este ejercicio podria situarse en tor-
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no al 3,7%, aunque existen riesgos de que no se alcance
dicha expansién ante las tensiones geopoliticas que
pueden afectar a los niveles de confianza de consumi-
dores e inversores.

En materia de precios, la tasa de inflacién se situé
en el 7,4% al cierre de 2013, si bien podria concluir el
ejercicio de 2014 en el 9,1%, situdndose por encima del
objetivo del 5% fijado por el Banco Central turco, segin
las estimaciones de EIU. El alza en los precios vendria
impulsada en buena medida por la depreciacién de la
lira turca. Sin embargo, a mas largo plazo, la mayor es-
tabilidad de la divisa, junto con las expectativas de cre-
cimiento gradual de la demanda interna, pueden llevar
la tasa de inflacién a niveles mucho més reducidos.

La tasa de desempleo, por su parte, se redujo desde
el 11,2% en 2010 hasta el 8,5% en 2012, debido al buen rit-
mo de crecimiento que experiment6 la economia turca
en ese periodo. No obstante, mas recientemente la tasa
de desempleo ha aumentado impulsada por el paro ju-
venil. Las estimaciones de EIU apuntan a que dicha
tasa podra situarse en el 9,4% en 2014 y se mantendria
en este nivel durante el 2015.

En el dmbito de las finanzas publicas, hasta ahora
el Gobierno ha tratado de mantener una politica fiscal
restrictiva, aunque podria verse obligado a relajarla
para hacer frente a la ralentizacién del crecimiento eco-
némico. Asimismo, el gasto publico es impulsado por la
agenda electoral (elecciones presidenciales en 2014 y
parlamentarias de 2015). Con todo ello, EIU estima que
el déficit publico podrd situarse en torno al 2,5% - 3%
del PIB en 2014-2015 (frente al 1,2% de 2013). No obstan-
te, con el posterior dinamismo econémico previsto, el
déficit podria volver al 2% del PIB en 2016-2019.

La deuda publica ha seguido una tendencia decre-
ciente desde 2009, para situarse en el 37,4% del PIB en
2013, favorecida por unas condiciones de mercado ade-
cuadas para la venta de activos publicos. Esta tendencia
podria continuar en los préximos ejercicios apoyada
por el crecimiento de la actividad econémica.

En relacién con el sector exterior, el déficit por

cuenta corriente representé el 7,9% del PIB en 2013.
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Una tasa que podria caer hasta el 6% en 2014 debido a la
reduccién de la demanda interna (subida de los tipos
de interés y depreciacién de la lira), segtin las estima-
ciones de EIU. Si bien, las previsiones apuntan a que,
aunque la demanda interna se recupere en los préxi-
mos ejercicios, el déficit por cuenta corriente se man-
tendrd en niveles préximos al 6-6,5%, contrarrestado
por la bajada de los precios del petréleo y el crecimien-

to de las exportaciones.

RELACIONES ECONOMICAS HISPANO-TURCAS

La balanza comercial hispano-turca arrojé un saldo po-
sitivo para Espafia de 722,1 millones de euros durante
los diez primeros meses de 2014, manteniéndose la posi-
cién de superavit vigente en el dltimo lustro.

Las exportaciones espariolas de mercancias a Tur-
quia se situaron en 4.022 millones de euros en el men-
cionado periodo. Las principales partidas objeto de
exportacién en ese periodo fueron las siguientes: vehi-
culos automéviles y tractores (20,14% del total); mate-
rias plésticas y sus manufacturas (8,18%); maquinas y
aparatos mecénicos (8,04%); y fundicién de hierro y ace-
10 (6,36%).

En sentido inverso, las importaciones espaiiolas
procedentes de Turquia alcanzaron los 3.300 millones
de euros, lideradas por el rubro de prendas de vestir, no
de punto, la principal partida importada, representati-
va del 18,63% del total de compras al mercado turco du-
rante ese afio. Le siguen, por su importancia relativa,
las prendas de vestir, de punto (16,20%); los vehiculos
automoviles y tractores (14,82%); y las mdquinas y apa-
ratos mecanicos (7,38%).

Respecto a la inversién directa de Espaiia en Tur-
quia, el flujo de inversién bruta en operaciones no
«etve» (de tenencia de valores) se situ6 en los 56,17 mi-
llones de euros durante los nueves primeros meses de
2014, cifra muy alejada de los 452,9 millones de euros
registrados durante el ejercicio 2013 (y mds atin de los
4.589 millones de euros registrados en 2o11). En torno al

30% del total de esa inversion se destiné a la industria

del papel. El comercio al por menor excepto vehiculos a

Balanza comercial hispano-turca

(millones de euros)

= Exportaciones ® Importaciones Saldo
5.000
4.000
3.000 A
2.000 A
1.00O 1| NS NN .
o -

2010 2011 2012
* Datos provisionales hasta octubre de 2014.

Fuente: Afi a partir de Datacomex.

«RATING» DEUDA SOBERANA - LARGO PLAZO

Calificacién - diciembre 2014 Moody'’s S&P
Turquia Baa3 BB+u
Espaiia Baa2 BBB
NOTAS:

Moody’s: de menor a mayor riesgo
L.P.: Aaa, Aa (1,2,3), A (1,2,3), Baa (1,2,3), Ba (1,2,3), B (1,2,3), Caa, Ca. C.P.: P1, P2, P-3,
Not Prime.

S.&P: de menor a mayor riesgo
AAA, AA(+,7), Al+,-), BBB(+,-), BB(+,7), B(+,7), CCC(+,), CC, C

motor (27,02%) y los seguros reaseguros y fondos de
pensiones (excepto Seguridad Social) (26,02%) fueron
otras de las principales actividades destinatarias de di-
cha inversién espafiola en el mercado turco.

En sentido inverso, el flujo de inversi6én directa
turca en Espaiia se situ6 en 2,4 millones de euros du-
rante los tres primeros trimestres de 2014, por debajo
de los 32 millones de euros registrados para el conjunto
de 2013. Casi la mitad de esta inversién (41,76%) se desti-
né a comercio mayorista e intermediario (excepto vehi-
culos a motor). Otros sectores de inversién de empresas
turcas en nuestro pafs han sido el metaltrgico y la fa-
bricacién de productos de hierro y acero (33,11%), junto
con los servicios financieros (excepto seguros y fondos

de pensiones) (13,59%).

ENTORNO DE NEGOCIOS EN TURQUIA
El entorno de negocios de Turquia presenta un cli-
ma, en general, aceptable (calificacién «A4», segiin

Coface), favorecido por la existencia de un sector pri-
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vado dindmico, un sistema bancario robusto y la dis-
ponibilidad de mano de obra abundante y cualifica-
da.

Nos encontramos ante la septuagésima econo-
mia més libre del mundo, segiin el Index of Economic
Freedom 2014 elaborado por Heritage Foundation. No
obstante, hay que apuntar que a pesar de que los de-
rechos de propiedad son generalmente aplicados, los
tribunales actiian con lentitud e ineficiencias, sobre
todo en las disputas comerciales; y el proceso de pri-
vatizacién del sistema financiero sigue siendo lento.
A ello hay que afiadir la necesidad de una reforma
institucional mds profunda que garantice la implan-
taciéon de un Estado de Derecho firme y la aplicacién
de las medidas contra la corrupcién adoptadas por el
Gobierno para consolidar su transicién hacia una
economia mds basada en el mercado.

Turquia se configura asimismo como la quincuagé-
simo quinta economia (entre un total de 189) con una
regulacién empresarial mas favorable a la realizacién
de negocios, de acuerdo con la clasificacién del Doing Bu-
siness 2015, del Banco Mundial. Desde el punto de vista
de las empresas locales, las mejores condiciones que
ofrece el entorno empresarial del pais se refieren a la
proteccién de los inversores y al cumplimiento de con-
tratos. El d&mbito en el que se ha registrado un avance
cualitativo més importante en el tltimo aflo es precisa-
mente el de la proteccién de los inversores, situando a
Turquia por encima de la media de los paises de la
OCDE.

El mercado turco es considerado como prioritario por la
Administracién comercial espafiola, dado su posiciona-
miento como décimo principal destino de las exporta-
ciones de Espafia (tercero, si se consideran sélo los
paises de fuera de la Unién Europea), asi como por su
posicionamiento geogréfico (acceso a Oriente Medio y
Asia Central) y su estabilidad y crecimiento econémi-

cos, entre otros aspectos.
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Con la finalidad de promover y consolidar la pre-
sencia espafiola en Turquia, y aprovechar, entre otros,
el proceso de privatizaciones y la ejecucién de proyec-
tos bajo el esquema de asociacién publico — privada,
desde la Secretaria de Estado de Comercio se ha confi-
gurado un Plan Integral de Desarrollo de Mercado (es-
trategia 2014) para Turquia.

En cuanto al interés desde la éptica de las exporta-
ciones, las oportunidades comerciales que son suscepti-
bles de ser explotadas por las empresas espariolas se
encuentran en un amplio abanico de sectores de activi-
dad, entre los que destacan: equipos para el sector ener-
gético, material ferroviario, servicios de consultoria e
ingenieria, telecomunicaciones y tecnologl’a, maquina-
ria para la industria alimentaria, maquinaria textil y
textiles para el hogar, equipamiento hotelero, subcon-
tratacién industrial, maquinas — herramienta, equipa-
miento urbano, apartaos eléctricos y electrénica
industrial.

En materia de inversion, el espectro de oportuni-
dades es variado. Entre los principales objetivos del Go-
bierno turco para 2023 figura situar a Turquia entre las
diez mayores economias del mundo, para lo cual han
de acometerse importantes inversiones para el desarro-
llo y modernizacién de infraestructuras (se destinardn
10.000 millones de euros hasta el afio 2023). Con ello,
las empresas constructoras y de ingenieria espariolas
pueden encontrar atractivas oportunidades de inver-
si6n en el sector de infraestructuras, particularmente
en la construccién de lineas férreas. Otra de las oportu-
nidades de inversién que ofrece Turquia a las empresas
extranjeras es la construccién de complejos hospitala-
rios bajo el formato de colaboracién publico-privada
(programa del Ministerio de Sanidad turco). Asimismo,
destaca el gran potencial existente en el sector energé-
tico, tanto en lo que se refiere a las energias convencio-
nales (petrdleo, gas, generacién y distribucién de
energia hidroeléctrica) como las renovables, debido
principalmente al proceso de privatizacién de las redes

eléctricas del pafs, y a la apremiante necesidad de am-

pliar la red de gasoductos, dada la elevada dependencia
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de los hidrocarburos. Por tltimo, destacan las oportu-
nidades de inversién en los sectores agroindustrial, tu-
rismo y, sobre todo, en la industria auxiliar de
automocién. No hay que olvidar que Turquia es uno de
los grandes fabricantes internacionales de automéviles
y otros vehiculos.

En definitiva, Turquia se configura como un pais
que ofrece atractivas oportunidades de negocio, tanto
en su mercado interno, como de acceso a otros merca-
dos (Europa, Eurasia, Oriente Préximo y Africa del Nor-
te). El pais ocupa una posicién privilegiada,

constituyendo un punto de enlace geografico y cultural

entre Europa 'y Asia. Por otro lado, estamos ante un
mercado de gran dimensién (con més de 81 millones de
consumidores), con abundante poblacién joven (la mi-
tad de la poblacién es menor de 29 afios) y con perspec-
tivas favorables de evolucién de su renta per cépita,
apoyandose en las buenas expectativas de crecimiento
que presenta la economia turca. Ademds, la existencia
de un Acuerdo de Unién Aduanera con la UE, y de un
Convenio para evitar la doble imposicién entre Espafia
y Turquia, constituyen factores facilitadores de los flu-
jos comerciales y de inversién de las empresas espafio-

las hacia este mercado

PRINCIPALES CAPiTULOS EXPORTADOS POR ESPANA A TURQUIA (2014*)

Cap. Productos Miles euros % Total
87 vehiculos automéviles; tractores 810.255,56 20,14
39 mat. plasticas; sus manufactu. 328.986,55 8,18
84 maquinas y aparatos mecanicos 323.440,60 8,04
72 fundicién, hierro y acero 255.992,15 6,36
27 combustibles, aceites minerales 254.473,75 6,33
74 cobre y sus manufacturas 232.626,40 5,78
85 aparatos y material eléctricos 203.869,80 5,07
88 aeronaves y vehiculos espaciales 142.303,30 3,54
29 productos quimicos organicos 124.180,92 3,09
62 prendas de vestir, no de punto 123.438,47 3,07

Subtotal 2.799.567,51 69,60
Total exportaciones 4.022.338,72 100,00

*Datos hasta octubre de 2014.
Fuente: ESTACOM y Afi.

PRINCIPALES CAPITULOS IMPORTADOS POR ESPANA DESDE TURQUIA (2014*)

Cap. Productos Miles euros % Total
62 prendas de vestir, no de punto 614.898,97 18,63
61 prendas de vestir, de punto 534.504,24 16,20
87 vehiculos automéviles; tractores 489.198,12 14,82
84 maquinas y aparatos mecanicos 243.691,46 738
27 combustibles, aceites mineral. 168.504,39 5,11
85 aparatos y material eléctricos 156.260,36 4,73
72 fundicién, hierro y acero 113.799,81 3:45
39 mat. plasticas; sus manufactu. 81.477,54 2,47
40 caucho y sus manufacturas 73.767,37 2,24
52 algodén 56.391,89 1,71

Subtotal 2.532.494,14 76,74
Total importaciones 3.300.186,72 100,00

*Datos hasta octubre de 2014.
Fuente: ESTACOM y Afi.
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INTERNACIONAL :: TEMA DEL MES

EEUU y la UE avanzan en su
proyecto para crear el drea
comercial mds grande del mundo

Las negociaciones para la liberalizacién del comercio y la inversién entre EEUU y la Unién Europea, areas
econémicas que representan el 60% del PIB mundial, tienen como objetivo crear la mayor drea comercial del
mundo. No obstante, las diferencias en cuanto a los estdndares en materia de proteccién al consumidor y seguridad
alimentaria han resultado ser unas de las barreras no arancelarias mas complicadas de consensuar. Por otro lado,
existen dificultades a la hora de establecer en el tratado cémo resolver los conflictos entre inversores extranjeros y
los Estados receptores de inversién. Definir esta cuestidon es necesaria para estimular los flujos de inversién entre

las partes firmantes.

Paula de la Vega

Estados Unidos y la Unién Europea llevan més de afio y
medio negociando para alcanzar un acuerdo con el ob-
jetivo de crear un 4rea de libre comercio. Dicho acuer-
do, denominado Alianza Transatlantica para el Comercio y
la Inversién (Transatlantic Trade and Investment Partnership —
TTIP por sus siglas en inglés) tiene por objeto eliminar
las barreras arancelarias y no arancelarias, la simplifi-
caci6n de los tramites burocréticos y la armonizacion
de los estandares y las regulaciones relacionadas con la
proteccién sanitaria, laboral y medioambiental.

La importancia de la TIPP radica en que las dos
economias involucradas, UE y EEUU, cuyas transaccio-
nes en conjunto superan los 2.000 millones de euros
diarios, crearfan la mayor zona de libre comercio del
mundo, representativa del 60% del PIB mundial. No
obstante, las principales trabas que condicionan esa in-
tegracién comercial de los mercados estadounidense y
europeo vienen dadas tres grandes aspectos: acceso al
mercado; cuestiones reglamentarias y barreras no aran-
celarias; y normas. Destacan las barreras no arancela-
rias sobre las arancelarias porque los aranceles entre
ambos bloques son ya relativamente moderados. Entre

las barreras no arancelarias encontramos procedimien-

g [iﬁﬁ‘?iﬁi. _

tos administrativos, estdndares de seguridad e higiene,

medidas sanitarias y fitosanitarias, especificaciones

técnicas, entre otras.

Desde que se produjo la primera ronda de negociacio-
nes en julio de 2013, cada tres meses han tenido lugar
nuevas reuniones centradas en tratar de acordar reduc-
ciones o eliminaciones de estas barreras no arancela-
rias que encarecen y dificultan el desarrollo de los

negocios entre ambas partes, al tiempo que suponen
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medidas consideradas como necesarias para proteger el
bienestar de los consumidores nacionales por cada una
de las partes. Con la tltima ronda celebrada en sep-
tiembre de 2014 en Washington D.C, los negociadores
han concluido una primera fase en la que cada parte ha
expuesto sus objetivos, definiendo de forma precisa el
contenido deseado de las regulaciones y normas técni-
cas que afectan a las 4reas farmacéutica, automovilisti-
ca, cosmética y productos quimicos, entre otras.

Asi, por ejemplo los reguladores ya cooperan en
propuestas en el &mbito de los productos farmacéuticos,
que establecen, con el fin de evitar duplicidades innece-
sarias, un reconocimiento reciproco de las inspecciones
realizadas para comprobar si las plantas de produccién
se adecuan a las précticas correctas de fabricacién. Otra
cuestién tratada ha sido la liberalizacién del acceso a
los servicios en cada mercado, buscando un trato igual
para empresas proveedoras privadas extranjeras y na-
cionales en sectores como el de telecomunicaciones,
energia, transporte y distribucién. En este rubro han
quedado excluidas las negociaciones sobre la liberaliza-
cién de los servicios publicos cuya regulacién y provi-
si6n serd decisién de cada Estado. Asimismo, ambas
partes han confirmado la necesidad de priorizar en el
acuerdo el apoyo a la pequefia y mediana empresa
(pyme), pues actualmente es la unidad econémica que
mayor esfuerzo realiza a la hora de vender productos
en otros mercados. Estas serfan las més beneficiadas
porque muchas de ellas hoy en dia no pueden hacer
frente a los costes que supone, por ejemplo, el cumpli-
miento de dos legislaciones diferentes, la del mercado
de origen y la de destino de sus exportaciones.

Sibien cada parte ha definido sus objetivos, para
llegar al acuerdo definitivo todavia deberan reconciliar
las posiciones, que en algunos aspectos se encuentran
adn alejadas. Como las negociaciones han perseguido la
armonizacién de las regulaciones europeas y estadouni-
denses, fundamentalmente en materia de seguridad sa-
nitaria, laboral y medioambiental, algunos colectivos
europeos temen que los niveles de proteccién actuales

en Europa puedan verse afectados. Uno de los que mds

preocupacién muestra es el sector agroalimentario eu-
ropeo: actualmente, la UE y EEUU aplican diferentes
reglas a la importacién de este tipo de productos, y las
reglas europeas impiden la entrada de ciertos produc-
tos como la carne tratada con hormonas, que no puede
comercializarse en Europa por la regla «de precau-
cién», que solo permite la entrada de aquellos produc-
tos que demuestren no ser nocivos para la salud
humana. Por su parte, el criterio de «riesgo cientifico»
aplicado en EEUU solo impide la comercializacién de
un producto si se demuestra la existencia de algin ries-
go para la salud humana. Hasta hace poco, no se descar-
taba la posibilidad de que la legislacién europea
comenzase a aplicar el criterio utilizado en EEUU. Sin
embargo, la Comisién Europea ha asegurado que el TIPP
no supondrd la rebaja de los estdndares en materia de
calidad, de proteccién del consumidor, medio ambiente
ni de cualquiera de los valores que se encuentren refle-
jados en la legislacién europea.

En este sentido, uno de los sectores europeos mas
beneficiados por la armonizacién de los estandares se-
ria el hortofruticola, ya que las exportaciones se enca-
recen especialmente por este tipo de barreras. En el
caso de Espafla, hay que indicar que existen mds de
1.500 empresas exportadoras y que EEUU es el principal
destino de nuestras exportaciones hortofruticolas fuera
de la UE. Por ello, una armonizacién regulatoria ten-
drfa un impacto muy positivo en las ventas exteriores
del sector en Espafia, que ya representan un 48% de su
produccién total. También en el caso de otros productos
agroalimentarios esparioles como el aceite de oliva, el
vino y las aceitunas, que siguen teniendo dificultades
para acceder al mercado estadounidense debido a las
normas de etiquetado y sanitarias, teniendo que some-
terse a costosos procesos de inspeccién.

Asimismo, el sector europeo automovilistico serfa
otro de los grandes beneficiados. Las normativas de la
UE y EEUU referentes a la seguridad de los vehiculos
conllevan requisitos diferentes, aunque similares en
cuanto al nivel de seguridad, en materia de alumbrado,

frenos, direccién o cinturones. Sin embargo, reconocer
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¢EN QUE PROCESO ESTAN LAS NEGOCIACIONES?

Propuestas en curso de negociacion

Propuestas pendientes de definicién

* Armonizacién de regulaciones y normas técnicas (sector farmacéutico, cosmético, automovilistico...) * Inclusién del ISDS

* Acceso empresas extranjeras a servicios privados (telecomunicaciones, energia...)

* Priorizacién del apoyo a la pyme

* Procesos de licitacion piblica en EEUU: «Buy American»

Fuente: Afi.

formalmente como equivalentes dichas normativas, su-
pondria un impulso a la venta tanto de coches como de
componentes de automocién europeos en el mercado

norteamericano.

La octava ronda de negociaciones se celebrard en el mes
de febrero en Bruselas. El objetivo de la Comisién Euro-
pea es que en 2015 se produzcan avances significativos
en el acercamiento de posturas entre las dos partes, de
cara a la consecucién del acuerdo.

Para ello, los negociadores tratardn de acercar dis-
tancias en dreas conflictivas en las que hasta ahora han
avanzado con lentitud, como por ejemplo el hecho de
ofrecer a los inversores la posibilidad de acudir a un sis-
tema de arbitraje internacional para solucionar posi-
bles conflictos con los Estados, esquema apoyado por
ambas partes pero con mayores condiciones por la par-
te europea para evitar que los inversores recurran al

sistema de arbitraje de manera excesiva.

Un inversor extranjero puede tener que hacer frente a
problemas que no son resueltos al amparo del ordena-
miento juridico nacional, entre los que se encuentran
cambios en el marco regulatorio que pudiesen afectar a
su actividad, asi como expropiaciones, revocacién de li-
cencias, o el trato discriminatorio en comparacién con
el recibido por un inversor local. En este contexto, el
mecanismo de resolucién de conflictos entre inversores
y el Estado (Investor-State Dispute Settlement-ISDS) es un
mecanismo que proporciona mayor proteccién al inver-
sor, en la medida en que le ofrece la posibilidad de acu-
dir a un tribunal internacional si considera que

determinadas acciones llevadas a cabo por el gobierno

del pais destinatario de su inversién contradicen las es-
tipulaciones de los acuerdos de libre comercio o de in-
versiones establecidos entre dicho pais y el de origen
del inversor. Esta posibilidad podria ser beneficiosa
por ejemplo para las pymes, en tanto que es una solu-
cién més econdmica que el recurso a procedimientos ju-
diciales, més lentos, en los tribunales nacionales.
Sibien la inclusién del ISDS en el acuerdo entre la
UE y EEUU favoreceria los flujos de inversién bilatera-
les, algunos pafses miembros no lo acogen con tanto en-
tusiasmo por las implicaciones que puede tener en la
aplicacién de sus legislaciones nacionales. Esto se debe
a que la mayoria de los tratados de inversién de los
miembros de la UE-28 que han incluido disposiciones a
grandes rasgos similares sobre el ISDS, han ido acompa-
fiados de un aumento de las demandas de inversores
extranjeros contra los Estados. Asi, desde la década de
1950, los Estados miembros de la UE han celebrado mds
de 1.400 convenios bilaterales de inversién (CBI) con
gran nimero de terceros paises que incluyen este tipo
de instrumento; en 2007, el nimero de demandas en
un solo afio ascendié a 2.500. El problema radica en que
los tratados de libre comercio, como el TTIP, no estable-
cen criterios de interpretacién claros ni excepciones de-
limitadas, por lo que no se reducen las posibilidades de
que un inversor realice una demanda. En el caso del
tratado con EEUU, dado que este pais tiene una legisla-
cién menos restrictiva en materia de proteccién social
y medioambiental, algunos miembros europeos temen
que inversores estadounidenses puedan utilizar el me-
canismo en el caso de que la regulacién nacional relati-
va a la proteccién del consumidor, a aspectos laborales
o medioambientales, interfiera en la actividad que és-
tos realizan en el pais europeo. Con todo, es necesario
un consenso en el seno de la Unién Europea, pues pai-

ses como Francia han anunciado que no ratificardn el
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Acuerdo si incluye el ISDS. A este respecto, Ignacio Gar-
cia-Bercero, representante europeo en las negociacio-
nes del TTIP, ha asegurado que en el caso de que
finalmente sea incluido el ISDS, ningun tribunal de ar-
bitraje podrd interferir en los procesos de jurisdiccién
nacional.

No obstante, que el ISDS se incluya o no en el
TIPP depende de que el mecanismo cumpla una serie
de condiciones, que buscan garantizar: i) la definicién
precisa de los estdndares de cada Estado miembro con
los que deberd estar conforme el procedimiento de ar-
bitraje para evitar que medidas legislativas legitimas
sean cuestionadas, y ii) una mayor transparencia del
proceso de arbitraje. La inclusién o no del mecanismo
de proteccién a inversores, por tanto, solo podrd deci-
dirse en una fase mas avanzada de las negociaciones,
una vez que los Estados miembros de la UE lancen su

propuesta definitiva sobre sus condiciones.

Por tltimo, entre los aspectos mds criticos del TTIP y to-
davia pendiente de discutir en préximas rondas convie-
ne hacer referencia a los procesos de licitacién publica
en Estados Unidos. Este pais cuenta con una normati-
va, la Buy American Act de 1933, que da prioridad a los
bienes fabricados en su territorio en los procesos de ad-
quisiciones publicas. La ley establece que el gobierno fe-
deral antepondr4 la compra de bienes producidos en
Estados Unidos en los siguientes supuestos: i) si el pro-
ducto nacional no supera en un determinado porcenta-
je el coste del extranjero; ii) si este producto no escasea
en el mercado estadounidense; y iii) si el producto ex-
tranjero no es un bien Gnico o si el hecho de que no se
contrate no afecta al interés publico.

Este tipo de legislacién no existe en Europa, donde
tanto empresas europeas como estadounidenses pueden
participar en los procesos de compras publicas (licita-
ciones) sin estar sujetas a requisitos de contenido de
productos europeos. Por ello, en el marco de las nego-
ciaciones del TTIP, la UE busca resolver esta importante

barrera regulatoria para que las empresas europeas que

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ENTRE LA UE v EEUU

EEUU es el principal destino fuera de la Europa no comunitaria
de la inversién del bloque comunitario: en 2012, el 37% de la
inversién de la UE en el exterior tuvo como destino el mercado
estadounidense y en 2013 dicha inversién aumenté un 153%
respecto al afio anterior. En sentido inverso, la inversién
estadounidense en la Unién Europea representé un 39% del
total de inversién recibido en la UE en 2012, y un afio mas tarde
su valor se triplicé.

IED espafiola en EEUU
(millones de euros)
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IED espafiola en el exterior 2010 - 2014*

(% del total de las inversiones espafiolas en el extranjero)

Reino Unido

Paises Bajos
EEUU

Brasil
México
Alemania
Turquia
Polonia
Chile

Irlanda

* Datos acumulados, hasta junio de 2014.
Fuente: Aﬁ, a partir de DataComex.

participan en licitaciones promovidas por la adminis-
tracién estadounidense no tengan que someterse a las
restricciones de origen de los productos suministrados.
Una barrera que estd ademds afectando notablemente a
las empresas espafiolas de sectores como el de infraes-
tructuras de transporte (aeropuertos, ferrocarril y me-

tro)
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el exterior

Ana Dominguez

El agroalimentario es un sector tradicionalmente
muy vinculado a la actividad internacional, prin-
cipalmente en lo que se refiere a productos carni-
cos, de pesca y acuicultura, frutas y hortalizas,
aceite de oliva y vino. Es también uno de los secto-
res que més ha contribuido al avance de las expor-
taciones espafiolas en afios recientes. Las ventas
al exterior de productos alimentarios (incluyendo
bebidas) representan mds de un 15% de las expor-
taciones totales. Asimismo, mds del 25% de la pro-
duccién de la industria de alimentacién y bebidas
se destina hoy al mercado internacional, mientras
que quince afios atréds dicho porcentaje apenas su-
peraba el 15%. Con esta evolucién, las previsiones
de la industria sostienen que en el afio 2020 la
cuota de exportacién podria superar el 35%, como
recoge el «Informe de Exportaciones de la Indus-
tria de la Alimentacién y Bebidas 2013: Andlisis a
medio y largo plazo», publicado por la Federacién
Espafiola de Industrias de la Alimentacién y Bebi-
das (FIAB).

Se trata ademds de un sector exportador neto,

cuyo superdvit comercial se ha venido incremen-

tando en los dltimos siete afios, y es por lo tanto
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El sector agroalimentario
espafiol gana dinamismo en

Un destacado perfil exportador y una notable contribucién positiva al saldo de la balanza comercial de Espafia son
s6lo algunos de los atributos que caracterizan al sector agroalimentario espafiol. Cada vez son mas las empresas
que emprenden una firme apuesta para llevar los productos agroalimentarios espaifioles a un creciente nimero de
mercados, haciendo frente a incidencias como el veto ruso y, sobre todo, respondiendo a nuevos retos.

uno de los mayores agentes compensadores del dé-

ficit comercial de la economia espaiiola.

La industria alimentaria de nuestro pais es la
principal proveedora de los mercados portugués,
mexicano y filipino. En global, Esparfia es el sexto
mayor exportador de la Unién Europea, situdndo-
se s6lo por detrds de Alemania, Francia, Italia, Pa-
ises Bajos y Bélgica. Si bien, en términos de

crecimiento (tasa media de crecimiento) registra-
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INTERNACIONALIZACION SECTOR AGROALIMENTARIO - LINEAS ESTRATEGICAS

Ejes Objetivos

Coordinacién

* Mejorar la coordinacién y colaboracién entre los Departamentos Ministeriales

* Mejorar la coordinacién y colaboracién con las CCAA

* Mejorar la coordinacién y colaboracién con las organizaciones y asociaciones sectoriales

* Simplificar trdmites administrativos y mejorar los servicios

Informacién y formacién

* Facilitar el acceso a la gestién electrénica

* Impulsar la formacién especializada en internacionalizacién

* Mejorar el conocimiento sobre el grado de internacionalizacién de las empresas agroalimentarias

* Mejorar el conocimiento sobre los mercados exteriores

Apoyo a la exportacién y a la
implantacién en el exterior

* Potenciar y mejorar la coordinacién en el ambito de la promocién exterior
* Definicién de estrategias de actuacion

* Mejorar la disponibilidad de recursos econémicos para la inversion y los riesgos financieros

* Apoyo a la presencia y adjudicacién de licitaciones internacionales

* Incrementar la base exportadora

* Incrementar la capacidad exportadora

Apertura de mercados

* Defensa ante practicas comerciales desleales

* Eliminacién de barreras arancelarias y no arancelarias

* Defensa de los derechos de propiedad intelectual

* Acuerdos con paises terceros

Fuente: MAGRAMA.

do en la dltima década y en los tltimos cinco
afios, el desemperio espaiiol es superior al de otros
paises comunitarios, de tal forma que en este as-

pecto se coloca sélo por detrds de Alemania.

MAYOR VALOR ANADIDO

La industria espafiola de alimentacién y bebidas
también ha venido ganando cuota de mercado en
términos de valor afiadido, lo que es reflejo de su
ventaja comparativa. Ademds, hay que tener en
cuenta que su peso en el conjunto de ventas al ex-
terior de Espaifia es mayor en términos de valor
afiadido que en valor de produccién bruta, de tal
forma que la contribucién de las exportaciones de
la industria agroalimentaria a la generacién de
valor es mayor que la que nos ofrecen los datos de
ventas exteriores.

Por otra parte, el componente de valor afiadi-
do esparfiol en los bienes agroalimentarios vendi-
dos al exterior supera el 80% segin publica la
FIAB a partir de estadisticas de la OCDE. De ahf
que también sea elevada la relevancia de este sec-
tor de actividad en cuanto a la capacidad de gene-
racién de puestos de trabajo en Espaiia, tanto
directos como indirectos. Asi, en el sistema agroa-

limentario, que integra tanto al sector primario,

como industrial y a los servicios de transporte y
distribucién asociados, se contabilizan més de 2,3
millones de empleos.

Ademads, las exportaciones de la industria de
alimentacién y bebidas estdn generando efectos
positivos en la actividad de otros sectores, inclui-
das otras industrias, servicios, e incluso en el sec-
tor de la construccién. Los segundos, los servicios,
tienen una contribucién relativamente mds desta-
cada (cercana al 38% en valor afiadido), lo que de-
nota un mayor nivel de sofisticacién de dichas
exportaciones.

El grado de integracién en las cadenas de pro-
duccién globales es también alto. Las exportacio-
nes espafiolas de alimentos incorporan en torno a
un 17,6% de contenido importado, situando a Espa-
ila entre los cinco paises lideres en cuanto al peso
de las importaciones en sus ventas al exterior. Tal
porcentaje es superior a la media mundial (12,2%),
aunque inferior al del total de la economia espa-

flola, que se sitda en el 21%.

BUuEN DEsemPENO EN 2014

En cuanto a las empresas espafiolas que exporta-

ron productos agroalimentarios (incluyendo pro-

ductos hortofruticolas, plantas vivas y productos
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de floricultura, tabaco, animales vivos y sus pro-
ductos, productos cdrnicos, pescados y marisco,
panaderia y otros, grasas y aceites, y ldcteos) y be-
bidas en los diez primeros meses de 2014, éstas su-
peran las 16.350 firmas. Su nimero se ha
incrementado en un 4,6% en relacién con el mis-
mo periodo del afio anterior, segin datos de la Se-
cretaria de Estado de Comercio. Dicho incremento
ademds ha sido mayor en el caso de las empresas
que exportan con regularidad (que han exportado
en cada uno de los tltimos cuatro afios), alcanzan-
do el 5,9%, y situdndose su nimero en 8.705 em-
presas.

Del total de empresas exportadoras un 49,4%
han comercializado sus productos en la Unién Eu-
ropea, principalmente en la zona euro. Dicho por-
centaje se eleva al 71,1% cuando la regién objetivo
es toda Europa. Mientras, al mercado latinoameri-
cano se han dirigido un 17,9% de las empresas, una
proporcién muy préxima a la de las que operan
s6lo en Estados Unidos (17,4%), principal destino
fuera de Europa. Ademds, han apostado por Asia
(principalmente por China y Japén) un 24,2% de
las empresas, y otro 16,8% lo han hecho por el con-
tinente africano, destacando el mercado marroqui{
dentro de éste.

Las exportaciones de productos de alimenta-
cién y bebidas (incluyendo el tabaco) alcanzaron
los 30.586 millones de euros en esos diez primeros
meses de 2014, contribuyendo a la generacién de
un saldo comercial positivo por importe cercano a
los 7.000 millones. Este superdvit es un 11,1% supe-
rior al contabilizado en el mismo periodo de 2013.

La contribucién del sector al crecimiento
interanual de las exportaciones totales de Espafia
ha sido de 0,7 puntos porcentuales. Destaca la
aportacién positiva de la partida de «otros ali-
mentos» (0,4 puntos), como consecuencia de sus
mayores ventas al mercado italiano y, aunque en

menor medida, al estadounidense. También es des-

tacable la contribucién de los «productos carni-

cos» (0,2 puntos), por sus ventas a Japén, Corea
del Sur y China.

EL VETO RUSO

Al hacer un balance del sector en 2014 no podemos
dejar de hacer referencia al«veto ruso». Cabe
recordar que Rusia impuso, el 7 de agosto del afio
pasado, prohibiciones a la importacién de
productos agricolas y alimentarios procedentes de
la Unién Europea (también los de Australia,
Canadd, EE.UU. y Noruega), en represalia a las
sanciones impuestas por la actuacién del Kremlin
en Ucrania.

Dicha prohibicién afecta légicamente a las
exportaciones espaiiolas del sector, siendo Espafia
el sexto pais comunitario mas afectado. La
estimacién de este efecto negativo se ha cifrado en
unos 338 millones de euros para nuestro pais. No
en vano, entre las quince principales partidas
exportadas por Espafia a Rusia en 2013 se
encuentran: frutas sin conservar (puesto 4 del
ranking, representando un 5,6% de las
exportaciones totales a Rusia), carne y despojos
comestibles (6* posicién; 4,1%), conservas de
verdura o fruta y zumo (11; 3,2%), y legumbres y
hortalizas sin conservar (14; 2,6%). Unas partidas
que sumaron 434,7 millones de euros en
exportaciones al mercado Ruso en dicho afio.

Sin embargo, en los diez primeros meses de 2014
(ltimas estadisticas disponibles) s6lo dos de las
citadas partidas integran la cesta exportadora
espafiola: frutas sin conservar y conservas de
verdura o fruta y zumo. No obstante, su
comportamiento ha sido heterogéneo. La primera
pierde peso relativo en relacién con las
exportaciones de un afio antes (enero — octubre de
2013), pasando de representar un 5,5% del total
exportado, a un 4,7%. Mientras, las conservas de
verdura o fruta aumentan su peso y responden por
el 4,3% de las ventas entre enero y octubre de 2014,

frente al 3,1% del mismo periodo del afio anterior.
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Balanza comercial del sector
agroalimentario espafiol
(miles de millones de euros)

= Exportaciones = Importaciones Saldo

40

35

2010 2011 2012 2013 2014*

* Datos hasta octubre, provisionales.

Fuente: Afi a partir de Secretaria de Estado de Comercio.

Sin duda, ha sido la carne el producto
agroalimentario que ha sufrido en mayor medida
el cierre del mercado ruso. El valor de sus
exportaciones a este mercado en los diez primeros
meses de 2014 fue de tan sélo 6,7 millones de
euros, cuando un afio antes habian alcanzado los
113 millones. Pero no por ello ha dejado de vender
menos al exterior. Todo lo contrario, en ese
periodo se produjo un incremento del 9% en sus
ventas internacionales. A pesar del veto ruso las
exportaciones representan un 40% en las ventas
del sector ganadero, segiin recientes declaraciones
de la ministra de Agricultura, Alimentacién y
Medio Ambiente, Isabel Garcia Tejerina. Desde su
Ministerio se estd promoviendo la basqueda de
mercados alternativos para la comercializacién de
los productos cdrnicos de origen espafiol y
aprovechar las buenas perspectivas de crecimiento
del consumo de carne para las préximas dos
décadas, sobre todo en los mercados asidtico y

africano.

RETOS SECTORIALES

Ademads de alcanzar un 35% de ventas al exterior

sobre la produccién industrial de alimentos y be-

bidas en el afio 2020, el sector agroalimentario es-

Distribucién geografica de las
exportaciones agroalimentarias
(% de exportaciones)

2014 2004

Europa

Asia

Africa

América del Norte

América Latina

o 20 40 60 8o
Nota: datos de exportaciones de enero — octubre del afio dado.

Fuente: Afi a partir de Secretaria de Estado de Comercio.

pafiol se enfrenta a otros retos. En este sentido,
ha de seguir ampliando su base exportadora, asf
como diversificando su cartera de productos ven-
didos al exterior y los mercados de destino de los
mismos. No hay que olvidar que la Unién Europea
sigue concentrando un peso dominante entre sus
clientes. De ahi el reto por el que sigue luchando
el sector para impulsar su presencia en otros mer-
cados fuera de la UE, ganando cuota de mercado
en Asia, América Latina y Africa.

La pequefia dimensién que caracteriza a mu-
chos de los productores espafioles supone un im-
portante limitante en la apuesta por la
internacionalizacién. Por ello, un aspecto funda-
mental para seguir dando soporte a la creciente
expansion exterior sectorial viene dado por una
reconfiguracién estructural de la oferta y la pro-
mocién de los grupos comercializadores, con capa-
cidades para actuar en toda la cadena
agroalimentaria y a nivel internacional. Se habla
entonces de impulsar la constitucién de las deno-
minadas «Entidades Asociativas Prioritarias».

Por otra parte, la apuesta por la innovacién y
la adaptacién a las necesidades particulares de los
consumidores, incluidos los que se localizan en

geografias mds distantes, no puede decaer. Asi, en
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el seno del sector se acogen discusiones sobre nue-
vas tendencias e instrumentos para la explotacién
de informacién masiva de datos, como es el Big
Data. A medida que podemos disponer de datos
més abundantes a lo largo de la cadena de valor
agroalimentaria, es posible realizar andlisis y pre-
visiones de demanda de productos con caracteris-
ticas especificas, con la finalidad de dar una
mejor respuesta a las demandas de los sucesivos
eslabones de la cadena, incluyendo el consumidor
final. Ante un panorama en el que la accién de
consumo puede ubicarse en cualquier lugar e ins-
tante, el Big Data puede representar el vehiculo
para la optimizacién de procesos, ganancias de
eficiencia, asi como la identificacién de nuevas
oportunidades de negocio, tanto en el plano do-
méstico como internacional.

Desde instancias del sector publico espafiol, y
bajo la batuta del Ministerio de Agricultura, Ali-
mentacién y Medio Ambiente, se han perfilado

unas Lineas Estratégicas para la Internacionaliza-

cién del Sector Agroalimentario. Estas pivotan so-
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bre cuatro grandes ejes de actuacién: (i) coordina-
cién entre todos los organismos e instituciones,
(ii) informacién y formacién especializada para
las empresas, (iii) apoyo a la exportacién y a la
implantacidn en el exterior, y (iv) apertura de
mercados. En este marco estratégico ya definido
en 2013 se han venido realizando diversas accio-
nes. En concreto, respecto al dltimo eje, de aper-
tura de mercados, y en relacién con un elemento
esencial para la exportacién de productos agroali-
mentarios como son los certificados sanitarios,
cabe indicar que se han firmado acuerdos para la
obtencién de 78 certificados que favorecen la co-
mercializacién de distintos productos de origen
animal. A su vez, han sido revisados 43 certifica-
dos, lo que se traduce en una flexibilizacién de los
requisitos sanitarios establecidos. Ahora también
es mds extensa la lista de establecimientos agroa-
limentarios espafioles autorizados para vender a
mercados como el estadounidense, el chino, o el

brasilefio, entre otros ::
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La contratacién publica de productos, servicios y obras por la Unién Europea puede ser una via de salida de la
crisis de muchas de las pequefias y medianas empresas que operan en Europa. Resulta fundamental conocer las
modalidades de acceso a este tipo de contratos publicos y cudles son las barreras y retos que existen para acceder a

ellos.

Javier A. Pallds

Ante la situacién financiera de los dltimos afios, la
mayorifa de responsables gubernamentales han
tomado decisiones de reduccién del gasto publico y,
en general, de aumento de la eficiencia en la gestién
de los recursos publicos. Desde el afio 2006 y hasta el
estallido de la crisis econémica, el volumen de
contratos publicos aumenté a buen ritmo segiin TED
(Tenders Electronic Daily), que es la base de datos de
contratos y concursos publicos que superan unos
determinados valores contractuales en el seno de la
Unién Europea.

Entre el afio 2006 y 2012 el volumen de contratos
publicos se increment6 en més del 70%, lo que puso
en relevancia el esfuerzo de la Comisién Europea por
generar actividad econémica como agente
demandante de obras, servicios y suministros.

A partir de 2010 los voliimenes de contratacién
publica comienzan a descender aunque no en todos
los paises por igual. La mayoria de paises mostraron
poca variacién de su participacién en los contratos
publicos, si bien se observaron aumentos
considerables en el caso de Finlandia, Rumania y
Reino Unido. Por el contrario, los paises que
tradicionalmente habfan sido receptores de un
mayor numero de contratos publicos (Espaiia,

Bélgica, Grecia, los Paises Bajos e Irlanda) acusan

una mayor reduccién hoy.

/3

Unicaja

-Business

INTERNACIONAL :: ESCUELA DE COMERCIO EXTERIOR

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

[Hemera]/Thinkstock.

A lo largo de los tltimos cinco afios, el importe
del contrato medio ha ido disminuyendo
progresivamente desde los 390.000 a los 300.000
euros en la actualidad. De nuevo, existen paises muy
distantes a la media europea. En el caso de Italia, el
valor de los contratos alcanzaba en 2012 los 760.000
euros en promedio (el mds alto), y en el caso espariol
cerca de 400.000 euros (el tercer valor mds alto).

Las pequetias y medianas empresas (PYME) son
consideradas la columna vertebral de la economia
europea. Las aproximadamente 20,8 millones de
pequeflas y medianas empresas registradas en la UE
representan casi el 99,8% del total de empresas.
Debido a esto, las pyme son foco central de atencién
de las politicas europeas y centran buena parte de
los retos marcados con el fin de beneficiar un

entorno de negocio favorable.
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OBLIGACION DE PUBLICIDAD DE CONTRATOS
POR TIPO E IMPORTE

Tipo de contrato Umbral cuantitativo

euros

Contratos publicos de obras 5.000.000
Contratos de servicios 200.000
Contratos de suministros 200.000

Suministros y servicios de los sectores del agua, la energia
y el transporte 400.000

Contratos sujetos al ACP (Africa, Caribe, Pacifico) 130.000

Fuente: Tenders Electronic Daily.

Las politicas europeas sobre pyme también se
extienden en el mercado de contratacién publica.
Uno de los objetivos explicitos de la Comisién
Europea es la creacién de un campo de juego que
facilite el acceso a este tipo de contrataciones, y
existen directivas que buscan armonizar el acceso a
este mercado. Algunas de ellas son la Directiva
2004/17/CE del Parlamento Europeo y del Consejo
Europeo sobre coordinacién de los procedimientos de
contratacién de las entidades que operan en el agua,
la energia, los transportes y los servicios postales y
la Directiva 2004/18/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo Europeo sobre coordinacién de los
procedimientos de adjudicacién de los contratos
publicos de obras, de suministro y de servicios

publicos, ambas revisadas en el afio 201r1.

FACTORES QUE INFLUYEN EN EL EXITO DE LAS

ADJUDICACIONES

Existen diversos factores que incrementan las posibi-
lidades de lograr ser adjudicatario de una licitacién
publica internacional en el seno de la UE. Presenta-
mos a continuacién algunos datos clave que hacen
referencia a los sectores de contratacién, los volume-
nes de los contratos adjudicados y/o la informacién
publicada sobre el procedimiento de licitacién.

Por sectores de actividad, mds de la mitad de
las licitaciones adjudicadas corresponden al sector
servicios (54 %), seguido del sector de suministros
(37 %) y sblo el 7% de actividades relativas a obras
publicas. Bien es cierto que los contratos adjudica-
dos a los proyectos de obras son maés valiosos en vo-

lumen presupuestario que las otras dos 4reas.

Segun la base de datos TED, el 50 % de los contratos
adjudicados se situaron con un presupuesto medio

inferior a los 250.000 euros, y sélo el 1% fueron su-
periores a los 37 millones de euros.

Si el volumen del contrato es muy alto, es muy
posible que las pymes pierdan peso con respecto a las
grandes. De hecho, el 55-62% de las pymes obtienen
contratos de menos de un millén de euros. Esta cifra
cae significativamente al incrementar el valor del
contrato, y las pymes pierden casi todo el peso si el
valor supera los cinco millones de euros. Las peque-
flas empresas obtienen con mayor éxito contratos por
valor de entre 30.000 y 300.000 euros y, en general,
las pymes obtienen el 21% del total de los contratos.

En este sentido, y con el fin de establecer con-
diciones de igualdad para las empresas de toda Eu-
ropa, la legislacién de la UE establece unas normas
minimas armonizadas que se incorporan al Dere-
cho de cada pais y afectan a las licitaciones cuyo
valor monetario supera una determinada cantidad.

El acceso a la informacién publica es otro de los
factores clave a la hora de lograr una licitacién ya
que permite conocer de antemano las condiciones y
los requisitos y acortar plazos para la presentacién
correcta de las propuestas técnicas, econémicas y
documentacién administrativa. La base de datos
TED, de acceso gratuito, recoge toda la informacién

necesaria a este respecto.

NORMAS MINIMAS DE CONTRATACION ARMONIZADAS

Organos de la administracién central

Cuantia (euros) Normas
2 134.000 «Contratos de suministro (sector de defensa: solo los enumerados en
el anexo V de la Directiva 2004/18/CE

+Contratos de servicios enumerados en el anexo Il A de la Directiva
2004/18/CE (a excepcion de los servicios relativos a I+D y teleco
municaciones, asi como los servicios que figuran en el anexo Il B

2 207.000 +Contratos del sector de la defensa no enumerados en el anexo V de
la Directiva 2004/18/CE

+Contratos de servicios relativos a I+D y telecomunicaciones, asf
como servicios enumerados en el anexo || B de la Directiva

2004/18/CE
2 5.186.000 +Todos los contratos de obras
Otras administraciones piblicas
Cuantia (euros) Normas
2 207.000 +Todos los contratos de suministro y de servicios
2 5.186.000 +Todos los contratos de obras

Fuente: europa.eu.
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Las opciones de optar a contratos publicos vari-
an en funcién del tipo de procedimiento de licita-
cién. Existen cinco tipos de procedimiento:

* Procedimiento abierto, en el cualquier empre-
sa puede presentar una oferta. El plazo minimo
para la presentacién de ofertas es de 52 dias a par-
tir de la fecha de publicacién del anuncio de con-
trato, que puede acortarse a 36 si se ha publicado
un anuncio de informacién previa.

* Procedimiento restringido, en el que cualquier
empresa pueden solicitar su participacién, pero solo
los candidatos preseleccionados son invitados a pre-
sentar una oferta. En este caso el plazo para solicitar
la participacién es de 37 dias a partir de la publica-
cién del anuncio de contrato. A continuacién, el po-
der adjudicador selecciona como minimo 5
candidatos con la capacidad exigida, que disponen
de un plazo de 40 dias para presentar una oferta. En
los casos urgentes pueden acortarse el plazo a 15 dias
para recibir las solicitudes de participacién y de 10
dias para la presentacién de las ofertas.

* Procedimiento negociado, en el que los poderes
publicos invitan a un minimo de 3 empresas con las
que se negocian las condiciones del contrato. Las en-
tidades adjudicadoras de sectores como los del agua,
la energia, los transportes o los servicios postales
pueden utilizarlo como procedimiento normal. En
determinadas circunstancias, se puede optar por este
procedimiento sin que medie la publicacién de un
anuncio de contrato: por ejemplo, cuando no se ha-
yan presentado ofertas en un procedimiento abierto
o restringido, en casos de urgencia imperiosa o cuan-
do, por razones técnicas, el contrato solo pueda eje-
cutarse por una Unica empresa.

+ Didlogo competitivo, utilizado para contratos
complejos (grandes proyectos de infraestructuras),
en los que el poder adjudicador no puede definir
previamente las especificaciones técnicas.

» Subasta electrénica, mediante la cual, antes
de empezar la subasta, la entidad adjudicadora

debe proceder a una primera evaluacién completa

icaie R
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TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

de las ofertas, a fin de limitar la participacién ex-
clusivamente a las ofertas admisibles.

Los datos muestran una tendencia hacia un ma-
yor uso del procedimiento abierto, en el cual existe
una total libre competencia entre las empresas. No
obstante, siguen produciéndose numerosas licita-
ciones de acceso restringido y negociado: el 19% y el
29% de las licitaciones, respectivamente, son con-

cedidas bajo esas modalidades.

POSIBLES MEDIDAS PARA REDUCCION DE

OBSTACULOS

Como se puede apreciar, durante el proceso de
candidatura a licitaciones publicas, las pymes en-
frentan barreras que dificultan el acceso a los con-
tratos publicos, especialmente a los de mayor
importe.

Una de las posibles medidas que pueden ser
consideradas por las pymes es la participacién en
dichos procesos de licitacién bajo la modalidad de
consorcio de empresas, de manera que se pueda ac-
ceder a contratos de mayor volumen. As{, las pymes
pueden valorar acudir a los procesos de licitacién
publica, en asociacién con otra(s) empresa(s) de va-
rias maneras:

En el caso de actuar como socio, la parte del
presupuesto asignado serd proporcional a la contri-
bucién que se realice a la ejecucién del contrato. Es
muy aconsejable confluir como socio en el caso de
no contar con experiencias previas y dejarse guiar
por aquellos que cuentan con experiencia previa. Si
se decide ejercer el rol de coordinador, se adopta la
responsabilidad de lider del consorcio, en cuyo caso
se incorporan funciones adicionales a las del socio,
tales como:

« Nexo entre el consorcio y el cliente (en este
caso, el organismo contratante).

* Mediador entre todos los socios.

 Control de calidad.

No obstante, las PYME también pueden partici-

par como subcontratadas
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Las economias

emergentes son un
conjunto muy
heterogéneo de
paises. Por un lado
tenemos los
exportadores de
bienes
manufactureros, y
por el otro los
exportadores de
recursos naturales
y energia.

Mauro F. GuiLLEN es director

del Lauder Institute y catedratico
de Direccién Internacional de la
Empresa en la Wharton School,

asi como miembro del Consejo Aca-
démico de Afi Escuela de Finanzas
Aplicadas.

E-mail: guillen@wharton.upenn.edu

Unicaga Banco, SALL Avda Andaluca 10-
12, 29007 Maaga. Inscrita RM. de Milaga,
Tome 4952, Libro 3859, Seccdn B, Hom
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La evolucién reciente de las economias
emergentes no deja mucho espacio para
el optimismo. Brasil lleva ya varios tri-
mestres de estancamiento econémico.
China no consigue recuperar la senda de
alto crecimiento que le permitié en déca-
das pasadas lograr una transformacién
econdémica unica en la historia. India
continta sufriendo a raiz de su precaria
infraestructura. Y Rusia atraviesa un
momento muy delicado. Tampoco Méxi-
co, Chile, Turquia o Indonesia estdn en
sus mejores momentos. Y no digamos Ar-
gentina o Venezuela.

Las economias emergentes somn un
conjunto muy heterogéneo de paises. Por
un lado tenemos los exportadores de
bienes manufactureros, tales como Chi-
na, Tailandia o México, y por el otro los
exportadores de recursos naturales y
energia. India constituye una categoria
especial, puesto que se trata de una eco-
nomia que exporta mas bien poco, y su
punto fuerte son los servicios de consul-
torfa, la farmacia, y la biotecnologia.

El problema al que se enfrentan las
economias emergentes que exportan ma-
nufacturas tiene que ver con su pérdida
de competitividad a medida que aumen-
tan los salarios, por un lado, y la satura-
cién de sus mercados tradicionales, sobre
todo Europa y Estados Unidos. Corea del

Sur y Taiwdn también sufrieron una cri-
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sis en los aflos ochenta cuando vieron
sus costes subir desmesuradamente. Aho-
ra bien, ambas economias consiguieron
transformarse y especializarse en bienes
de mayor valor afiadido, realizando in-
versiones en capital humano y en I+D.
En la actualidad, nadie duda de su com-
petitividad.

China tendré que redoblar sus es-
fuerzos en aras a generar mayor valor
afiadido en un momento en el que la
competencia de otros paises como Viet-
nam o Bangladesh se hace cada vez mds
feroz. China también tiene que orientar
més su economia hacia el consumo inter-
no. Tailandia e Indonesia sufren, en
gran medida, del mismo problema de
pérdida de competitividad salarial sin te-
ner la posibilidad de enfocarse més en el
mercado interno. El caso de México es
distinto, puesto que su futuro depende
de continuar siendo un suministrador de
bienes y servicios de bajo coste a Estados
Unidos, en un momento en el que los sa-
larios crecen debido a la desaceleracién
demogrifica.

Los casos mds preocupantes son las
economias emergentes exportadoras de
recursos naturales. Durante los tltimos
15 aflos paises como Brasil y Rusia han
disfrutado de precios muy elevados de
las materias primas y la energfa. Al mis-

mo tiempo, han aplazado reformas im-
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portantes o han tomado decisiones erréneas sobre
politica econdémica, educativa y fiscal. Los aflos de
bonanza ocultaron las debilidades de sus economfias
e hicieron aumentar los desequilibrios. El ajuste
ahora tendrd que ser més duro de lo previsto, sobre
todo para la clase media.

Las empresas espafiolas han apostado fuerte por
las economias emergentes, sobre todo en América La-
tina. No creo que se vaya a producir una nueva déca-
da perdida, pero la desaceleracién china, la nueva
politica monetaria norteamericana, la amenaza de
deflacién en Europa, y la ralentizacién del creci-
miento demografico a nivel global son factores muy

importantes que en estos momentos mitigan su con-

tra. No cabe duda de que a largo plazo el potencial de
América Latina es al alza, pero a corto y medio plazo
se pueden producir situaciones complicadas que pue-
den amenazar a las inversiones de empresas que asu-
men un crecimiento sostenido de esos mercados.

La economia global atraviesa un momento algido
dada la coincidencia de numerosos cambios y ten-
dencias. Los paises emergentes son sin duda alguna
parte importante del presente y del futuro. Espere-
mos que sepan realizar las reformas necesarias para
aprovechar el cambio de ciclo y recuperar sus altas
tasas de crecimiento. De ello depende el dinamismo

de la economia global a corto y medio plazo
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crecimiento

crecimiento.

Juan Navarro

Dos de las palancas en las que se puede apoyar el
drea euro para generar mds crecimiento son, por un
lado, la cesién del precio del petréleo (50% desde ju-
nio) y por otro, la depreciacion del euro. La primera
de ellas ayudar4 a liberar renta real para familias y
empresas y supondrd un incentivo para elevar el gas-
to doméstico. La segunda, a relanzar las exportacio-
nes e incrementar las expectativas de inflacién por
el aumento de los precios de importacién.

La caida del precio del crudo supone, por si mis-
ma, un estimulo para la demanda del grupo de eco-
nomias que son importadoras netas de petréleo. La
mayoria de economias desarrolladas se encontraria
en este grupo, por lo que la cesién de los precios
energéticos serd bienvenida.

De todos modos hay que tener en cuenta las limi-
taciones que presenta el traslado del precio del ba-
rril de Brent a los precios que paga el consumidor
final. Son tres los motivos principales:

+ La depreciacién del euro frente al délar provo-
ca que la cesién del precio del barril (en délares) no
repercuta en la misma medida en el precio en euros.

+ Por otro lado, hay que tener en cuenta que el

barril de Brent necesita un proceso complejo de
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La depreciacion del euro podria
ser insuficiente para apuntalar el

Ante el actual contexto de deterioro ciclico en Europa, con tasas de crecimiento cercanas al 0% en los paises
nicleo y con la amenaza creciente de un escenario de deflacién, existen algunas palancas que podrian
incentivar el crecimiento. La evolucién de la cotizacién del euro y los precios del petréleo tendrdn un impacto
directo a la hora de anclar las expectativas de precio y crecimiento dentro del drea euro. éSerd posible evitar
medidas adicionales del BCE? A continuacién se enumeran algunos de los motivos por los que el BCE se podria
ver abocado a actuar de forma contundente para cumplir con su mandato de estabilidad de precios e impulsar el

[Stock]/Thi; nks_t_q'ck-.'.

transformacioén, proceso cuyos mérgenes han au-
mentado durante los tltimos meses.

« Por tltimo, la gran proporcién del precio de los
carburantes que corresponden a impuestos hace que
la cesién del barril no se traslade a productos alta-
mente gravados, como es el caso de la gasolina.

En cuanto a la segunda palanca, si analizamos la
evolucién del euro frente al délar, encontramos que
el euro se ha depreciado un 11% desde el comienzo
del verano. Sin embargo, el tipo de cambio efectivo
nominal (TCEN) del euro, una medida que tiene en

cuenta la evolucién de la divisa frente a una cesta de
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las monedas de los principales socios comerciales,
apenas ha registrado cambios en los tltimos meses.

Analizamos a continuacién los motivos:

EVOLUCION DEL EURO FRENTE A OTRAS DIVISAS

EUROPEAS

Uno de los ejemplos de divisa vulnerable a la caida
del precio del petréleo es la corona noruega. En los
ultimos meses, la corona ha perdido un 10% de su
valor frente al euro y lo ha hecho a pesar de las me-
didas introducidas por el BCE. El hecho de que el
banco central de Noruega esté reaccionando con
una politica monetaria acomodaticia a las sefiales
de desaceleracién de su economia también justifica
la depreciacién de su divisa.

Esta relajacién de las condiciones monetarias
es una constante en otras economias europeas ante
el activismo del BCE. La respuesta de otros paises
europeos para contrarrestar la ralentizacién de sus
respectivas economias, como es el caso de Polonia,
es otro factor que ejerce presién sobre el grupo de

divisas europeas.

EVOLUCION DEL EURO FRENTE A DIVISAS DE

LATINOAMERICA Y Rusia

Otro grupo de divisas que estd sujeto a presion es el
correspondiente a algunos paises emergentes, como
es el caso de Rusia y ciertos mercados de América
Latina, en particular Brasil.

La cesi6én del precio de las materias primas en
un contexto de ralentizacién global estd frenando
el avance de economias con alta dependencia de las
mismas. Por otro lado, el aumento de las primas de
riesgo financieras que soportan estos mercados, y que
responde a sus debilidades estructurales (entre otros,
déficit por cuenta corriente y endeudamiento externo),
incrementa su vulnerabilidad. As{ se explica que
monedas como el rublo o el real brasilefio
acumulen una depreciacién frente al délar del 59%
y del 17% respectivamente durante los tltimos seis

meses.

SUTIEMPO ES QRO \
p  UNIVIA AGILIZA SLITIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

COBROSY PAGOS

INDICES AFI FONDOS DE INVERSION (%)

Rentabilidades a

Diciembre 2014
Monetarios USD 0,1 9,5
Monetarios Euro 0,0 0,2
RF Corto Euro -0,2 3,0
Garantizado rendimiento fijo -0,2 3,0
RF Largo Plazo USD -0,2 13,2
RF Largo Euro -0,3 7,0
Monetarios Internacional -0,3 2,9
RF Corto Plazo USD -0,3 9.4
Retorno Absoluto Conservador -0,7 -0,1
RF Internacional 1,0 6,8
Gestién Alternativa 1,1 1,5
Garantizado rendimiento variable 1,3 1,9
RF Mixta Euro 1,3 2,9
RF Mixta Internacional -1,5 3,6
RF Convertibles 41,7 3.1
Fondos de Inversién Libre 2,3 -1,8
RV Japén 2,4 4,3
Gestién Global 2,4 2,8
RV Mixta Internacional 2,5 4,8
RF High Yields 2,6 3,0
RV EEUU 3,0 15,0
Garantizado parcial 3,3 1,4
RV Mixta Euro 3.3 3.4
RV Sectores Defensivos 3,8 10,8
RV Internacional 3,9 7.9
RV Sectores Crecimiento -3,9 29,0
RV Europa -4,0 2,1
RF Emergentes Corporate -4,1 3,5
RV Emergentes Asia y Oceania -4,6 11,9
RV Euro -4,6 0,1
RF Emergentes -5,1 4,0
Materias primas -5,6 -11,5
RV Espafia -5,7 1,9
RV Materias Primas -8,1 -12,3
RV Emergentes Global -8,2 1,6
RV Emergentes MENA 12,5 1,1
RV Emergentes Latinoamérica 14,0 -8,4
RV Emergentes Europa del Este -15,6 -19,7

Fuente: Afi.

EVOLUCION DEL EURO FRENTE A DIVISAS ASIATICAS

En el frente asidtico, el Banco de Japén (BoJ) sigue
con una politica monetaria expansiva muy
agresiva (el pasado mes, puso encima de la mesa el
mayor programa de compra de activos hasta el
momento) que ha llevado al yen a méximos de
depreciacién frente al délar desde 2007.

La evolucién de la economia japonesa en el
ultimo trimestre, con una caida del PIB del 1,4%

trimestral, pone de manifiesto su vulnerabilidad y

no permite descartar medidas adicionales. En este

de las rfbple
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contexto, los restantes bancos centrales de Asia, y
sobre todo los de las economias mds abiertas, se
ven presionados para seguir la senda del BoJ con el
objetivo de evitar una apreciacién acusada de sus
divisas frente al yen.

Esta presién podria llegar incluso a China, que
con el objetivo de mantener el crecimiento en
cotas superiores al 7% interanual, estd optando por
politicas mds acomodaticias. La rebaja del tipo de
intervencién, la primera que efectiia desde 2012,
sirve para seflalizar esta postura. La baja inflacién
en este pais (1,4%), reflejo del exceso de capacidad
presente en algunos sectores de la economia, es un
incentivo para que el Banco Central mantenga la
laxitud monetaria, y también para contener la

apreciacién de su divisa.

MERCADOS FINANCIEROS

La amplia volatilidad estd siendo la protagonista en
los mercados financieros durante el mes de diciem-
bre. Las grandes lineas de los movimientos son las si-
guientes: el euro sigue su tendencia de depreciacién
constante frente al délar, el bono alemén se sitda en
torno a 0,50% en su referencia a 10 afios, y las princi-
pales bolsas han experimentado variaciones de ma-
ximos a minimos en el mes superiores al 10%.

Cabe destacar la depreciacién generalizada de
las principales divisas contra el délar. Aquellas mo-
nedas de economias muy dependientes al ciclo de las
materias primas son las principales afectadas, y el
deterioro se ha intensificado en las monedas de
aquellos paises que ostentan mayores desequilibrios

internos y externos, como es el caso de la lira turca,

el rublo ruso o el real brasilefio.
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ASSET ALLOCATION RECOMENDADO (%)

Categoria 30-dic-14 30-Nov-14 BMK AFl vs BMK
RV EUR 30 28 17 1
RV EEUU 6 6 6 o
RV Emer. Asia o o 1 -1
RV Emerg. Latam o o 1 -1
RV Europa Este o o 1 -1
RV Japén 14 14 4 10
Renta variable 50 48 30 18
RRet. Abs. Conservador o o 7 -7
Cesti6n Alternativa 7 7 o 7
Gestidn alternativa 7 7 7 o
RRF Convertibles 7 7 o 7
RF High Yield 7 7 2 5
RF Emergente 3 6 o 6
RF IG CP o o 8 -8
RFIG LP 2 2 o 2
RF Largo EUR 6 6 15 -9
RF Corto EUR o o 33 -33
RF USD o o o o
Renta fija 25 28 58 -30
Monetarios USD 9 9 o 9
Monetarios GBP 5 5 o 5
Liquidez 3 3 5 2
Mdo. Monetario 17 17 5 12
Fuente: Afi.

En lineas generales, mantenemos la estrategia
del mes pasado, restando cierta exposicién a renta
fija emergente ante un posible repunte de tipos por
las siguientes razones: por un lado, por la politica
monetaria de la Fed, previsiblemente algo menos fle-
xible; y por otro, por la prima por riesgo con la que
podria cotizar el bloque emergente ante el contexto
global y su falta de crecimiento.

Dada nuestra preferencia por la renta variable
euro sobre la de EEUU, incrementamos la exposicién
a la misma motivados por el aumento de probabilida-
des de que el BCE emprenda un nuevo programa de
compra de activos, esta vez de deuda corporativa y

publica ::
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FINANZAS :: MERCADOS FINANCIEROS

¢Como puede el
BCE aumentar su
balance hasta el
billon de euros tal
como ha
anunciado?

Davip Cano es socio de Afiy di-
rector general de Afi, Inversiones
Financieras Globales, EAFI.
E-mail: dcano@afi.es

Siglas para ampliar

un balance

Hace un afio sefialdbamos que uno de
los principales factores de riesgo era la
finalizacién de la politica monetaria
no convencional de la Reserva Federal,
esto es, del Quantitative Easing (QE). Se
puede definir QE como la compra a
vencimiento de instrumentos de renta
fija por parte de un banco central fi-
nanciada con la creacién de base mone-
taria. De esta forma, el QE provoca una
ampliacién de su balance: el activo se
hace mayor por esa tenencia de bonos,
y el pasivo por la deuda que supone la
creacién de base monetaria.

Como es sabido, los bancos centra-
les también compran bonos en la ins-
trumentacién més tradicional de su
politica monetaria, pero esta adquisi-
cién es en repo, esto es, con un pacto
de venta. La gran diferencia entre el
QE y las operaciones de financiacién
tradicionales de un banco central es
que en el QE las compras son a venci-
miento (outright), es decir, el banco
central asume el papel de inversor.

Lo que hace con las operaciones
repo es prestar dinero a los bancos y,
normalmente, sélo por el importe que
supone el coeficiente de caja. En el
caso del drea euro este es desde finales

de 2011, del 1% (antes, del 2%) y con él,

el BCE crea un déficit estructural de li-
quidez de algo mds de 100.000 millones
de euros que satisface mediante las su-
bastas semanales o MRO (Main Refinan-
cing Operations). Todos los martes, el
BCE desarrolla estas operaciones de fi-
nanciacién mediante las cuales compra
instrumentos de renta fija a los bancos
con el pacto de vendérselos una sema-
na mds tarde. En definitiva, es un
préstamo que tiene como garantia una
serie de instrumentos de renta fija.
Por esta financiacién el BCE cobra un
tipo de interés que es, precisamente, el
tipo de referencia del BCE, ahora en el
0,05%. Ademads de la inyeccién de liqui-
dez a una semana, desde su creacién el
BCE presta a 3 meses (también median-
te operativa repo y subasta competiti-
va) en las denominadas LTRO (Long
Term Refinancing Operations).

Una de las transformaciones que
han sufrido la LTRO durante la crisis
fue la ampliacién de su vencimiento.
El BCE ha desarrollado LTRO con venci-
miento a 6 y 12 meses (también a un
mes), asi como a 3 afios. Estas son las
denominadas VLTRO. El BCE desarrollé
dos. Una en diciembre de 2011 y la otra
en marzo de 2012 mediante las que in-

yecté mds de un billén de euros. Es de-
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cir, el BCE compré a las entidades crediticias bo-
nos con el pacto de revendérselos 3 afios después
por un importe de un billén de euros, de tal forma
que su balance se incrementd en esa cantidad, lle-
gando a alcanzar los 3 billones. ¢Por qué ha ido re-
duciéndose su tamafio desde entonces? Porque los
bancos han ido devolviendo gradualmente parte
de esa financiacién captada en las VLTRO. Hoy si-
guen vivos aproximadamente 250.000 millones de
euros, que se reducirdn a cero el préximo 29 de
enero y 26 de febrero.

Por lo tanto, si el BCE no hiciera nuevas ope-
raciones de financiacién, el tamafio del balance
del BCE se reduciria en 250.000 millones de euros
a finales de febrero, situdndose asi en cotas muy
parecidas a las del inicio de la crisis. éCémo puede
entonces aumentarlo hasta el billén tal como ha
anunciado?

Por un lado, mediante las TLTRO que se dife-
rencian de las LTRO y de las VLTRO en que su pla-
zo es mayor (4 afios) y en que la peticién por parte
de las entidades estd condicionada a que éstas au-
menten el crédito a la «economia real». Con las
dos TLTRO el BCE ha inyectado 210.000 millones
de euros, es decir, grosso modo, lo que va a vencer
con las VLTRO. Es cierto que a lo largo de los pré-
ximos meses se van a desarrollar 6 TLTRO mdés,
pero no se puede esperar una inyeccién que supere
los 200.000 millones de EUR. ¢{C6mo puede enton-
ces ampliar el balance de forma neta?

Mediante un auténtico QE, es decir, mediante
la compra de instrumentos de renta fija. Esto ya
sucedid con los programas CBPP1 y el CBPP2, me-
diante los que el BCE ha comprado 76.400 millones
de euros de Covered Bonds. Ha sido el programa SMP
con el que més activos compré, en concreto,

210.000 millones de euros de deuda publica de Ita-

S| SU EMPRESA

lia (99.000), Espafia (44.000), Grecia (31.000), Por-
tugal (22.000) e Irlanda (14.000). El saldo actual
de estos tres programas es de 185.000 millones de
euros, tras haber vencido bonos por importe de
100.000 millones de euros. Sin tener datos exactos
sobre la composicién de estos tres programas, re-
sulta sensato pensar que anualmente pueden ven-
cer del orden de 40.000 millones de euros. En
definitiva, si el BCE no adquiriera mds bonos, su
balance se reduciria en 2015 en unos 40.000 millo-
nes, pero lo que pretende es incrementarlo. Para
ello ha puesto en marcha la tercera edicién del
CBPP3, asi como un programa nuevo, el ABSPP con
el que amplia el rango de bonos a adquirir a los As-
set-Backed Securities (ABS). El problema es que dado
el tamafio de estos segmentos de renta fija, no se
puede esperar compras por importe superior a los
300.000 millones de euros.

En conclusién, el BCE inyecta (o ha inyectado)
liquidez a los bancos mediante las MRO (a una se-
mana, vigentes), las LTRO (a 3 meses, vigentes),
las VLTRO (a 3 afios, ya no estdn operativas) y las
TLTRO (a 4 afios; se producirdn 6 subasta mds en
adelante). Con todas estas operaciones aumenta su
balance si bien, a futuro, no podemos esperar que
lo pueda hacer por una elevada cuantia. Para ello
debe adquirir a vencimiento activos de renta fija,
es decir, debe impulsar el QE. E1 BCE adquiere (o
ha adquirido) a vencimiento instrumentos de ren-
ta fija con el CBPP1, CBPP2 y CBPP3 (s6lo estd ope-
rativo el tercero), el SMP (finalizado) y el ABSPP.
Con todas estas medidas no es factible que aumen-
te su balance en més de 500.000 millones de eu-
ros. Si tiene la intencién de incrementarlo en un
billén deberd anunciar nuevos programas que po-
drian estar centrados en renta fija privada y, es-

pecialmente, en deuda publica ::
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EMPRESAS :: EXPERIENCIAS DE INTERNACIONALIZACION

Entrevista a: Timoteo Pérez, socio-director de Ikei research & consultancy

Contar con socios locales es el primer
paso en la andadura internacional

Timoteo Pérez Martin es economista y ha efectuado la
especialidad de economia matemdtica. Desde su entrada
en Ikei en 1988 realiza trabajos de estudios sectoriales y
macroecondémicos, asi como estudios de planificacién
estratégica institucional, territorial y empresarial.
Desde el afio 2002, es socio-director de IKEI
(www.ikei.es), responsable de los proyectos ejecutados
por esta empresa en América Latina, lo que le ha
permitido dirigir multitud de proyectos de consultoria
internacional financiados con organismos
multilaterales: BID-FOMIN, Banco Mundial, Unién
Europea y CAF.

Verénica Lépez Sabater

IKEI es una de las firmas espaiiolas de Consultoria de
Direccién y Andlisis del Sector Piblico de mayor
experiencia en su ambito de actividad, con mas de 35
afios generando valor para sus clientes. IKEI es
miembro de redes permanentes de equipos
especializados en mas de 45 paises de Europa y
Latinoamérica, esto nos permite abordar proyectos en
el ambito internacional, tanto para organismos
supranacionales como para entidades nacionales que
desean obtener referencias de otros paises, desde
diferentes perspectivas segiin el area abordada:
Anilisis Publico y Desarrollo de Politicas Piblicas,
Desarrollo Empresarial y Competitividad, Procesos de
Asociatividad y Clusters, Desarrollo de Planes de

Exportacion etc.

'RENTING, MUCHO MAS
' QUE UN COCHE NUEVO

RENTING UNICAJA

Timoteo Pérez Martin
socio-director de lkei

¢Qué tipo de proyectos internacionales realiza IKEI?
IKEI desarrolla sus trabajos de consultorfa y analisis
en Esparia, la Unién Europea y América Latina.
Centrdndonos en el 4mbito latinoamericano, del que
soy responsable, nuestro trabajo se enfoca
fundamentalmente en la ejecucién de proyectos de
asistencia técnica encomendados por organismos
internacionales tales como el Grupo del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y CAF-Banco de
Desarrollo de América Latina. Hasta el momento,
nuestra experiencia internacional nos ha permitido
trabajar apoyando a organismos publicos de
numerosos paises de la regién asi como de
asociaciones empresariales locales. Este tipo de

proyectos son financiados en tltima instancia por
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instituciones financieras internacionales como las
sefialadas, que administran recursos de cooperacién
internacional al desarrollo; ain son pocas las
ocasiones en las que los servicios profesionales de
IKEI son financiados con recursos propios de los
clientes destinatarios de nuestros servicios.

La experiencia de IKEI en América Latina se
organiza en torno a dos 4reas de actuacién
diferenciadas: apoyo a empresas y apoyo a
instituciones del sector publico. En la primera de ellas
(empresas) nuestra experiencia estd
fundamentalmente relacionada con el desarrollo de la
competitividad y las pequefias y medianas empresas
(pymes) aunque la totalidad de dmbitos cubiertos por
nuestra firma son mds diversos. Asistencia técnica,
formacién y, en el &mbito de las administraciones
publicas, fortalecimiento institucional son quiz4 las
tres dreas de actividad con las que mayor intensidad
trabajamos en América Latina y Caribe. No obstante,
los gobiernos de la regién cada vez solicitan més
apoyo en forma de asistencia técnica 'y
acompafiamiento permanente, tras una etapa mas

centrada en fortalecimiento institucional.

¢Cuando decidieron internacionalizar la actividad de
IKEl'y cual fue la principal motivacién para hacerlo?
En este sentido, ;qué importancia relativa tiene hoy
el negocio internacional dentro de IKEI?

Hasta hace aproximadamente 15 afios, la primera dé-
cada de existencia de IKEI estuvo muy ligada a nues-
tro &mbito geogréfico de actuacién mds cercano, el
Pais Vasco. De hecho, mds del 9go% de la facturacién de
la firma procedia de contratos y actividad desarrolla-
da alli, donde residimos.

El ejercicio de planificacién estratégica llevado a
cabo en aquel momento condujo a la decisién de inter-
nacionalizar las actividades de IKEI. El primer paso lo
dimos a mediados de la década de 1990 en el contexto
europeo, espacio que mantiene su protagonismo hoy

dentro de nuestra cartera de proyectos, y que repre-

senta aproximadamente el 20% de la facturacién de la

" RENTING, MUCHO MAS
QUE UN COCHE NUEVO

firma. Cinco afios después, en 2001, IKEI inici6 sus ac-
tividades en América Latina, precisamente con una
experiencia desarrollada previamente en el entorno
europeo que fue trasladada a la regién con apoyo fi-
nanciero del BID: los Observatorios Europeos de la
PYME. A partir de esta primera experiencia exitosa
intensificamos nuestra relacién con este organismo
internacional, permitiendo que la facturacién global
de IKEI alcanzara un equilibrio més adecuado, origi-
nada en un 60% en Espaila, un 20% en América Latina
y un 20% en trabajos desarrollados para organismos

de la Unién Europea.

¢C6mo llevaron a cabo ese proceso de
internacionalizacion?

En los origenes, y mirando hacia atras, calificaria el
proceso como «artesanal». El primer viaje de reconoci-
miento a Washington DC, donde se encuentra la sede
del BID, lo realizamos en el afio 2002. Fue una misién
de aprendizaje, de conocimiento detallado del funcio-
namiento de la cooperacién internacional y de este
tipo de organismos internacionales. En aquel momen-
to, las empresas de consultoria espafiolas internacio-
nalizadas eran, en nimero, muchas menos que en la
actualidad. Incluso la intensidad de la actividad de
apoyo publico ejercida por organismos como el ICEX
era mucho menor que la que viene desarrollando en
los afios més recientes. Eramos m4s autodidactas en-
tonces; hoy estamos mucho mds preparados, fruto del
aprendizaje y la experiencia acumulada, y del esfuer-

zo de la firma.

¢{Qué estrategia siguieron para el desarrollo de la
actividad internacional?

Al inicio, buena parte de los proyectos de consultoria
con clientes de América Latina los ejecutdbamos préc-
ticamente en un 100% desde Espaiia. Ello resulté ser
un reto excesivamente dificil de acometer, incluso
una desventaja de cara a otros competidores. La nece-
sidad de contar con una red de socios locales quedé

evidenciada en el inicio de nuestra andadura interna-
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cional. Y asf lo asumimos y corregimos rdpidamente,
siendo una de las mds importantes lecciones aprendi-
das de todo este proceso. La presencia local, sea de for-
ma directa o a través de colaboradores, es clave para
poder desarrollar este tipo de trabajo.

En ese momento aprovechamos, y seguimos ha-
ciendo, las oportunidades ofrecidas por el ICEX de
apoyo a la internacionalizacién de las empresas espa-
fiolas, fundamentalmente participando en foros de
presentacién de oportunidades de negocio internacio-

nal y en eventos de formacién.

¢En qué mercados de América Latina y Caribe estan
prestando sus servicios actualmente?

En los dltimos casi quince afios, de forma agregada,
podemos afirmar que IKEI ha trabajado en todos los
paises de la regién, salvo en Paraguay. Al inicio, mu-
cha de la actividad de consultoria ligada a apoyo de
organismos internacionales estaba concentrada en
México, Argentina y Brasil (pais que descartamos por
el idioma), de modo que desde IKEI abordamos estos
dos paises en un primer momento. Afios después se
sucedi6 un desarrollo interesante en el entorno de los
paises andinos, lo que nos permiti6 trabajar en Vene-
zuela y Colombia, y con algo menos de intensidad en
Pert. En los tltimos seis aflos las oportunidades de
consultoria se estdn centrando en Centroamérica y Ca-
ribe, lo que nos ha llevado a desarrollar una estrategia
de trabajo entre Republica Dominicana, Panama y Co-
lombia, paises que se encuentran bien conectados por
avién, lo que facilita los desplazamientos y el aprove-
chamiento de recursos. Ello no implica que abandone-
mos otros paises, sino que hoy concentramos
esfuerzos comerciales y de desarrollo de socios locales
en estos tres paises.

Otra drea de trabajo es la actividad de consultoria
que desarrollamos directamente con el Grupo BID
(Fondo Multilateral de Inversiones — FOMIN; BID y
Corporacién Interamericana de Inversiones — CII) con

sede en Washington, mds vinculados con proyectos de

cardcter regional y multidisciplinares.
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¢Cudles han sido las principales barreras que han
tenido que superar para acceder a esos mercados?
Nuestra principal barrera es el tamarfio de nuestra em-
presa. Somos una firma pequefla, de aproximadamen-
te cuarenta profesionales. El tamafio condiciona el
alcance de las acciones comerciales que podemos des-
arrollar asi como la capacidad de contar in-house con
equipos multidisciplinares. Esta realidad nos llevé a
buscar dos tipos de cooperacién empresarial: por un
lado, la busqueda de socios locales en todos los paises
donde desarrollamos actividad; por otro, la asociacién
con empresas mds grandes y con especializacién tema-
tica complementaria a la nuestra. As{, por ejemplo, en
los proyectos relacionados con la innovacién conta-
mos con un socio estable como es la Fundacién Tecna-
lia; en aquellos vinculados con la formacién con el
IESE; en aquellos centrados en desarrollar capacida-
des del sector publico, con el drea de Consultores de
las Administraciones Publicas de Afi.

De este modo, IKEI ha conseguido un alto grado
de especializacién temdtica por medio de asociaciones
y alianzas con otras empresas, fruto de la labor de cre-
acién de una red de relaciones y colaboradores tanto a
nivel local como temdtico con diferentes institucio-
nes.

Relacionado con lo anterior, otra barrera a desta-
car a la hora de acceder a estos mercados es la exigen-

cia, cada vez mayor, de contar con expertise local.

¢Qué habilidades considera fundamentales en un
equipo de trabajo para la ejecucién de proyectos
internacionales?
En primer lugar, adoptar o desarrollar una mentali-
dad de cooperacién, con todos los problemas y retos
que implica cooperar, tales como: mayor flexibilidad,
mayor capacidad de adaptacién y contar con una
mentalidad y visién de medio — largo plazo. No hay
frutos a corto plazo en este tipo de actividad, de modo
que requiere mucha paciencia.

La estructura de nuestra firma estd en camino de

encontrarse 100% preparada para una internacionali-
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zacién integral. Como sefialaba antes, la experiencia
nos ha ayudado a modificar métodos de trabajo que
pasan por trabajar gran parte del tiempo fuera de
nuestras oficinas, es decir, fuera de Espaila. Este es un
tema que en las empresas cuesta muchos afios im-
plantar. Antes, el 10% de los profesionales lo hacia,
ahora estamos en torno al 40%.

El hecho de que el mundo de la consultoria sea
complejo y que la situacién en Esparia siga siendo
complicada fruto de la crisis ha condicionado la pre-
disposicién y disposicién de los profesionales, y hoy
en dia resulta natural pensar en el mundo como el
drea de actuacién inmediata, no solo nuestro entorno
mas cercano.

En cuanto a las capacidades profesionales, ade-
mds de lo sefialado anteriormente, nuestro equipo tra-

baja mayoritariamente en inglés.

De su experiencia de trabajo en colaboracién con
otras empresas para llevar a cabo proyectos fuera de
Espafia, ;qué aspectos destacaria como principales
ventajas de estos acuerdos de colaboraci6n?Y, al
contrario, ;cudles suelen ser los escollos mas
relevantes a los que hay que hacer frente?

Reconozco que la biisqueda de colaboraciones es un
ejercicio de valentia, ya que implica levantar el teléfo-
no y llamar a alguien que no conoces y que no te cono-
ce en ese momento inicial. En general nuestros
interlocutores responden bien, una vez explicas los
motivos de la puesta en contacto, y suelen recibir las
propuestas con los brazos abiertos a colaborar.

En Euskadi y en general en Espafia podriamos de-
cir que existe ain un problema en el desarrollo de es-
quemas de colaboracién, y es que la mentalidad de
colaboracién nace generalmente con mucho recelo y
con bastantes dosis de desconfianza. No obstante, des-
de nuestra experiencia observamos que esta mentali-
dad se va eliminando con el paso del tiempo. Nuestra
experiencia es buena en este sentido.

Entre los escollos mds relevantes destacaria que la

manera de trabajar de las empresas son muy distin-
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tas, con metodologias de trabajo dispares, lo que lleva
a esfuerzos adicionales de coordinacién, adaptacién a
los tiempos, prevencién de retrasos, etc., en entornos
cultural e institucionalmente distintos al nuestro

(América Latina).

A la hora de competir en el exterior, ;qué importancia
tiene la imagen pais en la comercializacién de la
oferta de IKEI?

Desde nuestra perspectiva, la consultorfa ha cambiado
muchisimo en los tltimos afios. Es una actividad que
hoy se estd depreciando y los propios consultores la es-
tamos malogrando. Se estd produciendo una confluen-
cia de reduccién de presupuestos administrados por
los organismos internacionales con los que trabajamos
—que financian a los clientes que atendemos— mayor
exigencia técnica de los proyectos y un incremento
notable de la competencia, que viene de dos segmen-
tos fundamentalmente: las grandes empresas, que hoy
compiten fuera de sus dmbitos tradicionales de expe-
riencia, y también las alianzas de empresas muy pe-
querias, incluyendo empresas locales de la regién. La
competencia se ha recrudecido mucho sobre todo en el
componente precio.

Hace unos afios a la empresa de consultoria espa-
fiola la asociaban mucho a Europa, lo cual imprim{a
una etiqueta de calidad muy valiosa. Hoy esta imagen
se encuentra deteriorada, y la imagen que intuyo pro-
yectamos en conjunto es de oferta barata y de menor
calidad.

¢Como caracterizaria el clima de competencia
internacional en su sector? ;Cul es la procedencia de
sus principales competidores?

La competencia entre empresas espafiolas es muy
fuerte, tanto asi que estamos valorando tener otra
marca distinta a la espafiola, ya que hemos sufrido
complicaciones en las listas cortas por exceso de pre-
sencia espafiola, factor (origen o nacionalidad de la
empresa postulante) que suele estar limitado a un mé-

ximo en las licitaciones publicas internacionales en
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América Latina. Hace unos afios la gran competencia
venia de empresas alemanas, pero hoy es fundamen-
talmente espafiola, y local. En el entorno de Europe-
aid, que son proyectos de mucho mayor importe
siguen compitiendo los mismos: grandes empresas eu-

ropeas.

¢Cémo valora el apoyo brindado por las
administraciones piiblicas a las empresas que desean
internacionalizar su actividad? ;Cuil es el
instrumento vigente que considera de mayor
impacto?
En su dia fue fantdstica la colaboracién de ICEX y del
Ministerio de Economi{a, que nos brindé ayuda a par-
tir de los fondos de consultoria que Espafia mantiene
en organismos internacionales como el BID. Ello nos
permiti6 empezar a trabajar y a demonstrar nuestra
propuesta de valor. Posteriormente participamos en
cursos, formacién, foros, etc. que aprovechamos muy
bien. Hoy en Euskadi el gobierno vasco también reali-
za muchas actividades de este tipo, que hace 10 aflos
no existian a ese nivel.

Hoy utilizamos el FAIP de ICEX, que permite fi-
nanciar viajes y horas de consultorfa. En Euskadi con-
tamos con apoyo del programa PROINTER

(pro-internacionalizacién).

¢Cudles han sido los principales efectos de la crisis en
la actividad internacional, y en la doméstica, de IKEI?
Entre los efectos positivos, destaco que la crisis nos
ha obligado a abrir los ojos a otros mercados. Antes
lo internacional era el «postre», hoy es parte del
«ment principal» y comenzamos a verlo como un
mercado natural con grandes posibilidades de creci-
miento. Ello, en un contexto en el que la consultoria
a nivel de administraciones publicas en Espafla estd
ralentizada.

Entre los efectos negativos, y teniendo en cuenta
que muchas empresas esparfiolas de consultoria teni-

an en Espaiia un gran mercado cautivo con las admi-

nistraciones publicas, la crisis las ha obligado a
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competir en el mercado internacional junto con todo
un sector publico que también estd compitiendo (Uni-
versidad, Cdmaras de Comercio, agencias de desarro-
llo, fundaciones publicas, etc). Son, en definitiva,

muchos competidores nuevos en el mercado.

¢En qué nuevas lineas esta trabajando la empresa?
¢Cudles son los principales proyectos de la compafiia a
corto plazo?

Apostamos por la innovacién y el desarrollo tecnolégi-
co, dmbitos que en América Latina se encuentran en
un estadio incipiente de desarrollo. La innovacién en
planificacién estratégica, marketing u otras funcio-
nes empresariales son hoy muy demandadas por las
asociaciones empresariales de la regién, asi como en
las administraciones publicas.

Otra drea en crecimiento es la que compete a la
evaluacién de politicas publicas y de proyectos priva-
dos, algo que ya vivimos en Espafia en los afios 1995-
2000.

Estratégicamente, el verdadero salto que debemos
enfrentar es independizarnos de la financiacién de
organismos internacionales, esto es, cuando centre-
mos nuestra facturacién en trabajos en proyectos fi-
nanciados directamente por el sector privado o las
administraciones publicas locales, sin apoyo de los re-
cursos de la cooperacién internacional. Estos proyec-
tos, ajenos a la financiacién de organismos
internacionales, conllevan a una gestién administra-
tiva, fiscal, etc. muy diferente, que quizé en el medio
plazo nos lleve a pensar en una eventual implanta-
cién internacional, una nueva marca, etc. Esta es una
decisién de amplio calado que debemos meditar en
los préximos afios. Existen ademds restricciones im-
portantes, en la medida en que no todos los paises
permiten implantacién. Nos encontramos por tanto
en una fase previa de andlisis en la que evaluamos las
alternativas factibles en el tridngulo geografico sefia-
lado anteriormente (Dominicana-Panamé-Colombia),
lo cual nos permitiria atender también el mercado

Andino, que es para nosotros prioritario ::
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EMPRESAS :: GESTION DE RECURSOS HUMANOS

La promocién como

recompensa del desempefio

Mantener la motivacién en los empleados es fundamental para el éxito de la organizacién. Son muchas las vias

existentes para ello y la promocién, el desarrollo de una carrera interna, es sin duda una de las més efectivas. Pero

este no es tema ni superficial, ni facil: debe hacerse con sumo cuidado y una gran planificacién.

Yolanda Antén

La forma en que una organizacién promociona a
sus empleados tiene implicaciones para el indivi-
duo y para la propia organizacién. La cultura or-
ganizativa, y dentro de ella las politicas de
recursos humanos, a menudo dictan cudndo y
cémo promocionar en la compaiifa, las formas
cémo hacerlo, bajo que principios y condiciones.
En este sentido, son muchas las organizaciones
que asumen simplemente que la promocién con-
siste en aumentar la responsabilidad de gestionar
més personas y participar mds en el desarrollo es-
tratégico del negocio, no considerando el cumpli-
miento de aspectos esenciales como por ejemplo
contar con las capacidades de poder ejecutar con
excelencia, de liderar en tiempos de cambios radi-
cales en el entorno de los negocios. Lo cierto es
que contar con itinerarios de promocién inicos
que sigan patrones tedricos y académicos, sin
prestar la debida atencién a las caracteristicas del
promovido, no es lo més recomendable. No todas
las personas se desempefian bien en esos dmbitos.
Debe apostarse por itinerarios flexibles, adapta-
bles a los individuos, como via para aumentar el
compromiso con la organizacién y fomentar la re-
tencién del talento y, en todo caso, es fundamen-
tal tener en cuenta que cualquier promocién —que
puede y generalmente va asociada con un incre-

mento salarial- necesita de una buena comunica-

iQuién no ha
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cién y debate con el empleado acerca de su desem-
peflo y de lo que se espera de él.

Por lo general, los directivos se sienten res-
ponsables de promover el desarrollo de sus equi-
pos y de los profesionales a su cargo, y esto estd
muy bien y asi debe ser en una cultura organiza-
cional sana y centrada en las personas. Pero tam-
bién es critico que esto se haga de acuerdo con una
estrategia que cree valor para todos y no por un
sentido paternalista o de falsa «lealtad». Hay que
considerar siempre que no hacerlo del modo co-
rrecto puede conllevar errores con consecuencias
graves para toda la compafifa. Con las recompen-

sas, tanto de promocién como de incremento sala-

rial, se lanzan sefiales que deben en todo

TODOS SUS

= IMPREVISTOS
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momento ser coherentes con los valores de la or-
ganizacién. Asi, un empleado que cubre de sobra
sus objetivos, pero gestiona mal a los miembros de
su equipo no debe ser recompensado en una orga-
nizacién que valora, por ejemplo, el trabajo en
equipo o una actitud proactiva de todos sus inte-
grantes, o la gestién del fracaso.

Hay empleados que solicitan ser promociona-
dos sin estar preparados objetivamente para ello.
En ese caso es necesario escuchar atentamente los
razonamientos del empleado y comprender sus in-
quietudes. Ayudard a la gestién ser claro acerca de
las competencias y experiencias que necesitaria
para alcanzar la promocién y facilitar la tarea
para ampliar sus habilidades, incluso si fuera el
caso planificando un programa de desarrollo.
También es fundamental la honestidad y la trans-
parencia, asegurdndonos de que el empleado com-
prende las explicaciones, porque no hacerlo es
fuente de frustracién y hasta de un posible aban-
dono de la organizacién por parte del implicado.
En tanto la promocién no sea posible, es aconseja-
ble fijarle objetivos intermedios, negociados de co-
mun acuerdo, lo que le ayudard a prepararse para
el futuro.

Antes de promocionar a un empleado, es nece-
sario asegurarse de dos cuestiones:

* Que lo que se le propone coincide con lo que
le gusta hacer.

* Que es capaz de hacer el trabajo del puesto al
que se le pretende promocionar.

En relacién a la primera, un ascenso no siem-
pre hace feliz a un empleado, sélo lo serd en la
medida en que ese nuevo puesto le satisfaga. Una
conversacién honesta entre ambas partes garanti-
za el éxito de la promocién. Si el empleado no estd

interesado ni entusiasmado con las nuevas res-

ponsabilidades es mejor considerar otra alternati-
va.

Para la segunda cuestién es recomendable, por
una parte, no basarse inicamente en su propia
evaluacién sino contrastar con otras personas con
las que el empleado interactie (compafieros,
miembros del equipo, incluso otros directivos).
Por otra, observar algunos marcadores en el traba-
jo actual que puedan ser indicativos de cémo va a
desempeiiarse en el nuevo puesto.

En algunos casos es preciso contar con mas in-
formacién, con més elementos de juicio antes de
hacer definitivo un ascenso. Se pueden definir ta-
reas y retos similares al puesto ofrecido para tes-
tear las habilidades del empleado. Para ello, es
fundamental ser transparente con él sobre el obje-
tivo que se pretende, que sea por un corto periodo
de tiempo y con criterios claros de éxito y evalua-
cién.

Es fundamental tener en cuenta el equilibrio
entre las competencias de la persona y el reto que
se le marca. Un buen indicador es la capacidad y
el deseo por aprender cosas nuevas, la inquietud
por el aprendizaje y por la asuncién de responsa-
bilidades. Ocupar un puesto inferior a su cualifi-
cacién es un factor de riesgo de desvinculacién del
empleado hacia la empresa. Si tiene un buen des-
empefio pero no aprende nada nuevo, un ascenso
o una subida salarial puede ser la mejor solucién,
tanto para el individuo como para la organiza-
cién.

Lo mds importante es encontrar maneras de
mantener el empleado motivado y tener en cuenta
que una confianza excesiva en la remuneracién y
la promocién como elementos motivadores condu-

cen a una cultura organizativa demasiado transac-

cional y poco comprometida ::
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Hay monopolios
hasta debajo de las
piedras, en los
entornos mas
insospechados.
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HOMO OECONOMICUS

Monopolios: Ideas para

un ano electoral

Nada hay mas odioso y digno de re-
probacién por parte de todos que el
poder de mercado ejercido en benefi-
cio de unos pocos y contra el interés
comtn de consumidores, trabajadores
y competidores. El Premio Nobel de
Economia en 2014 se le concedié a
Jean Tirole, especialmente, por sus es-
tudios sobre el poder de mercado de
los monopolios y los oligopolios.

No hay un solo argumento que
pueda utilizarse para defender el po-
der de mercado de los monopolios.
Naturalmente que todo el mundo ha
oido hablar de los denominados «mo-
nopolios naturales», es decir, aquellas
grandes empresas basadas en inver-
siones muy cuantiosas y voluminosas
que no soportarian un segundo opera-
dor en segin que segmentos y merca-
dos debido al exceso de capacidad que,
de por si, entraflan. Bien, la tecnolo-
gia actual, modular y muy flexible,
los ha relegado casi a la historia de la
economia.

También es frecuente argumentar
acerca de la necesidad de las paten-
tes, una especie de monopolio del co-
nocimiento, para que haya un

incentivo a la produccién de conoci-

FLEXIBILIDAD

LAS VENTAJAS

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

PARA EMPRESAS Y
PROFESIONALES, ALTA
EFICACIA Y TOTAL

CON LA TARJETA e-BUSINESS
DE UNICAJA CONTINUAN

miento, justamente. La defensa de un
sistema de derechos de propiedad no
es, en modo alguno, una defensa del
monopolio, sino algo bien legitimo.
Pero una patente no puede serlo «de
corso» para que el inventor o su des-
arrollador perciban rentas despropor-
cionadas. Seguramente hoy existen
métodos de proteccién de los derechos
de propiedad y del conocimiento més
eficaces y eficientes que las patentes
convencionales.

El dafio que causan los monopo-
lios es patente en multitud de dimen-
siones. Por su propia naturaleza,
restringen la oferta de bienes y ele-
van artificialmente los precios. Los
bienes y servicios son «escasos» y ca-
ros, su calidad es peor que la de pare-
cidos bienes y servicios producidos en
un régimen de competencia. Por
ende, en economias en las que abun-
dan los monopolios, el empleo es me-
nor y el desempleo mayor y los
salarios reales son menores. La pro-
ductividad es también menor.

Estos males afectan a todos los
consumidores y a innumerables traba-
jadores. Alli donde los mercados estdn

monopolizados u oligopolizados, to-
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DE GESTION ONLINE

icaj lam
Directa 4901 1111337952 076 224. Le

N%Unicaia

34 EMPRESA GLOBAL ENERO 2015




dos pierden de una u otra manera. Solo los accio-
nistas de los monopolios ganan. éSeguro? En reali-
dad, dirfase que algunos accionistas y casi todos
los altos directivos de los monopolios son los uni-
cos ganadores de esta organizacién de los merca-
dos de bienes y servicios, pero es dudoso que las
enormes rentas empresariales extraordinarias que
se generan bajo estructuras monopolistas sean a la
postre tan grandes. Serfan mucho mayores con
una mayor extensién competitiva de los mercados,
aunque en términos unitarios (por unidad de bien
o de servicio) fueran mds reducidas. Y, desde lue-
g0, no estarian tan concentradas.

Hay monopolios hasta debajo de las piedras,
en los entornos més insospechados. Desde la fon-
tanerfa de barrio hasta las telecomunicaciones,
pasando por todo mercado de bienes y servicios,
financieros y no financieros, pueden encontrarse
testigos de comportamientos monopolistas. A los
que se enfrentan estructuras de defensa de la
competencia absolutamente insuficientes en el
plano de los recursos humanos y en muchos otros

planos, como el de la independencia o la capaci-

dad sancionadora.

En Espafia, como en muchos otros pal'ses,
abundan los monopolios en numerosisimos merca-
dos. Su presencia deja huella «gravitatoria» en el
bienestar de los consumidores, sometidos a humi-
llantes y onerosisimos circuitos de «atencién al
cliente», por decirlo en forma amena. O en el ele-
vado desempleo, los bajos salarios reales, la baja
productividad, la carestia de bienes y servicios or-
dinarios que se encuentran por una fraccién de su
precio en economias més avanzadas.

El presente afio de 2015 es una afio electoral y
se presenta interesante. Se me ocurre lanzar algu-
nas ideas para los programas electorales: prome-
tan luchar de verdad contra todos los monopolios.
Entre otras bondades, les aseguro que no hay me-
jor politica de reforma del mercado de trabajo, ni
de reforma estructural, que la lucha contra los
monopolios. Es una politica barata, de accién ré-
pida y resultados seguros. No debe de ser tan com-
plicado, que dirfa un ingenuo. Los ciudadanos se

lo agradeceremos
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EMPRESAS :: GESTION EMPRESARIAL

Situacidon actual del mercado de

capital riesgo

El capital riesgo se presenta como una fuente de financiacién empresarial alternativa a la tradicional financiacién
bancaria. El destino principal de la inversién de estas sociedades de capital riesgo son las pequerfias o medianas empresa
(pymes), las cuales han sufrido en gran medida las importantes restricciones de crédito de los ultimos afios. El capital
riesgo también se ha visto perjudicado por la situacién generalizada de crisis, pero la mejora de la perspectiva doméstica
durante 2014 ha favorecido la recuperacién de la confianza de los inversores internacionales, potenciando la
reactivacién del sector. El lanzamiento de figuras como FOND-ICO Global y la nueva regulacién son factores que permiten
atisbar un panorama mads alentador para el sector que en ejercicios precedentes.

Jorge Pardo

El capital riesgo es una fuente de financiacién empre-
sarial dirigida principalmente a pymes. Consiste en la
aportacién de capitales permanentes por parte de una
sociedad inversora, especializada o no, a una pyme.

Las sociedades receptoras son valoradas como em-
presas con considerables niveles de riesgo, lo que les
ocasiona dificultades para conseguir fondos mediante
instrumentos de financiacién més comunes. Por este
motivo el capital riesgo se considera una fuente de fi-
nanciaci6n alternativa a la deuda bancaria.

Hay diferentes tipos de inversién de capital riesgo,
dependiendo de la fase de desarrollo en que se encuen-
tren las empresas o los proyectos en el momento de la
inversién: capital semilla (seed capital), capital para
puesta en marcha (start-up capital), capital para la ex-
pansién (expansion capital), adquisicién con apalanca-
miento (leveraged/management buy-out y management
buy-in), capital de restructuracién (turnaround capital),
capital de sustitucién (replacement capital) o compra se-
cundaria (secondary buy-out).

También se distingue entre diferentes tipos de interme-
diarios financieros de capital riesgo:

+ Sociedades de capital-riesgo: sociedades anéni-
mas cuyo objeto social principal consiste en la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas
no financieras cuyos valores no coticen en el primer

mercado de las bolsas de valores.

[iStock]/Thinkstock.

+ Fondos de capital riesgo: patrimonios adminis-
trados por una sociedad gestora, que tendran el mismo
objeto principal que las sociedades de capital riesgo, co-
rrespondiendo a la sociedad gestora la realizacién de
las actividades de asesoramiento previstas.

+ Sociedades de gestoras de entidades de capital-
riesgo: sociedades anénimas cuyo objeto social princi-
pal es la administracién y gestién de Fondos de
Capital-Riesgo y de activos de Sociedades de Capital-
Riesgo.

EL CONTEXTO ACTUAL DEL MERCADO DE CAPITAL RIESGO
El afio 2013 fue un ejercicio muy complicado para el ca-
pital riesgo en Esparfia, superando (a la baja) los regis-

tros de 2009, que en su dia ya fue considerado en el
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seno del sector el peor afio de la historia reciente en
cuanto a su actividad se refiere.

Pese a todo, en el dltimo trimestre del citado afio se
inicié un cambio de tendencia que se ha confirmando
en los primeros trimestres de 2014, y que configura un
panorama ciertamente mas alentador en comparacién
con la perspectiva que presentaba el sector hace 2 afios.
Estos tlltimos resultados aportan una dosis de optimis-
mo y buenas sensaciones de cara a los préximos ejerci-
cios, considerdndose el 2014 como el afio de la
recuperacién, lenta pero sostenida del sector del capital
riesgo.

En noviembre de 2014 se publicé la esperada Nueva
Ley de Capital Riesgo (Ley 22/2014, de 12 de noviembre)
que concluye la transposicién de la Directiva Europea
sobre Activos Alternativos (AIFM Directive) a la legisla-
cién esparfiola, y modifica y moderniza el marco legal
vigente hasta el momento (Ley 5/2005).

Los datos del sector del capital riesgo de los prime-
ros nueve meses de 2014, en relacién al afio 2013, se pue-
den resumir en:

+ Volumen de inversién de 1.810,8 millones de eu-
ros, un 38% mds que en el mismo periodo 2013. En 2013
por su parte, se produjo una caida del 7,5% en el volu-
men de inversién del sector de capital riesgo, que regis-
trd 2.357,4 millones de euros.

+ Numero de operaciones: 340 a septiembre de 2014
(543 y 582 a cierre de 2013 y 2012 respectivamente).

* El 45% del volumen de inversién de los primeros
nueve meses de 2014 se invirtié en g operaciones de Le-
verage Buy Out y el 62,6% de las operaciones (213) en em-
presas en expansion.

+ Las desinversiones crecieron un 220% mads que en
el mismo periodo 2013, alcanzando un volumen a pre-
cio de coste de 3.698 millones de euros (frente a 1.156
millones de euros en el mismo periodo de 2013) en 190
operaciones.

+ Los mecanismos de desinversién mds utiliza-
dos fueron la venta a terceros (74%), la venta en bol-
sa (15,4%) y venta a otra entidad de capital riesgo
(4,4%).

+ El nimero de operadores de Venture Capital &
Private Equity que tienen oficina e invierten en Espa-
fia se situd en 201 a finales de 2013 (196 en 2012).

« Los principales sectores receptores de inver-
sién son: productos de consumo (27%), TIC (15,6%) y
hosteleria-ocio (13,6%).

+ Lanzamiento del Fondo de Fondos publico
FOND-ICO Global con 1.200 millones de euros a inver-
tir en el plazo de 4 afios en unas 4o gestoras de capi-
tal riesgo.

+ La notable mejoria del cuadro macroeconémi-
co espafiol ha recuperado y traido de vuelta a los in-
versores internacionales.

Respecto al FOND-ICO Global, la primera con-
vocatoria se sald6 con la inversién en seis gestoras
de capital riesgo, tres de ellas de capital expan-
sién/middle market, y otras tres en gestoras de Ven-
ture Capital. La segunda convocatoria se cerrd en el
primer semestre de 2014 con una nueva inversién
en otras 8 gestoras (cuatro de expansién y cuatro

de venture capital).

PRINCIPALES MAGNITUDES DEL SECTOR CAPITAL RIESGO

2012 2013 Variacién sep-13  sep-14 Variacién
% %
Inversiones (mill. €) 2.472 2357 -4,7 1.304 1.811 38,9
Namero de operaciones 582 543 -6,7 335 340 1,5
Desinversiones (mill. €)  1.196 1.564 30,8 1.156 3.698 219,9

Fuente: ASCRI.

Inversiones por sectores en los primeros

nueves meses de 2014
(%)

Productos de consumo
Informadtica y nuevas tecnologias

Hosteleria y ocio

Productos y servicios industriales
Servicios financieros

Medicina

Otros servicios
Transporte

Agricultura,ganaderia y pesca

Energia
Otros

Quimica

Biotecnologia

Fuente: ASCRI.
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Nominas
" Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.
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Inversién de capital riesgo por tamafio de
empresa en los primeros nueve meses de 2014

(% del niimero de operaciones)

2012 2013
80 -

70
60 -

40 7
30 1

20 -

oagg 100 a 199 200 a 499 Més de 500
trabajadores  trabajadores  trabajadores  trabajadores

Fuente: ASCRI.

En relacién al regreso del apetito inversor inter-
nacional, cabe seflalar que se mantiene el protago-
nismo de los fondos internacionales, responsables
del 76% del volumen invertido en los primeros nueve
meses de 2014 (1.379 millones de euros) en 39 opera-
ciones, mientras que los operadores nacionales in-
virtieron 431,4 millones de euros (24% del volumen
invertido) en mds de 300 operaciones.

Por dltimo, resaltar que el capital riesgo en Es-
paiia sigue apostando por las pymes: en los primeros
nueves meses del 2014, el 92% del total de las opera-
ciones han sido de menos de 5 millones de euros de

equity en empresas en fase de arranque y expansion.

CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS PARA LOS PROXIMOS

ANOS EN EL SECTOR CAPITAL RIESGO

Se confirma el 2014 como un aflo de gran dinamismo
en el sector del capital riesgo en Espaiia, con un pri-
mer semestre muy activo, cierta ralentizacién de la
recuperacién en el tercer trimestre y nuevo creci-
miento en el cuarto a pesar de ciertos elementos de
inestabilidad econémica a nivel mundial. Con estos
datos se prevé un cierre de 2014 muy positivo para el

sector de capital riesgo.

Tras cinco afios de crisis coincidiendo con la re-
cesion econdmica a nivel mundial, el sector de capi-
tal riesgo en Espafia empieza a dar sintomas de
mejoria de cara a los préximos afios. La crisis ha de-
vuelto a muchas de las principales economias des-
arrolladas a niveles de 2007, por lo que la
recuperacién de la economfa, al igual que ocurrird
con el nivel de actividad en el sector de capital ries-
g0, serd lenta y progresiva, pero tras varios afios de
malas noticias la industria del capital riesgo espafiol
ha recibido de forma muy positiva las perspectivas
de mejoras macroeconémicas (mejora del consumo
doméstico, disminucién de la prima de riesgo, mejo-
ra de la competitividad, crecimiento de las exporta-
ciones, nuevo apetito inversor internacional), unido
esto al lanzamiento de la iniciativa FOND-ICO Global
y de la nueva regulacién .

Aunque Espafia sigue afrontando retos importan-
tes, las reformas emprendidas y la estabilidad finan-
ciera a nivel internacional comienzan a calar en la
confianza de los inversores, tal y como pone de mani-
fiesto la mayor presencia de inversores no residentes
en las inversiones que han tenido lugar en los dltimos
meses. En los préximos afios deberfamos observar:

+ Un cambio importante en lo relativo a capta-
cién de nuevos recursos para invertir, impulsado por
el FOND-ICO Global, el nuevo apetito inversor inter-
nacional, y el mayor ritmo de desinversiones con
buenos retornos.

+ El retorno a volimenes de inversién y nimero
de transacciones mds elevados, propiciados por el
importante ajuste en precios realizados en estos
aflos y por la reducida financiacién bancaria a las
empresas, que inclina al empresario a buscar férmu-
las alternativas de financiacién

+ Una mejora de las empresas en cartera, que tras
el ajuste sufrido durante los afios de crisis, serdn maés

competitivas y veran mejorar el consumo interno ::
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Nominas
" Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.
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ACTUALIDAD JURfDICA-FISCAL

Nuevas competencias de

la Junta de Accionistas

El pasado 4 de diciembre de 2014 se publicé en el BOE la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo. Esta nueva ley se basa en las
recomendaciones del informe elaborado por la Comisién de Expertos creada por el Consejo de Ministros a tal
efecto, que incluyé su propuesta de reformas normativas para fomentar el buen gobierno de las empresas.

Virginia Gonzdlez

La Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica la Ley de Sociedades de Capital para la
mejora del gobierno corporativo, que entré en vi-
gor el pasado 23 de diciembre de 2014, introduce
importantes modificaciones en la vigente Ley de
Sociedades de Capital (en adelante «LSC»), princi-
palmente, en dos grandes bloques: las relaciona-
das con la junta de accionistas cuya finalidad son
ampliar las competencias de la junta general, re-
forzar los derechos de los accionistas minoritarios
y asegurar la transparencia de la informacién que
reciben los accionistas; y las que tienen que ver
con el consejo de administracién.

Resaltamos en este articulo, de entre las nu-
merosas modificaciones introducidas, las que en-
tendemos pueden ser de mayor interés respecto a
la junta general de accionistas.

Las modificaciones de la LSC referentes a la
junta general de accionistas pretenden, sobre
todo, reforzar el papel de esta y crear nuevas vias
para fomentar la participacién accionarial. A es-
tos efectos, se extiende expresamente la posibili-
dad de la junta de impartir instrucciones en
materia de gestién a todas las sociedades de capi-

tal —posibilidad que sélo existia en las Sociedades

de Responsabilidad Limitada—, manteniendo en

SUTIEMPO FS OROD \
p UNIVIA AGILIZA SUTIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

COBROSY PAGOS

todo caso la previsién de que los Estatutos puedan
limitarla (articulo 161 LSC). En el debate de gobier-
no corporativo més actual, esta es una posicién
pujante y defendida por voces muy autorizadas in-
cluso en entornos juridicos que tradicionalmente
han consagrado el monopolio del consejo de admi-
nistracién en las cuestiones de estrategia y nego-
cio.

Asimismo, se amplia el listado de competencias
expresas de la junta, reguladas en el articulo 160 de
la LSC, incluyendo algunas de las decisiones tradi-
cionalmente encuadradas en el &mbito de las deno-
minadas competencias implicitas o no escritas de la
junta en materia de gestién. Se trata de decisiones
que, aun encuadrables funcionalmente en el 4mbi-
to de la actividad gestora, afectan de modo sensible
a la posicién juridico — econémica de los socios y
por ello requieren que estos manifiesten su consen-
timiento. Asi, se reserva a la junta de accionistas,
ya en norma legal, la aprobacién de todas aquellas
operaciones societarias que por su relevancia tie-
nen efectos similares a las modificaciones estructu-
rales, como la adquisicién, la enajenacién o la
aportacién a otra sociedad de activos esenciales. A
este respecto, el articulo 160.f establece: «Se presu-

me el cardcter esencial del activo cuando el impor-

erila de oplimy " Ajpunas de las muitples ~erra

rrajora &0 koS proceses darios reduce eostes;

tiempos ¥ espacios de trabajo. ademas de permitir
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te de la operacién supere el veinticinco por ciento
del valor de los activos que figuren en el tltimo ba-
lance aprobado.» La naturaleza de estas operacio-
nes y su particular relevancia en las sociedades
justifica este cambio normativo que, por otra parte,
viene a convertir en norma legal una competencia
que en muchos casos ya estaba recibiendo este tra-
to.

Por tltimo, indicar que ademds en las socieda-

des cotizadas se incluyen competencias adiciona-

les a las recogidas en el articulo 160, que son las

SUTIEMPO ES CRD \
p  UNIVIA AGILIZA SLITIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

COBROSY PAGOS

tiempos ¥ espacios de trabajo. aoemis do

siguientes: «a) La transferencia a entidades dependien-
tes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese mo-
mento por la propia sociedad, aunque esta mantenga el
pleno dominio de aquellas; b) Las operaciones cuyo efecto
sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad; c) La
politica de remuneraciones de los consejeros en los térmi-
nos establecidos en esta ley.» Asimismo, indica la nor-
ma que se presumird el cardcter esencial de las
actividades y de los activos operativos cuando el
volumen de la operacién supere el veinticinco por

ciento del total de activos del balance ::

de las madfbples ~erran 1as g

5 procescs darios reduce costes. COBROS

et nes rac " Trarsieren:
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PUNTO Y APARTE . PASEO GLOBAL—

Vitalidad
empresarial 2015

Volvemos a las entrafias del sistema cuya relevancia es fundamental en el
econdémico. A prestar atencién a la fa- caso de las pequerias y medianas em-
Todos los afios el cilidad para que nazcan y desaparez- presas. Todos ellos tratan de medir
informe mejora can empresas. Para ql‘le'la actividad de c?ndiciones para ql.le. las empresas fun-
metodolégicamen- las que 1og.raTn sobrevivir en un entor- cmnenlde forma efl.c1ente. No s?n la ‘
te o afiade no competitivo pueda concretar sus garantia de.p‘rosperldad, pfaro si consti-
indicadores planes y proyectos. L,as normas, 1%s,os y tuyen condiciones necesarias. Sobre
. costumbres de los paises en relacién a
parciales

dici | la actividad empresarial. La complici-
adicionales. dad de las burocracias de distinta na-
turaleza. La facilidad para que la
sociedad admita la capacidad para em-
prender como una de las mds saluda-
bles para la regeneracién y progreso de
los paises.

Es el Banco Mundial el que desde
hace varias décadas actualiza su regis-
tro més popular, el Doing Business, en su
12 edicién, expresivo de los avances en
esa direccién de eficiencia e inclusién
de la actividad empresarial. Y nos inte-
resa, como es légico, la posicién de Es-
pafia en esa liga.

Como se sabe, ese ranking se forma
mediante la agregacién de 1o conjuntos
de indicadores que miden aspectos
bien distintos de la actividad empresa-
rial, desde la facilidad para crear una
empresa hasta la correspondiente para
su desaparicién formal, pasando por

los tramites para obtener permisos de

Emivio OnTiveros es presidente

de Afi y catedritico de Economia de todo tipo o para acceder a fuentes de
la Empresa de la UAM.
E-mail: eontiveros@afi.es financiacién ajenas. Son indicadores

wehiculo de empresa sempre a punto SUPDNE UNE ran tidad de gastos. Por

@ne 1008 Ui gama de

sivece & Servcoo de Rering, con el que su rugws oo
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http://www.doingbusiness.org/reports/global-reports/doing-business-2015

RANKING FACILIDAD DE HACER NEGOCIOS

Ranking Economia Puntuacién
(Distancia a la frontera)

1 Singapur 88,27
2 Nueva Zelanda 86,91 1
3 Hong Kong, China 84,97 1
4 Dinamarca 84,20 il
5 Reptblica de Corea 83,40 i
6 Noruega 82,40 1
7 Estados Unidos 81,98 1
8 Reino Unido 80,96 T
9 Finlandia 80,83
10 Australia 80,66
1 Suecia 80,60 1
12 Islandia 80,27
13 Irlanda 80,07 1
14 Alemania 79:73
15 Georgia 79,46
16 Canada 79,09
17 Estonia 78,84 1
18 Malasia 78,83 i
19 Taiwan, China 78,73 1
20 Suiza 77,78 1
21 Austria 77,42 1
22 EAU 76,81 1
23 Letonia 76,73 1
24 Lituania 76,31 1
25 Portugal 76,03 T
26 Tailandia 75,27 il
27 Holanda 75,01
28 Mauricio 74,81 1
29 Japén 74,80
30 Macedonia, FYR 74,11 1
31 Francia 73,88 1
32 Polonia 73,56 1
33 Espafia 73,17 1
34 Colombia 72,29 1
35 Perii 72,11 1

Nota: Los rankings estan calculados en junio de 2014, y se basan en la distancia
promedio de cada economia a las puntuaciones de la frontera de los diez indica-
dores que componen el ranking agregado de esta edicién. Para las economias en las
que los datos cubren dos ciudades, las puntuaciones son una media ponderada
por la poblacién de las dos ciudades. La flecha indica una mejora en la puntua-
cién entre 2013 y 2014, mientras que la ausencia de flecha indica bien un dete-
rioro o un estancamiento en la puntuacién. La puntuacién para los dos afios estd
calculada con la nueva metodologfa.

Fuente: Doing Business 2015. Going Beyond Efficiency. Banco Mundial Octubre 2014.

ellas, las politicas econémicas, desde luego las ma-

croeconémicas, dispondrdn de desigual eficacia

NG, MUCHO MAS
N COCHE NUEVO

dependiendo de la facilidad con que tenga lugar
esa actividad empresarial en los distintos dmbitos
que miden los indices.

Ahora son 189 economias las clasificadas. En
la primera de las tablas se refleja la clasificacién
general de las diez medidas. La verdadera cham-
pion de la facilidad del entorno, fundamentalmen-
te regulador, para la actividad empresarial.
Cuando se compara con la de afios anteriores, las
alteraciones en las 20 primeras son escasas.

Todos los afios el informe mejora metodoldgi-
camente o afiade indicadores parciales adiciona-
les, como por ejemplo el papel de las ciudades que
aparece en la edicién de este afio. Uno de los 4m-
bitos que siempre més me ha interesado es el de la
facilidad para crear una empresa, para que quien
tiene una idea pueda concretarla rdpidamente y
sin excesivo coste. Hemos ido mejorando a lo largo
de los afios, pero de forma muy lenta y, mucho
menos, si lo comparamos con el ritmo al que lo
han hecho otros paises. Eso explica que cuando se
revisa lo ocurrido en los @ltimos doce afios las me-
joras en la liga global no son precisamente desta-
cables. En el 2014 en la posicién agregada
estdbamos en la posicién 32y en la correspondien-
te a la facilidad para crear una empresa en la 115.
Ha sido la reduccién muy significativa en el nd-
mero de trdmites la que nos ha sacado de esa mala
posicién, aunque la que ahora mantenemos en
este indicador no sea precisamente buena.

Ojala que el lector haya encontrado una mini-
ma motivacién no solo para consultar posicionesy
calificaciones, sino también para revisar los capitu-
los metodoldgicos que, como sefialaba antes, no han
dejado de mejorar con el paso del tiempo y de defi-
nir una gran complementariedad con trabajos de
este tipo como es el caso del World Competitiveness Re-

port que elabora el World Economic Forum ::
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COMO QUEDA ESPANA EN LOS DIEZ INDICADORES

ESPANA
Ranking de facilidad de hacer OCDE Ingresos altos PNB per capita (US$) 29.180
negocios (1-189) 33 Distancia global a la frontera (DTF), puntuacién (o-100) 73,17 Poblacién (millones) 46,6
Empezar un negocio (ranking) 74 Registro de la propiedad (ranking) 66 Comercio transfronterizo (ranking) 30
DTF puntuacién para empezar un negocio (0-100) 88,08 DTF puntuacién para registrar propiedades (0-100) 73,57  DTF puntuacién para comercio transfronterizo (0-100) 84,68
Procedimientos (nimero) 6 Procedimientos (nimero) 5 Documentos para exportar (niimero) 4
Tiempo (dfas) 13 Tiempo (dfas) 12 Tiempo para exportar (dias) 10
Coste (% ingresos per cépita) 4,6 Coste (% del valor de la propiedad) 6,1 Coste para exportar (US$ por contenedor) 1310
Capital minimo (% ingresos per cépita) 13,8 Documentos para importar (ndmero) 4
Obtencién de crédito (ranking) 52 Tiempo para importar (dfas) 9
Permisos de construccién (ranking) 105 DTF puntuacién para obtencién de crédito (0-100) 60,00 Coste de importar (US$ por contenedor) 1.400
DTF puntuacién para obtener permisos de
construccién (o0-100) 69,18 Fortaleza de derechos legales, indice (0-12) 5
Procedimientos (ndimero) 7 Alcance de la informacié de crédito, indice (0-8) 7 Cumplimiento de contratos (ranking) 69
Tiempo (dfas) 229  Cobertura de registros privados (% de adultos) 15,3  DTF puntuacién para cumplimiento de contratos (0-100) 62,65
Coste (% valor construccién) 5,2 Cobertura de registros publicos (% de adultos) 50,0  Procedimientos (nimero) 40
Tiempo (dfas) 510
Obtencién de electricidad (ranking) 74 Proteccién de inversores minoritarios (ranking) 30  Coste (% de la reclamacién) 18,5
DTF puntuacién para obtener electricidad DTF puntuacién para proteccién de inversores
(0-100) 78,18 minoritarios (0-100) 64,17
Procedimientos (nimero) 5 Regulacién sobre conflictos de intereses, indice (0-10) 5,3 Resolucion de la insolvencia (ranking) 23
Tiempo (dfas) 85 Gobernabilidad de accionistas, indice (o-10) 7,5  DTF puntuacién para resolucién de insolvencias (0-100) 75,89
Coste Fortaleza de la proteccién al inversor minorista, Tiempo
(% ingresos per cépita) 242,0 indice (0-10) 6,4 (afios) 1,5
Coste (% del patrimonio) 1
Pago de impuestos (ranking) 76  Tasa de recuperacién (centavos por délar) 71,3
DTF puntuacién para pago de impuestos (0-100) 75,25 Fortaleza del marco regulatorio de insolvencias, indice (0-16) 12
Pagos (nimero por afio) 8
Tiempo (horas por afio) 167
Tasa impositiva total (% de beneficios) 58,2

Fuente: Doing Business 2015. Going Beyond Efficiency. Banco Mundial. Octubre 2014.
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