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Subdireccion General de Paises Mediterrdneos, Africa y Oriente Medio*

LA ESTRATEGIA HORIZONTE AFRICA: UNA REVISION
PARA LOS PROXIMOS ANOS

La Secretaria de Estado de Comercio lanz6 la Estrategia Horizonte Africa en 2020 y tres
anos después se ha revisado. Para ello, la Subdireccion General de Paises Mediterraneos, Afri-
ca y Oriente Medio ha realizado una encuesta en la que han participado once oficinas econo-
micas y comerciales de las embajadas de Espaiia, treinta y una empresas con sede en Espafia y
sesenta con presencia en los paises objetivo. Para esta revision se han tenido en cuenta los da-
tos mas actuales relativos a dimension del mercado, estabilidad macroecondmica y financiera,
grado de apertura y acceso al mercado, exportacion espaiola y su potencial, inversion espafio-
la'y su evolucion reciente, e interés de las empresas espafiolas en los distintos paises y sectores.
Las conclusiones obtenidas han llevado a incluir en la estrategia a Sudafrica, Nigeria y Angola
como paises prioritarios, asi como a adoptar una serie de medidas concretas para la mejora de
los instrumentos institucionales y financieros.

Palabras clave: Africa, estrategia, empresas espafiolas, instrumentos financieros, apoyo institucional,
internacionalizacion.
Clasificacion JEL: F10, F13, F14, F23, F34.

1. La Estrategia Horizonte Africa

Con el objetivo de impulsar la internaciona-
lizaciéon de las empresas espafolas en el con-
tinente africano, en julio de 2020, el Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo aprobd la Es-
trategia Horizonte Africa. Dado el potencial
econdmico de esta region, el margen de mejo-
ra de nuestros flujos de comercio e inversién, la
creciente presencia de otros competidores en
el continente y la necesidad de colaborar para

* Secretaria de Estado de Comercio.
Versién de septiembre de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3163.7665
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superar los efectos negativos de la pandemia
de COVID-19, se disefi6é una estrategia especi-
fica para incrementar la presencia empresarial,
institucional y financiera de Espafa en Africa,
con unos objetivos cuantificables.

A partir de un ejercicio de identificacion de
paises y sectores objetivo, se seleccionaron
los siguientes paises prioritarios, repartidos en
dos regiones:

— En Africa Subsahariana se eligié a Cos-
ta de Marfil, Senegal, Kenia, Ruanda,
Tanzania y Uganda.

— En el norte de Africa, a Argelia, Egipto y
Marruecos. >
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En el primer grupo se incluydé un conjunto
de paises especialmente dinamicos con fun-
damentos econdmicos sélidos, mientras que
en el norte de Africa se tuvo en cuenta espe-
cialmente su tamano econdmico, asi como su
importancia para Espafa como socios co-
merciales. Adicionalmente, se identificaron
una serie de sectores clave por su contribu-
cion al crecimiento econémico y sostenible de
estos paises, y que al mismo tiempo podian
generar un importante efecto arrastre en las
empresas espanolas. Se trata de sectores
donde las empresas espafolas han acumu-
lado una amplia experiencia internacional, y
cuya actividad esta alineada con los Obijeti-
vos de Desarrollo Sostenible de la Agenda
2030. Entre ellos se encuentran las infraes-
tructuras energéticas y las energias renova-
bles, el tratamiento de residuos, la agroindus-
tria, el transporte ferroviario, la ingenieria 'y
consultoria, y el agua y saneamiento.

A partir de este ejercicio de identificacion se
proponian medidas concretas de apoyo institu-
cional y financiero que contribuyeran a reforzar
la competitividad de la exportacion y la inver-
sion espanolas en la region.

En el eje financiero se hacian propuestas
asociadas al Fondo de Internacionalizacion de
la Empresa (FIEM), como el refuerzo de la fi-
nanciacién concesional ligada, el refuerzo de
la financiacién en términos comerciales am-
pliando el apoyo financiero al gasto local, el es-
tudio de lineas de financiacién en colaboracion
con banca local que permita financiar trabajos
realizados por empresas locales y el posible
desarrollo de la oferta de financiacion desliga-
da en aquellos sectores de interés.

Adicionalmente, en el marco del Plan de Re-
cuperacion, Transformacion y Resiliencia, se
aprobé una linea de financiacion FIEM no reem-
bolsable, dotada con 50 millones de euros para

el periodo 2021-2023". Se trata de un instru-
mento que ofrece fondos para financiar estu-
dios de viabilidad, asistencias técnicas, planes
sectoriales, consultorias, ingenierias o cual-
quier otro estudio que permita la deteccion, de-
finiciébn y mejora de proyectos de interés, y con
un elevado efecto arrastre, para la internacio-
nalizacion de las empresas espanolas. Por su
condicion estratégica, los estudios ejecutados
en el ciclo integral del agua en los paises obje-
tivo serian priorizados.

Ademas, se hacian propuestas para ampliar
los instrumentos de cobertura del riesgo de las
operaciones de exportacion, gestionados por
Cesce, y para promover el apoyo financiero a la
inversiéon de las empresas espanolas a través
de los Fondos FIEX y FONPYME gestionados
por COFIDES.

En cuanto al eje institucional, se proponia el
refuerzo de la Red de Oficinas Econdmicas y
Comerciales en la regién, incrementar la pre-
sencia institucional de altos cargos de la Admi-
nistracion econdmica y comercial espanola, re-
forzar el marco juridico bilateral mediante la
negociacion de Acuerdos de Promocion y Pro-
teccidon Reciproca de las Inversiones (APPRI) y
promover el papel del ICEX en la region.

2. Resultados de la Estrategia
Horizonte Africa 2020-2023

Desde su aprobacion, la estrategia ha servi-
do como marco de actuacion de la politica co-
mercial bilateral en la regidén. En este sentido,
en relacion con el gje institucional, se ha au-
mentado el numero de oficinas econdémicas y
comerciales en el continente, con la apertura
de una en Adis Abeba (Etiopia) en abril de >

' Prorrogada posteriormente hasta el 31 de diciembre de 2024.
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2022 y otra en Duala (Camerun), en octubre
de 20283. Ademas, a pesar de las dificultades
provocadas por la aparicion de la COVID-19, a
lo largo de los dos ultimos anos se ha incre-
mentado sustancialmente la frecuencia y el ni-
vel de representacion de los viajes oficiales de
autoridades espanolas al continente. Estos via-
jes han servido para organizar encuentros em-
presariales destinados a establecer alianzas,
incrementar iniciativas de inversion de interés
comun o fortalecer las relaciones comerciales.
Concretamente, en este periodo el presidente
del Gobierno viajo a paises como Senegal, An-
gola, Sudéafrica, Kenia, Marruecos, Tunez y
Egipto, acompafnado de empresas espafnolas
con intereses en esos paises.

Tanto en esas visitas como en las que han
realizado a Espafna altos mandatarios de pai-
ses de la regién como Angola, Senegal, Egipto,
Marruecos, Republica Democratica del Congo,
Kenia, Sudafrica, Ghana, Tunez y Nigeria, en-
tre otros, se ha aprovechado la ocasion para
organizar encuentros empresariales y de inver-
sion con el sector privado de nuestro pais. Es-
tos eventos se han desarrollado en el marco
del acuerdo de colaboracion con la CEOE, la
Camara de Espanay el ICEX.

En cuanto al gje financiero, la Secretaria de
Estado de Comercio ha promovido un mayor
uso de instrumentos financieros oficiales en el
continente africano, como el Fondo Espanol
para la Internacionalizacion de la Empresa
(FIEM), tanto en su version reembolsable como
no reembolsable. En estos tres afos se ha apro-
bado la financiacion de créditos en condiciones
OCDE para la ejecucion por empresas espano-
las de un total de 49 proyectos en Africa, inclu-
yendo préstamos a clientes publicos, pero tam-
bién privados, en sectores como el ferroviario,
la digitalizacion o el desarrollo industrial. Ade-
mas, se han aprobado once operaciones
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con cargo a la linea no reembolsable del FIEM
para financiar estudios de ingenieria y viabili-
dad en areas como la transformacion agraria,
la gestion de los recursos hidricos, la movili-
dad urbana, las infraestructuras o el turismo.

3. Analisis cualitativo de los
resultados: comentarios recibidos
de las empresas espanolas y de las
oficinas econémicas y comerciales

La revisién de la Estrategia Horizonte Africa
se plantea tres anos después de su creacion,
con el objetivo de hacer de la estrategia un ins-
trumento dinamico y flexible, que se adapte a
la realidad del continente y de nuestras empre-
sas, ademas de tener en cuenta las tendencias
globales de financiacion del desarrollo sosteni-
ble. En este sentido, los compromisos adquiri-
dos por Espana para abordar el desafio del
cambio climatico y la transicion a una econo-
mia verde tienen su reflejo en los proyectos e
iniciativas de las empresas espafolas en el
continente. La situacion de elevado endeuda-
miento del sector publico en muchos de estos
paises hace especialmente interesante alinear
esta estrategia con la iniciativa Global Gateway
de la UE, para promover la inversion privada en
proyectos de interés. También es necesario en-
marcar esta estrategia en la importancia de la
seguridad econdmica ante las incertidumbres
en el contexto geopolitico global.

Con la revision se pretende identificar las
buenas practicas y los éxitos conseguidos, asi
como los retos pendientes para optimizar los
resultados en los préximos anos.

La Subdirecciéon General de Paises Medi-
terraneos, Africa y Oriente Medio ha llevado a
cabo una encuesta, en mayo de 2023, en la que
han participado once oficinas econémicas >
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y comerciales de la region, treinta y una empre-
sas con sede en Espafa y sesenta con presen-
cia en los paises objetivo. Las preguntas de la
encuesta se han centrado en la presencia y ex-
periencia de la empresa en Africa, el modo de
acceso a los mercados en los que esta pre-
sente, los principales competidores internacio-
nales, los mercados de mayor potencial en el
continente y la identificacion de las actuacio-
nes de promocién comercial mas efectivas, asi
como la valoracién de los instrumentos finan-
cieros e institucionales de la Secretaria de Es-
tado de Comercio.

A continuacién se resumen los resultados
obtenidos.

Interés geogrdfico

En lo que respecta a los paises de interés
de las empresas en la actualidad, Marruecos

es el pais del continente africano donde se re-
gistra una mayor presencia de empresas espa-
folas, seguido de Angola y Argelia. Sin embar-
go, encuentran que existe potencial por explorar
en paises como Angola, Costa de Marfil y Se-
negal. De éstos destaca el interés en Angola,
pais que no estaba incluido en la Estrategia
Horizonte Africa anterior.

Interés sectorial

Respecto a los sectores en los que centrar
la estrategia, las empresas han sefalado algu-
nos ya incluidos en la anterior versién, como
son la infraestructura basica, incluyendo agua
(gestion integral del agua, tratamiento del agua
y saneamiento, plantas desaladoras, irriga-
cion), energia (renovables, gas natural, infraes-
tructuras eléctricas, petroquimica, soluciones
energéticas integrales) y transporte (obra >

CUADRO 1
CLASIFICACION DE LOS PAISES DE AFRICA EN CUANTO A LA PRESENCIAY
EL INTERES POTENCIAL DE LAS EMPRESAS CONSULTADAS

Presentes Potenciales
Pais N.° veces nombrado | Ranking Pais N.° veces nombrado | Ranking
Marruecos ..., 40 1 Angola 30 1
Angola 26 2 Costa de Marfil .. 25 2
Argelia 26 3 Senegal ......... 24 3
SUAAFFCA ... 25 4 Marruecos ... 22 4
Kenia 20 5 Egipto 21 5
Senegal ... 20 6 SUdafrica ..., 19 6
Costa de Marfil . 19 7 Kenia 17 7
Egipto 18 8 Mozambique ... 15 8
Tanzania ... 17 9 Nigeria 15 9
Ghana 16 10 TaNZania ... 14 10
Mozambique ... 12 11 Uganda 9 11
Nigeria 10 12 Camertin ..., 8 12
Uganda 10 13 Namibia ... 8 13
CaMEIUN .. 8 14 Ghana 8 14
Namibia ...... 8 15 Argelia 5 15
Botswana ... 2 16 Botswana ... 5 16
Etiopia 2 17 Etiopia 5 17

Fuente: Elaboracion propia.
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civil, terminales portuarias, pasos elevados ur-
banos y peatonales, carreteras y autopistas,
ferroviario).

No obstante, sugirieron afadir como secto-
res de interés algunos no incluidos hasta ahora
como prioritarios, tales como las telecomunica-
ciones (infraestructura, servicios y centros de
datos) y las actividades de digitalizacion e in-
novaciéon (asesoramiento tecnolégico, siste-
mas de gestion de trafico aéreo, de gestion de
terminales aeroportuarias, operacion de redes
de distribucion de energia eléctrica, digitaliza-
cion de la Administracion y sistemas de gestion
de clientes).

También se recoge en las encuestas reali-
zadas a las empresas el interés en llevar a
cabo iniciativas en los sectores de servicios
(transporte y logistica, medioambientales, de
salud o financieros), asi como en el sector
primario.

Principales competidores y factores
explicativos

A nivel general, las empresas espafolas
consultadas han sefalado la competencia de
las empresas francesas como unas de las
mas fuertes de la region. Este hecho se refleja
especialmente en el norte y oeste de Africa,
por factores culturales e histéricos, aunque
también por el acompanamiento institucional
de sus autoridades. Otros competidores son
Reino Unido y Estados Unidos, sobre todo en
los paises angléfonos y en el sector financie-
ro, debido en especial a las buenas condicio-
nes financieras que ofrecen. Alemania tam-
bién parece tener alta competitividad en la
region, por aportar buenas condiciones finan-
cieras y apoyo institucional a sus empresas.
No obstante, el pais que presenta un mayor
desafio en la regién es China, por los acuerdos
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intergubernamentales, las condiciones finan-
cieras ofrecidas, una agresiva promocion co-
mercial, financiera e institucional y la mayor
competitividad-precio en las licitaciones. Tam-
bién se aprecia que otros paises emergentes
como Turquia e India estan ganando protago-
nismo en el continente africano.

Ademas, la mayoria de las potencias que
compiten con Espafa cuentan con convenios
para evitar la doble imposicion —aspecto clave
en la exportacién de servicios profesionales—,
agencias de crédito a la exportacion muy flexi-
bles y mucha representacién diplomatica. Esto
les permite ser mas competitivos que la empre-
sa espanola.

Apoyo financiero e institucional recibido

En las respuestas obtenidas, las empresas
han senalado que los instrumentos de financia-
cion de Espana son indispensables para el de-
sarrollo de su actividad en Africa. En particular,
consideran que la nueva linea de financiacién
no reembolsable ha sido la mejora mas impor-
tante y notoria introducida desde la redaccion
de la anterior Estrategia para Africa. No obs-
tante, comparada con los instrumentos finan-
cieros de los paises de nuestro entorno, creen
que la dotacion es mucho menor y el procedi-
miento no es agil ni esta adecuado a la reali-
dad del continente.

En términos generales, las empresas hacen
una buena valoracion del apoyo institucional es-
panol, especialmente las mas grandes, aunque
todas coinciden en que es escaso. No obstante,
la mayoria senala que siempre que han busca-
do ayuda oficial la han obtenido. En general, va-
loran positivamente la labor de las oficinas eco-
ndémicas y comerciales y reconocen el elevado
esfuerzo realizado por abrir nuevas sedes (Adis
Abeba o Duala). Valoran satisfactoriamente >
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el apoyo en acciones de promocion comercial
(misiones directas, inversas, jornadas técnicas,
agendas...), aunque consideran que siempre
hay margen de mejora.

Sin embargo, también apuntan a una serie
de carencias, tanto desde el punto de vista ins-
titucional como desde el financiero. Concreta-
mente, consideran que la presencia institucio-
nal espafiola en Africa, especialmente en Africa
Subsahariana, es mucho menor a la de los pai-
ses competidores. No solo en términos de nu-
mero de embajadas y oficinas econdmicas y
comerciales, sino también en cuanto a finan-
ciaciéon disponible. También apuntan a que
nuestras autoridades realizan menos viajes ofi-
ciales de alto nivel que otros paises, como
Francia, Alemania, Reino Unido o Estados Uni-
dos. Algunas empresas echan en falta una in-
tervencién mas directa de la Secretaria de Es-
tado de Comercio para poner en contacto a los
Gobiernos de estos paises con los grupos in-
dustriales espafnoles para poder desarrollar
proyectos que se prolonguen en el tiempo. Las
empresas consultadas han sugerido, en general,
la necesidad de mejorar la coordinacién entre
los diferentes organismos gubernamentales
espafoles —Comercio, Exteriores (AECID-
FONPRODE) y Hacienda (en lo respectivo a los
convenios para evitar la doble imposicién)—,
siendo todos ellos complementarios para faci-
litar el acceso de la empresa espafola a estos
mercados.

Desde el punto de vista de la informacion y
difusién, las empresas acusan falta de cono-
cimiento de los instrumentos de apoyo de
las distintas instituciones espanolas. También
echan en falta iniciativas que faciliten el conoci-
miento de los mecanismos e instrumentos fi-
nancieros de la UE, asi como los contactos con
esos grupos de trabajo, que son a veces dificil-
mente accesibles.

Los comentarios recibidos de las empresas
apuntan a una falta de apoyo financiero mas
fuerte y directo capaz de competir con las alter-
nativas asiaticas y con las del resto de paises
europeos. En este sentido, apuntan que los
bancos espanoles tienen muy poca llegada en
los paises africanos (en comparacién, por
ejemplo, con América Latina), lo que en mu-
chas ocasiones dificulta conseguir soluciones
a nivel gubernamental cuando se requiere un
crédito comprador. Algunas empresas creen
que existen pocos bancos comerciales espa-
noles que ofrezcan financiacion y siempre exi-
gen aval de la matriz. Consideran fundamental
contar con los instrumentos de cobertura del
riesgo ofrecidos por Cesce, y creen que, en ge-
neral, el apoyo financiero oficial es critico a la
hora de promover los proyectos ejecutados por
empresas espanolas.

Posibilidades de trabajar con el sector
privado africano

A nivel general, se observa que el sector
privado en Africa esta poco desarrollado, evo-
luciona lentamente y hay pocas empresas,
pero se han realizado operaciones puntuales y
cada vez se observa un mayor crecimiento. No
obstante, numerosas empresas consultadas
mencionan el potencial de este sector, que se
considera fundamental para el crecimiento
economico de los paises, y que puede permitir
a las empresas espafolas tener socios loca-
les en el pais o region y colaborar con estos
agentes.

Como posibles barreras a la actividad em-
presarial en este continente, se mencionan
las regulaciones de los Gobiernos locales
(especialmente aduaneras), que dificultan la
entrada en sus mercados por haber demasia-
dos tramites y burocracia. También >
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consideran que hay falta de conocimiento lo-
cal especifico en el sector y un volumen no
significativo de oportunidades para que com-
pense el esfuerzo de orientarse a la region.
Ademas, apuntan que las potenciales empre-
sas cliente son en ocasiones subsidiarias de
multinacionales con sus propias soluciones
corporativas.

4. Analisis cuantitativo: indicadores
econdémicos y comerciales

Al igual que en la version inicial de la Estrate-
gia Horizonte Africa, la Subdireccién General de
Estudios y Evaluacién de Instrumentos de Politi-
ca Comercial ha realizado un andlisis cuantitati-
vo de los indicadores econdmico-comerciales >

CUADRO 2
ANALISIS CUANTITATIVO DE INDICADORES ECONOMICO-COMERCIALES

Resultado final

A B D E F
Dl Riesgo pais i);f)zngaiéyn Inversién_directa manilfgtsiraédso por Total
EITEED potencial espanels las empresas
125 100 150 100 150 625
Sudéfrica ..........| 78,3 |Botsuana ........| 100,0 |Angola ... 85,3 | Sudéfrica ..........| 100,0 | Senegal ..........| 138,3 | Sudéfrica ....... | 3952
Nigeria ...............| 64,6 |Sudéfrica ......| 83,0 |Sudéfrica...... 750 |Nigeria........ | 384 |Sudafrica.....| 589 |Senegal.......| 3195
Gabon ...........| 585 |CostadeMarfil .| 72,3 |Senegal ........ | 623 |Ghana.........| 288 |Ghana........| 521 |Angola.........| 2354
Botsuana ..........| 50,8 |Senegal ......| 71,1 |Camerin .......| 504 |Angola ........| 257 |Kenia.........| 485 |Nigera .........| 2222
Etiopia ..........| 48,2 |Namibia ... 61,6 |Benin ... 44,4 | Senegal 17,3 | Costa de Marfil .| 37,8 | Costa de Marfil .. | 193,5
Costa de Marfil ..| 45,7 |Tanzania.........| 60,4 |Botsuana .......| 34,1 | Namibia .| 51 |Angola....... | 373 |Ghana..... 1876
Ghana ...........| 41,2 |Ruanda........| 604 |CostadeMarfil.. 337 |Mozambique.... 41 |Nigeria ........| 352 |Botsuana...... 1864
Kenia ..........| 41,2 |Benin........| 604 |Congo......... 323 |CostadeMarfil.| 39 |Tanzania...... | 21,2 |Kenia......... | 1547
Tanzania 35,9 | Uganda 59,1 | Mauritania . 31,8 | Togo ... 16 |Uganda.....| 20,2 Benin..... 150,8
Benin ....... .| 343 |Togo .. .| 59,1 |Nigeria ........| 26,1 |Mauritania ......, 14 |G.Ecuatorial ..., 19,3 |Camer(n ........| 143,0
G. Ecuatorial .....| 31,2 |Lesoto......| 59,1 |Ghana........ | 226 |Kenia.... | 1,1 |Maurtania ... | 150 |Gabon...... 1396
Ruanda ... | 31,2 |Nigera ...| 57,9 |Tanzania.......| 20,1 |Benin.........| 09 |Benin........| 109 |Tanzania.......| 138,
Senegal .........| 30,5 |Gabon ... 57,9 | Gabon ... 19,3 | Camerun ..... 0,8 | Camerdn . 96 |Uganda.......| 117,7
R.D.Congo ......| 30,3 | Camerin . 57,9 | Sudén 17,6 | Zambia ... 0,6 | Togo ... 7,4 | Namibia 109,7
Uganda ..........| 30,1 |Angola.......| 57,9 16,4 | Tanzania ..........| 0,5 | Namibia 73 | 109,5
Esuatini ..........| 29,7 |Esuatini .........| 57,1 ...| 155 |Botsuana ..., 05 | Mozambique ....| 6,2 |G.Ecuatorial....| 107,9
Angola ... 291 |Kenia ... | 484 |Madagascar... 142 |Zmbabue .. 0,5 | Madagascar ......| 5,4 |Ruanda.... .| 1031
Mauritania .........| 26,1 |Madagascar ......| 47,1 | G. Ecuatorial . 14,0 | Uganda .. 0,5 | Ruanda 3,9 | Esuatini ...... 94,8
Namibia ...........| 255 |R.D.Congo .....| 459 | Etiopia........| 139 |Sudan... ... 05 Gabon ... 34 |R.D.Congo ..., 90,1
Togo ..o | 24,9 | Mozambique .....| 45,9 |Lesoto.........| 13,2 |Esuatini........| 05 |Congo......| 28 |Mozambique... 80,0
Camerin .......| 243 |Zimbabue .......| 429 |R.D.Congo ... 114 |S.ToméyPrinc.| 0,5 |Etiopia........| 22 |Lesoto.........| 792
S.Toméy Princ. | 20,7 |Sudén ........| 429 |Namibia......| 102 |R.D.Congo...| 05 R.D.Congo...| 20 |Madagascar....| 79,1
Zambia ..., 17,4 |G.Ecuatorial ... 42,9 |Mozambique ....| 9,3 |Madagascar....| 05 |Sudan........| 1,7 |Etopia....... 772
Mozambique ....... 146 |Ghana......... 429 Uganda.......| 78 |Lesoto........| 05 |Zmbabue..... | 1,1 |Maurtania...... 743
Congo .........| 135 |Congo.........| 150 |Esuatni....... 74 |G.Ecuatorial.. | 05 |Botsuana.....| 08 |Sudan........| 725
Zimbabue .........| 135 |Etiopia.... 12,5 | Zambia ...... 7,2 | Gabon ... 05 |Zambia.........., 07 |Zimbabue . 64,3
Madagascar ......| 11,8 |Zambia ... 0,0 |Ruanda........| 7,1 |Congo ... .| 05 |S.Toméy Princ. 0,3 | Congo ... | 642
Sudan ...........| 98 |S.Toméy Princ. 0,0 |Zimbabue .........| 63 |Ruanda..... | 05 |Esuatni......| 00 |S ToméyPrinc. 27,7
Lesoto ..........| 64 |Mauritania......| 00 |S. ToméyPrinc. 6,1 |Etopia....... | 04 |Lesoto.......| 00 |Zambia........| 258

Fuente: S.G. de Estudios y Evaluacion de Instrumentos de Politica Comercial.
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de los distintos paises de la regién de Africa
Subsahariana. En concreto, se han tenido en
cuenta las siguientes variables:

— La dimensién de los mercados, conside-
rando su evolucion reciente y su poten-
cial. Para ello se han analizado variables
como el PIB y su crecimiento a corto,
medio y largo plazo, la poblacion y el po-
der adquisitivo.

— La estabilidad macroeconémica y finan-
ciera, teniendo en cuenta la valoracion
del riesgo.

— El grado de apertura y las barreras de
acceso al mercado.

— Las exportaciones e inversiones espa-
nolas y su potencial.

— El interés manifestado por las empresas
espanolas a través de los servicios per-
sonalizados, la participacion en activida-
des de promocién comercial realizados
por ICEX y la presencia en actividades
de exportacion y de ejecucion de pro-
yectos financiados por FIEM.

Estas variables han recibido distintas ponde-
raciones para poder llevar a cabo el andlisis glo-
bal. En el cuadro 2 se resumen las puntuaciones
obtenidas por los paises en cada variable y el
resultado final. Tras este analisis, los cinco pai-
ses de mayor puntuacién son Sudafrica, Sene-
gal, Angola, Nigeria y Costa de Marfil.

5. Propuestas de la Direccion General
de Comercio e Inversiones

A partir de los distintos elementos de anali-
sis y de informacion recibidos, ademas de las
aportaciones de los responsables de Cesce,
COFIDES, ICEX, la Subdireccién General de
Gestion de la Deuda Externa y la Financiacion

Internacional, asi como la informacién propor-
cionada por las empresas y asociaciones em-
presariales, la Direccion General de Comercio
e Inversiones ha acordado realizar una serie
de propuestas para mejorar la Estrategia Hori-
zonte Africa en los préximos ejercicios.

Propuestas de cardcter horizontal en el eje
institucional

Con el fin de reforzar el impacto del apoyo
institucional a las empresas en sus estrategias
de internacionalizacién en el continente africa-
no, se proponen las siguientes mejoras:

— Aumentar las visitas institucionales de
mas alto nivel a los paises objetivo.

— Colaborar con otros paises de la UE
frente a la competencia de terceros paises
como China, Turquia o Brasil. Promover
la relacién de las oficinas econdémicas y
comerciales con las delegaciones de la
UE y su atencion a las iniciativas de la UE
para Africa (i. e., Global Gateway y Criti-
cal Raw Materials).

— Involucrar a consejeros y agregados en
la definicion de proyectos.

— Incentivar una mayor presencia insti-
tucional en los organismos multilaterales.

— Incrementar las actividades de network-
ing entre empresas espanolas y locales.

— Cerrar la firma de convenios para evitar
la doble imposicién.

— Reforzar la Red de Oficinas Econdmicas
y Comerciales en la region, y potenciar
su coordinacion y su papel como centros
de inteligencia econémica.

— Mejorar la coordinacion de las distintas
instituciones que participan en la estra-
tegia en los paises de destino.

— Optimizar la coordinacion en Espafa de
los distintos actores que se dedican a >
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la promocion de la internacionalizacion
de la empresa.

— Mejorar la comunicacién hacia las py-
mes, reforzando en especial el papel de
las Direcciones Territoriales y Provincia-
les de Comercio.

Propuestas de cardcter horizontal en el eje
financiero

Se proponen las siguientes mejoras:

— Diversificar y flexibilizar los instrumentos
de financiacion.

— Mejorar la comunicacion y publicidad de
los mismos.

— Aumentar la cobertura y el techo de Cesce
en los paises prioritarios, y que tengan
una buena situacion financiera.

— Potenciar los instrumentos FIEX vy
FONPYME gestionados por COFIDES.

— Reforzar los recursos humanos y mate-
riales del ICO para agilizar la gestion de
los instrumentos.

— Simplificar los tramites para optimizar el
uso de los instrumentos financieros.

— Mantener la linea de estudios no reem-
bolsable con cargo al FIEM.

— Potenciar proyectos con sector privado,
en particular con cargo al FIEM.

— Promover proyectos en esquemas de
cofinanciaciéon con las instituciones fi-
nancieras internacionales.

— Fomentar la participacion de empresas
espanolas en el programa Global Gate-
way de la UE.

Estrategias por paises

Para optimizar los resultados de la estrategia
se priorizan aquellos en los que se centrara el
uso de los instrumentos financieros y del apoyo
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institucional, sin bien no se excluyen actuacio-
nes en el resto e iniciativas de tipo regional.

Asi, se mantienen Marruecos, Egipto, Sene-
gal, Costa de Marfil, Kenia, Tanzania, Uganda,
y Argelia, ahadiéndose como paises priorita-
rios Angola, Nigeria y Sudafrica.

En cada uno de estos paises, en lugar de
realizar priorizaciones sectoriales por pais, se
plantea optimizar la utilizacion de los distintos
instrumentos en funcién de su situacion finan-
ciera y las oportunidades de su mercado. Esto
supone una novedad frente a la estrategia an-
terior, en la que se hacian priorizaciones secto-
riales por paises.

En general, se mantienen como prioritarios
los sectores de infraestructuras energéticas,
agua y saneamiento, los sectores de infraes-
tructura basica, la agroindustria, el sector ferro-
viario y la ingenieria y consultoria, dado que
las consultas realizadas nos muestran que son
sectores de interés para nuestras empresas,
ademas de figurar en las prioridades de los
paises beneficiarios. Se dara prioridad a pro-
yectos de economia verde.

Asi mismo, teniendo en cuenta las sugeren-
cias de los distintos actores que participan en
la internacionalizacion, se afaden a la estrate-
gia para los préximos anos los sectores de tele-
comunicaciones (infraestructura, servicios vy
centros de datos) y de digitalizacion (asesora-
miento tecnoldgico, digitalizacion de la informa-
cion estratégica y de la Administracion, gestion
de trafico aéreo y de terminales aeroportuarias
y operacion de redes de distribucion de energia
eléctrica, entre otras).

No obstante, se deja abierta la posibilidad
de apoyar proyectos de alto interés en otros
sectores.

En el Cuadro 3 se resumen las principales
actuaciones en las que se concentra la estrate-
gia por cada pais. >



Subdireccién General de Paises Mediterraneos, Africa y Oriente Medio

CUADRO 3
RESUMEN DE LAS ACTUACIONES POR PAIS DE LA ESTRATEGIA HORIZONTE AFRICA
Pais Estrategia
Angola Continuar visitas alto nivel
9 Recursos financieros: Cesce, FIEX y FONPYME y Linea PYME
Argelia Retomar la agenda econémica y comercial cuando se desbloquee la situacion

Costa de Marfil

Promover visitas alto nivel

Promocién LNR FIEM y FIEM privado

Explorar blending UE y participacion en Global Gateway
Fomento inversiones, FIEX y FONPYME

Negociar CDI

Egipto

Promover visitas alto nivel

FIEM LNR para proyectos areas clave

Reactivar FIEM concesional cuando la situacion macro lo permita
Participacion empresas en proyectos Global Gateway

Fomento inversiones, FIEX y FONPYME

Kenia

Misiones inversas técnicas en sectores clave
Promocién FIEM sector privado (por la coyuntura actual)
Fomentar FIEX y FONPYME

Marruecos

Visitas de ministros en sectores clave

Paquetes completos de financiacion

Encuentros empresariales

FIEM LNR en areas clave

Fomento inversiones, FIEX y FONPYME

Explorar blending UE y participacion en Global Gateway

Nigeria

Encuentros empresariales y misiones inversas

Fomentar alianzas empresariales estables para exportacion e inversion
Potenciar FIEX y FONPYME

Promover FIEM privado

Senegal

Visitas alto nivel

Potenciar FIEM privado

Explorar blending UE

Fomento inversiones, FIEX y FONPYME
Apoyo CAMACOES

Tanzania

Visitas alto nivel

Misiones directas y misiones inversas en sectores estratégicos
Fomentar FIEM comercial y FIEM LNR

Explorar blending UE y participacion en proyectos Global Gateway
Fomentar FIEX y FONPYME

Abrir Ofecomes en Dar Es Salam

Sudafrica

FIEM LNR para proyectos areas clave (energia)

Promover proyectos con sector privado

Potenciar FIEX y FONPYME

Continuar politica comunicacion fondos paquete financiero

Uganda

Fomentar LNR y FIEM

Explorar blending UE y proyectos Global Gateway
Misiones directas e inversas en sectores estratégicos
Fomentar FIEX y FONPYME

Fuente: Elaboracion propia.

6. Conclusiones que tiene por objetivo reforzar la presencia de

las empresas espafiolas en Africa. Ademas, la

Con todas estas propuestas, la Secretaria apuesta financiera de la UE por el continente
de Estado de Comercio pretende responder a nos obliga a mejorar su posicionamiento para
las demandas de mejora de una estrategia aprovechar mejor las oportunidades que se >
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plantearan. La combinacién de los instrumen-
tos institucionales y financieros desde un pun-
to de vista mas estratégico pretende optimizar
los resultados para los proximos ejercicios,
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manteniendo un enfoque dinamico que se
pueda adaptar a los cambios de prioridades
y de situaciones coyunturales de los paises
objetivo.
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Ramén Casilda Béjar*

UNION EUROPEA Y AMERICA LATINA: UNA NUEVA
ASOCIACION ESTRATEGICA MODERNIZADA Y MAS
SOLIDA

América Latina transita por el tablero geoecondmico global donde se solapan las grandes trans-
formaciones econdmicas, comerciales, productivas y tecnoldgicas, donde los términos sostenible e
inclusivo adquieren una importancia relevante. Y todo ello con el cambio climatico y la transicion
hacia las energias limpias que provocaran décadas de intensa demanda de recursos naturales.

Por su vasta riqueza en recursos naturales, América Latina se encuentra ante unas ventanas de
oportunidades, incluida una posicion geografica favorable ante el giro de la globalizacion que de-
termina la «relocalizacion» de las cadenas de produccion, que buscan la reduccion de los riesgos
en el suministro y el fortalecimiento de las relaciones comerciales entre paises aliados de acuerdo
con las nuevas teorias, cuyas propuestas son conocidas como nearshoring y friendshoring.

Definitivamente, América Latina no puede ni debe dejar escapar esta clarisima oportunidad,
con el fin de poder conseguir la transicion verde y el desarrollo sostenible e inclusivo mediante
la Nueva Agenda para las Relaciones entre la Union Europea y América Latina y el Caribe.

Hoy mas que nunca, tras el ataque de Hamas a Israel en la madrugada del 7 de octubre de
2023, cincuenta afos después de la guerra de Yom Kipur o arabe-israeli, toma un redoblado
sentido impulsar, potenciar y fortalecer la alianza estratégica UE-ALC.

Palabras clave: asociacion estratégica, cooperacion, inversiones, desarrollo sostenible e inclusivo,
Global Gateway, III Cumbre UE-CELAC, nearshoring, friendshoring.
Clasificacion JEL: F21, O11, O54, R11.

1. La Nueva Agenda para las
relaciones entre la Uniéon Europea y
América Latina y el Caribe

América Latina comparte con la Unién Eu-
ropea una rica historia de cooperacion y un

* Miembro del Instituto Universitario de Investigacion de Estudios
Latinoamericanos (IELAT)-Universidad de Alcald. Madrid.

Version de octubre de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3163.7672
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conjunto de valores e intereses comunes que
hacen de dicha cooperacion un camino natural
para responder a los grandes desafios que en-
frentan los paises de la region.

Conscientes de la situacion, el alto represen-
tante de la Unién para Asuntos Exteriores y Po-
litica de Seguridad, Josep Borrell, y la Comisién
Europea, adoptaron una Comunicacion Con-
junta en la que establecen la Nueva Agenda
para las Relaciones entre la Unién Europea 'y >
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Ameérica Latina y el Caribe (Comisién Europea,
2023a).

La gran importancia que adquiere la Nueva
Agenda es que propone una asociacion estra-
tégica modernizada y mas solida, mediante un
didlogo politico reforzado, el estimulo del co-
mercio, la inversion y el fomento de sociedades
mas sostenibles e inclusivas, interconectadas
en el marco de la estrategia de inversion y co-
nectividad de la Unidon Europea mediante la
Agenda Global Gateway.

Global Gateway se basa en los nuevos ins-
trumentos financieros del marco financiero plu-
rianual de la UE 2021-2027, concretamente el
Instrumento de Vecindad, Cooperacién al De-
sarrollo y Cooperacion Internacional —Europa
Global (IVDCl)— vy el Instrumento de Ayuda
Preadhesion (IAP III), pero también Interreg, In-
vest EU y Horizonte Europa, el programa de
investigacion e innovacion de la UE. De todos
ellos, el fondo mas destacado es el Instrumen-
to de Vecindad, Cooperacién al Desarrollo y
Cooperacion Internacional —Europa Global
(IVDCIl)—, que cuenta con un presupuesto de
79.500 millones de euros (Comision Europea,
2021).

Global Gateway es la nueva estrategia eu-
ropea para crear vinculos inteligentes, limpios
y seguros en los sectores digital, energético y
transporte. La UE ofrece su oferta a sus socios
con importantes inversiones en el desarrollo
de infraestructuras de calidad en todo el mun-
do. Entre 2021 y 2027, se calcula que la UE y
sus Estados miembros movilicen hasta 300.000
millones de euros de inversiones en los si-
guientes sectores: digital, clima y energia,
transporte, salud, educacion e investigacion.

Global Gateway impulsa inversiones de cali-
dad para contribuir a satisfacer las necesida-
des de infraestructuras al tiempo que crea va-
lor afadido local y promueve el crecimiento, el

empleo y la cohesién social. Ademas de las in-
versiones en infraestructuras, apoya el desa-
rrollo humano, incluido el empoderamiento de
los jovenes y las mujeres, al mejorar la innova-
cion, la educacion y las capacidades, ademas
de un entorno empresarial y reglamentario
propicio.

Global Gateway es el principal instrumento
de politica exterior de la UE para vincular el
apoyo a la inversion en infraestructuras en los
paises emergentes y en desarrollo, siendo el
compromiso politico para colaborar con inver-
siones sostenibles y digitales justas, como es
el caso de América Latina y el Caribe.

Con cargo a la Agenda Global Gateway, en la
[l Cumbre UE-CELAC, fueron aprobadas inver-
siones por 45.000 millones de euros, por ejem-
plo, en energias renovables e hidrégeno verde,
materias primas fundamentales, descarboniza-
cion y proyectos de infraestructuras de transpor-
te, conectividad 5G y de ultimo kildmetro, digita-
lizacion de los servicios publicos, gestion forestal
sostenible, fabricacion de productos sanitarios,
educacion, formacién y capacidades, y finanzas
sostenibles.

La [Il Cumbre UE-CELAC (Bruselas, 17 y
18 de julio de 2023) se ha llevado a cabo du-
rante la presidencia espafnola del Consejo
de la Unidon Europea (segundo semestre de
2023), siendo una de sus prioridades defen-
der la necesidad de construir asociaciones re-
forzadas y estratégicas con actores afines,
como lo son América Latina y el Caribe, ante
las dependencias asimétricas en sectores cla-
ve. Estas dependencias han quedado de ma-
nifiesto con realidades como la pandemia de
COVID-19 o la invasién de Rusia a Ucrania. En
este sentido, la presidencia espafola se volca-
ra en analizar y tratar de reducir las vulnerabili-
dades, con la finalidad de fomentar sinergias y
garantizar la diversificacion de los flujos de >
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comercio birregionales que contribuyan a la
doble transicién verde y digital (Consejo de
la Unidn Europea, 2023).

Previa a la Ill Cumbre, la presidenta de la
Comision Europea, Ursula von der Leyen, en
su gira por la region (Argentina, Brasil, Chile y
México), durante su visita a Chile afirmé: «Chi-
le es un socio privilegiado», y se mostrd confia-
da en el préximo proceso de la firma del Acuer-
do Marco Avanzado Unién Europea-Chile, y
enfatizo sobre la importancia que tendra, pues
ayudara a profundizar el dialogo politico y la
cooperacion para hacer frente a los retos mun-
diales actuales. Cabe recordar que la Unién
Europea es el primer inversor en Chile y el ter-
cer socio comercial, y destaco que, en el marco
del nuevo acuerdo:

... las empresas y los inversores chilenos re-
cibiran el mismo trato que sus homdlogos
europeos en nuestro mercado. Este acuerdo
también fomenta las condiciones adecuadas
para que nuestros inversores vengan a Chile
y trabajen con sus empresas para crear va-
lor anadido local. (Von der Leyen, 2023)

Como ejemplo de cooperacién en areas prio-
ritarias como lo es la transicién verde, la presi-
denta Von der Leyen, junto al presidente de Chi-
le, Gabriel Boric, anuncié el lanzamiento de
dos nuevas iniciativas de cooperacion en mate-
ria de hidrégeno renovable, el Proyecto Team
Europe para el Desarrollo de Hidrégeno Reno-
vable en Chile y el Fondo Team Europe de Hi-
drégeno Renovable en Chile, con un presu-
puesto total de 225 millones de euros. Estos
proyectos se desarrollan en el marco de la es-
trategia de inversion y conectividad de Global
Gateway.

En esta linea de cooperacion, Von der Le-
yen, en su visita a Brasil, tras reunirse con el
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presidente Luiz Inacio Lula da Silva, declaré:
«Europa es su socia y tenemos la responsabi-
lidad de detener la deforestacion de la Amazo-
nia», y anuncio que la Unién Europea otorgara
20 millones de euros para el Fondo Amazonia.
También recordd que actualmente existe un
proyecto de 430 millones de euros para la lu-
cha contra la devastacién de la selva y la pro-
mocién del uso sostenible de la tierra en el bio-
ma y el crecimiento verde.

Los paises latinoamericanos buscan la re-
activacion mediante la transformacion de sus
modelos de desarrollo hacia patrones de creci-
miento mas productivos, sostenibles e inclusi-
vos. Las inversiones europeas en el marco de
la estrategia de Global Gateway seran claves
para conseguirlo, y las empresas europeas
han sido, y podran ser aun mas, una fuente de
inversiones para crear e impulsar industrias y
avanzar en la diversificacion y modernizacién
productiva y tecnolégica para la dinamizacion,
transformaciéon y modernizacién tecnoldgica
como parte de las apuestas de los paises y sus
territorios en el marco de sus politicas de desa-
rrollo productivo. La colaboracién y la IED en
sectores estratégicos entre UE-América Latina
y el Caribe supone agendas de trabajo y politi-
cas especificas, asi como poder profundizar en
el futuro, con el propdsito de lograr un desarro-
llo sostenible e inclusivo.

Definitivamente, la regién no puede ni debe
dejar escapar esta clara oportunidad de la Nue-
va Agenda para las Relaciones entre la Unidn
Europea y América Latina y el Caribe.

2. La Unioén Europea y América Latina:
una nueva era en las relaciones

En América Latina pasé el boom de las ma-
terias primas, vivido durante el periodo >
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2004-2012, que probablemente no volvera, al
menos con la intensidad que se dio, y una vez
que han quedado al descubierto sus debilida-
des y carencias, en la region se cierran unos
espacios y se abren otros.

La crisis de la pandemia y la situacion eco-
ndémica desencadenada por la ilegal invasion
de Rusia a Ucrania representa una ventana de
oportunidad para potenciar el vinculo de la
Union Europea con América Latina, donde Es-
pafa debe ser el eje articulador y reafirmarse
como el puente mas efectivo, para acercar a
ambas regiones con la mayor intensidad posi-
ble (Casilda Béjar, 2023a).

América Latina comparte con la Unién Eu-
ropea una rica historia de cooperacién y un
conjunto de valores e intereses comunes para
responder a los grandes desafios que enfren-
tan los paises de la region. La Unién Europea
con América Latina representa una «asocia-
cion ganadora» (Casilda Béjar, 2023c). Esta
asociacién, como se ha expuesto, comenzo su
andadura con la celebracion de la 1ll Cumbre
UE-CELAC, inaugurando el inicio de una nue-
va era en las relaciones que constituye una va-
liosa oportunidad para que los paises profundi-
cen y fortalezcan sus alianzas estratégicas.

Como muestra, la UE aprovechd para esta-
blecer acuerdos bilaterales como el de mate-
rias primas criticas con Chile, con énfasis en el
litio; y los memorandos de entendimiento sobre
energias renovables con Argentina y Uruguay.

Aportaremos 45 mil millones de euros de
inversiones europeas de alta calidad para
América Latina y el Caribe destinadas a
combatir la pobreza, la desigualdad, pro-
mover una transicién verde y justa, asi
como facilitar la transformacién digital en la
region. Tenemos 135 proyectos en camino
y corresponde conformar la agenda de

inversiones y decidir qué sectores priorizar.
No es cuanto vamos a invertir, sino como
vamos a invertir y que las inversiones cum-
plan con las normas ambientales y socia-
les mas elevadas y con transparencia. (Von
der Leyen, 2023, como se cité en Comisidn
Europea, 2023b)

La Unién Europea, como bloque, es el pri-
mer origen de la inversion extranjera mundial
en ALC'. La UE cuenta con una importante
presencia a partir de la dinamizacion de la in-
versién extranjera directa de empresas en la
region desde principios de los noventa (afos
que coinciden con la internacionalizacion e in-
versiones de las empresas espafolas)?. Du-
rante el periodo 2010-2021, el 42,9% de las
entradas de IED (inversion extranjera directa)
provino de la Union Europea. En 2021 se reci-
bieron 33.000 millones de ddlares, lo que
equivale al 36 % del total recibido y supera a
Estados Unidos (24 %), y las inversiones intra-
rregionales (7 %), que son el segundo y el ter-
cer origen, respectivamente. La Unién Euro-
pea, como principal emisor de IED, acumula
un stock3 superior al de China, India y Japon
juntos, y, a diferencia de China, es un impor-
tante mercado de destino de las exportacio-
nes de productos de alta tecnologia de Améri-
ca del Sur. También la UE es el mayor
proveedor de equipamiento militar y el destino
preferido de turistas, estudiantes y migrantes
(Malamud et al., 2023). >

1 Paraun andlisis de la IED europea y espafiola, véanse los sucesivos
informes anuales publicados por la CEPAL (2023). Asimismo, para un
andlisis de la IED espafiola en América Latina y el Caribe y la
Latinoamericana en Espafa, véanse los sucesivos informes anuales
publicados por la Secretaria de Estado de Comercio (varias fechas).

2 Para mas detalle y un andlisis amplio sobre las inversiones y la
internacionalizacion de las empresas espafolas en América Latina,
véanse Calderén y Casilda Béjar (1999) y Casilda Béjar (2002, 2005,
2006, 2008, 2011).

3 En 2021, segun el BID-INTAL, el stock de IED de la UE alcanzo
690.430 millones de euros, siendo Brasil y México sus principales destinos
con un 38% y un 25 % respectivamente.
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De manera que la Unién Europea debe
trabajar conjuntamente con ALC en los am-
bitos mas especificos y convenientes para
ambos. Asi lo expresa la Declaracién Con-
junta de la Ill Cumbre UE-CELAC, donde
ambas partes reconocieron

... la contribucién potencial de la agenda de
inversiones de la Global Gateway, que abor-
dara las deficiencias de inversion en conso-
nancia con las prioridades comunes de la
UE y ALC, con el objetivo de movilizar tanto
la financiacién publica como el capital priva-
do a favor del desarrollo sostenible, lo que
incluye la transformacién digital, la educa-
cion, las infraestructuras sanitarias, la pro-
ducciéon de energia, las perspectivas
medioambientales, las materias primas y las
cadenas de valor locales. (EUR-Lex, 2023)

En cuanto al peso de Espafia como «primer
inversor europeo y segundo mundial», solo por
detras de Estados Unidos, el Registro de Inver-
siones Exteriores (Secretaria de Estado de Co-
mercio, 2023a) registra que el stock de inver-
sion espafnola en el mundo, excluidas las
operaciones de ETVE?, se situ6 en 499.119 mi-
llones de euros en 2021, un 9,8 % mas que el
ano anterior. Un 28,2 % de dicho stock se diri-
gi6é a ALC con 140.718 millones de euros, un
6% mas que el afo anterior, aunque aun por
debajo de las cifras de 2018 y 2019.

En un andlisis individualizado por paises, ca-
bria destacar a México (50.043 millones de eu-
ros de stock de inversion en 2021) como el prin-
cipal destino, seguido por Brasil (26.353 millones
de euros, que hasta 2019 se disputaba el primer

4 Las entidades de tenencia de valores extranjeros (ETVE) son
sociedades instrumentales establecidas en Espafa cuya creacién busca
especialmente estrategias de optimizacion fiscal. Sus inversiones carecen
de efectos econdmicos directos y apenas generan empleo.
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lugar con el pais azteca) y Argentina (17.919 mi-
llones de euros). México fue el tercer destino de
la inversion productiva espafola a nivel mundial
(con un stock de inversidon en 2021 que repre-
sento el 10,3 % de la IED espafiola en el exterior.
Estos porcentajes fueron del 5,3 y el 3,6, res-
pectivamente, en el caso de Brasil y Argentina,
solo por detras de Estados Unidos (15,1%) y
Reino Unido (14,8 %).

También es destacable el stock de inversion
espanola en el conjunto de los paises de la
Alianza del Pacifico (México, Chile, Colombia y
Perd), que, en 2021, alcanzd los 75.788 millo-
nes de euros (15,2 % del total de la inversién a
nivel mundial y 53,9 % de la inversién de Espa-
fna en ALC). Mas en detalle, en 2021, Chile
ocupo el cuarto destino y el décimo a nivel
mundial, con un 3,2% (15.810 millones de eu-
ros); Colombia se situ6 en el sexto y decimoc-
tavo puesto, respectivamente (5.288 millones
de euros, 1,1%), y Peru ocupd los puestos
séptimo y vigésimo, respectivamente (4.647
millones de euros, 0,9 %) (Secretaria de Esta-
do de Comercio, 2023b).

Respecto a la inversion de ALC en Espana, su
importancia crece en los ultimos anos. Aunque en
2021 el stock se redujo hasta los 46.265 millones
(-5,7 % con respecto al afo anterior y un 8,7 % del
total recibido). Por paises, el principal inversor es
México, con el 60,2% del total y 27.834 millones
de euros de stock en 2021, seguido de Argentina
(19,54 %, 9.040 millones de euros), Brasil (7,3 %,
3.367 millones de euros) y Venezuela (3,1%,
1.428 millones de euros). La principal caracteristi-
ca de las inversiones latinoamericanas es la con-
centracion en un sector particular, la fabricacion
de cemento, que se encuentra incluida en el epi-
grafe «Fabricacion de otros productos minerales
no metalicos» (38,6 %).

La nueva era de las relaciones de la Union
Europea y América Latina le confiere una >
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renovada oportunidad para que la region avance
en la transformacion de su sistema econdémico y
productivo, creando mas y mejores empleos,
ampliando la construccién de capacidades en
sectores claves para ambas regiones, donde las
empresas espafolas en la region, como las mul-
tilatinas® instaladas en Espana, deben jugar un
papel relevante.

3. Conclusiones ni definitivas ni
cerradas

América Latina y el Caribe comparten con la
Union Europea una rica historia de cooperacion
y un conjunto de valores e intereses comunes
que hacen de dicha cooperacion un camino na-
tural para responder a los grandes desafios a
los que se enfrentan los paises de la region.

Para América Latina, el fortalecimiento de la
colaboracion, los vinculos productivos y las re-
laciones comerciales y de inversién con los
paises de la Union Europea constituyen una
valiosa oportunidad para que las economias
de la region puedan avanzar en la transforma-
cion de sus sistemas econdmicos para crear
mas y mejores empleos, y lograr economias
tecnologicamente mas sofisticadas. Estas tec-
nologias deben orientarse, cada vez mas, tan-
to a reducir los impactos ambientales del creci-
miento como a adaptarse a sus efectos
negativos, en especial al cambio climatico.

A la Unién Europea, el fortalecimiento de las
relaciones con América Latina no solo le per-
mitira consolidar los vinculos histéricos y cultu-
rales, sino que, ademas, ampliara su espacio
para la construccion de capacidades en secto-
res claves centrales para ambas regiones.

5 Para mas detalle y un amplio andlisis, véanse Casilda Béjar (2012,
2014, 2015, 2018, 2023b) y Casilda Béjar et al. (2018).

Los impactos socioecondmicos del covid y de
la guerra en Ucrania han confirmado que ningun
pais, region o continente puede enfrentar los re-
tos de manera individual. Unos hechos que con-
firman que asociarse con la Unién Europea es
clave para América Latina a los efectos de forta-
lecer alianzas estratégicas y de colaboracion,
basadas en objetivos, valores y agendas com-
partidas. Dichos valores también tienen un estre-
cho vinculo con la Agenda 2030 de Naciones
Unidas y los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) (Naciones Unidas, 2015), muy especial-
mente aquellos que implican no dejar a nadie
atras, promover la igualdad de género y preser-
var el planeta para las futuras generaciones.

Definitivamente en esta ocasion, América
Latina no puede ni debe dejar escapar esta fa-
bulosa oportunidad, con el fin de poder conse-
guir un desarrollo sostenible e inclusivo que le
brindaria una mayor riqueza.

Al respecto, permitase recordar que la pre-
ocupacion histérica de los economistas por
hacer posible enriquecer a las naciones los ha
llevado al desarrollo de diversas teorias que
tratan de explicar por qué algunas naciones
son mas ricas que otras. Por ello, existe un ex-
tenso y variado historial con sus respectivas
propuestas para explicar y encontrar las cau-
sas que comenzd Adam Smith (1776) en su
célebre obra Investigacion sobre la naturaleza
y causas de la riqueza de las naciones, en
donde concentra sus conocimientos para ex-
poner el funcionamiento de la economia y el
crecimiento que conlleva la riqueza de las
naciones.

En la introduccion del libro Estudio prelimi-
nar: La riqueza de las Ideas de Adam Smith se
afirma

... que el nivel de bienestar de un pais de-
pende en general de la riqueza que >
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genere o lo que pueda comprar con su traba-
jo anual. La riqueza, entendida como la abun-
dancia o escasez de las cosas necesarias
para la vida, es el resultado de dos circuns-
tancias: la poblacién ocupada vy la inversion,
siendo el indicador mas importante la pro-
ductividad. (Perdices de Blas y Reeder, 2010)

Los tres indicadores, salvando los tiempos
histéricos y los avances indiscutibles de la eco-
nomia en todas sus ramas y saberes, y sea
cual sea la escuela econdmica desde donde
se realice el andlisis, son la poblacion ocupa-
da, la inversion y la productividad, que no han
perdido importancia y constituyen, actualmen-
te, la causa determinante de riqueza de las na-
ciones, entendida esta como la abundancia o
escasez de los bienes y servicios necesarios
para la vida que, traducidos, son los proclama-
dos por la Agenda 2030 y los 17 Objetivos de
Desarrollo Sostenible con sus 169 objetivos
asociados integrados e indivisibles.

Precisamente, la renovada apuesta por la
Asociacion Estratégica Birregional permitira a
la Agenda de Inversiones Global Gateway reali-
zar inversiones de alta calidad destinadas a
combatir la pobreza, la desigualdad y promover
una transicion verde y justa, asi como facilitar la
transformacion digital en la region. «No es cuan-
to vamos a invertir, sino como vamos a invertir y
que las inversiones cumplan con las normas
medioambientales y sociales mas elevadas y
con transparencia» (Von der Leyen, 2023, como
se citd en Comisién Europea, 2023b).

Con este firme proposito, el alto represen-
tante de la Unién para Asuntos Exteriores y Po-
litica de Seguridad, Josep Borrell, y la Comision
Europea, presentaron conjuntamente la Nueva
Agenda para las relaciones entre la Union Eu-
ropea y América Latina y el Caribe, a los efec-
tos de aprovechar y estimular las inmensas
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oportunidades, pero también para enfrentar los
retos econémicos en estos momentos algidos
para la region, donde la polarizacion de la poli-
tica y las tensiones geopoliticas internacionales
pueden desviar el camino de generar un desa-
rrollo sostenible e inclusivo en la region.
Durante la XXVIII Cumbre Iberoamericana en
Santo Domingo de 2023, Andrés Allamand, titular
de la Secretaria General Iberoamericana, sefnalo:

... los resultados han dejado una satisfac-
cién compartida que servira para proyectar
la estrategia de futuro con la Unién Euro-
pea, pues no solo es necesario, sino lo mas
inteligente, ya que son regiones comple-
mentarias, llamadas a ampliar e intensificar
sus relaciones en estos momentos claves
de reorganizacion geoconémica y geopoliti-
ca mundial. (Allamand, 2023, como se citd
en Casilda Béjar, 2023c)

Terminamos con la reflexion de Roberta
Metsola, presidenta de la Eurocamara:

La Unién Europea esta en continua evolu-
cion. El mundo cambia y nosotros debemos
cambiar con él. Necesitamos reformas. No
hay que tener miedo al cambio. La Unidn
Europea no es perfecta. Hemos de aceptar-
lo mientras seguimos a la escucha, expli-
cando y cumpliendo nuestras promesas.
(Construyendo la Europa que viviras en
2030: un proyecto de EI Confidencial, 2023)
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EL ASCENSO DE CHINA EN LAS CADENAS GLOBALES
DE VALOR Y SU IMPACTO EN LA RELACION
COMERCIAL CON ESPANA

La segunda globalizacion supuso el surgimiento de nuevos centros de poder econdémico, en-
tre los que se encuentra China. El objetivo del presente trabajo es analizar la evolucion del co-
mercio bilateral entre China y Espafia, determinando su composicion y variacion a lo largo del
periodo comprendido entre 1989 (caida del muro de Berlin, aceleracion de la reforma y aper-
tura en China) y 2017 (antes del inicio de la guerra comercial entre Estados Unidos y China).
Mediante el andlisis de repercusion, se obtienen los sectores econémicos que mas han crecido
y consolidado a lo largo del periodo. Los resultados muestran un claro ascenso de China en las
cadenas globales de valor y una especializacion en sectores intensivos en tecnologia siguiendo
el patron de crecimiento de paises del entorno.

Palabras clave: comercio internacional, relaciones internacionales, industrializacion.

Clasificacion JEL: F14, F59.

1. Introduccion

Desde la caida del muro de Berlin y el final de
la Guerra Fria se ha experimentado un profundo
cambio en las relaciones econémicas internacio-
nales. Por una parte, el volumen comercial ha
experimentado un intenso auge. Basta comparar
el volumen total de exportaciones en 1989 y hoy
en dia. Si en 1989 el valor total ascendia a
3.755.377 millones de dodlares, en el afo 2020 el
valor alcanzado era de 22.640.191 millones’.

* Profesor del Centro Universitario de la Defensa de la Universidad
de Zaragoza, miembro del Grupo de Investigacion Japén.

Versién de julio de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3163.7654
1 Segun datos de World Development Indicators, Banco Mundial.
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El otro gran cambio experimentado tiene
que ver con el desarrollo y la consolidacién de
cadenas globales de valor (CGV), que desem-
pefian un papel determinante en la produccion
de bienes y servicios finales, produciéndose un
aumento notorio del comercio intraindustrial de
bienes diferenciados verticalmente. Hoy en
dia, los componentes que forman parte de un
producto final son fabricados en distintos pai-
ses que forman una cadena de diferentes esla-
bones en la que la ruptura de uno de ellos pue-
de ocasionar consecuencias imprevistas en la
oferta global de dicho producto. Yi (2003) sos-
tiene que ambos aspectos estan relacionados
y que el aumento en el comercio internacional
no se deberia tanto a la reduccion de las >


https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
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barreras a dicho comercio, sino al fendmeno de
la especializacion vertical (EV), directamente
relacionada con el desarrollo de las CGV, si-
guiendo en cierto sentido el planteamiento de
Hummels et al. (1998), quienes planteaban la
historia de la globalizacion como una historia
de especializacion. Por su parte, Bergoeing et
al. (2004) demuestran el impacto positivo que
ha tenido la EV en el crecimiento del volumen
total de comercio internacional para distintos
paises de la OCDE.

Junto al desarrollo de las CGV han surgido
nuevos centros neuralgicos en la economia
global, conformando de esta manera un orden
comercial multipolar. La inclusién de mercados
emergentes y paises en vias de desarrollo a la
dinamica del comercio exterior ha introducido
complejidad en las relaciones comerciales y
desarrollado nuevos centros de poder econé-
mico. Entre estos nuevos centros de poder eco-
némico, surgidos en las ultimas décadas, hay
uno que destaca especialmente por su rele-
vancia y su papel en el comercio internacional:
China.

A dia de hoy no es posible obviar el desem-
pefo que tiene el gigante asiatico en las cade-
nas de suministro internacionales. Con la des-
localizacion de numerosas empresas de paises
desarrollados buscando mano de obra relativa-
mente mas barata durante décadas, China
pasé a convertirse en la fabrica del mundo.
Casi todas las redes de suministro mundial de
productos manufacturados pasan por China, lo
que ha generado en ocasiones una dependen-
cia estructural hacia este pais que se puso de
manifiesto durante la pandemia de COVID-19.
Ademas, la China continental, al igual que pre-
viamente habian hecho los tigres asiaticos, ha
logrado escalar posiciones dentro de las cade-
nas globales de valor y ya no exporta Unica-
mente manufacturas baratas, sino productos

intensivos en tecnologia (Vidal, 2018). Baldwin
(2013) afirma que, si antafio era necesario de-
sarrollar una cadena doméstica para tener éxi-
to en la industrializacion, hoy en dia es necesa-
rio unirse a las CGV.

Este hecho es de gran interés para los eco-
nomistas internacionales, pues rompe los es-
quemas de los modelos tradicionales del comer-
cio internacional y descubre nuevos horizontes.
Desde el modelo ricardiano hasta el modelo de
Heckscher-Ohlin, el comercio entre paises se
concibe como un proceso de especializacion en
la produccién de determinados bienes. Las eco-
nomias de Asia Oriental han mostrado, por el
contrario, que es posible salir del estancamiento
predicho en dichos modelos y escalar posicio-
nes en las CGV, es decir, producir bienes cada
vez mas intensivos en tecnologia como explica
el modelo de Deardorff y Park (2010). El caso
chino se encuadraria, por tanto, en lo que po-
driamos llamar «patrén de crecimiento asiatico»,
como sostiene Linde Garcia (2018), y que ha-
bria sido seguido previamente por Japon y Co-
rea del Sur, consistente en confiar la moderniza-
cion de la economia al desarrollo del sector
exportador.

Durante los ultimos afios, especialmente
desde 2018 con el inicio de la guerra comercial
entre Estados Unidos y China, ha surgido con
fuerza en circulos tanto académicos como po-
liticos el debate sobre la reorganizacion y el re-
planteamiento del orden comercial global y, en
particular, sobre las relaciones comerciales
con el gigante asiatico. Este debate se acelerd
todavia mas con el inicio de la pandemia en
2019. La pandemia provocé un aumento masi-
vo en la demanda de material sanitario. Sin
embargo, la llegada de este material dependia
en su mayor parte de China, donde se habia
deslocalizado la produccion de este tipo de
bienes y que, ademas, habia sido el primer >
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pais en sufrir la pandemia, por lo que habia re-
ducido considerablemente las exportaciones
de material sanitario. Todo ello, sumado a la
demanda masiva que enfrentaban, hizo impo-
sible suplir de manera rapida y eficaz todos los
bienes que se requerian en aquel momento.
Esto, sumado a la «guerra fria» comercial y
tecnologica de Estados Unidos y sus aliados
con China llevaria a que muchos paises desa-
rrollados se replantearan la necesidad de di-
versificar las CGV2.

El presente trabajo pretende estudiar este
periodo histérico, comprendido entre la déca-
da de 1990, iniciada con la caida del muro de
Berlin y el inicio de las reformas aceleradas
en China?d, y 2017, antes del inicio de la guerra
comercial y la pandemia. La ampliacion del
periodo antes o después podria dar lugar a
confusion al darse en contextos histéricos ba-
sicamente distintos al considerado; es por ello
que nos vamos a circunscribir al periodo com-
prendido entre 1990 y 2017, y para un caso
concreto, Espana.

2. Chinay Espana: de la indiferencia
al interés mutuo

Cuando Espafa y China formalizaron sus
relaciones diplomaticas en 1973, el comercio
entre los dos paises era escaso. Sin embargo,
no pasaria mucho tiempo para que esta situa-
cion se revirtiera. Este cambio en las relaciones

2 En 2020, Japon anuncié un plan de mas de 2.000 millones de euros
para sacar sus empresas de China y llevarlas de vuelta a Japén, y otro
plan de mas de 200 millones de euros para que, al menos, salieran de
China y se relocalizaran en otros paises, aunque no fuera Japén. Otros
paises como Estados Unidos y Alemania anunciaron planes similares.

3 En 1989 llega al poder Jiang Zemin y la «camarilla de Shanghai»,
conocida como la tercera generacion de lideres, que profundizaria y
aceleraria las reformas puestas en marcha por su predecesor, Deng
Xiaoping, adoptando una politica business friendly y de acercamiento
diplomatico a las economias mas desarrolladas, que llevarian al desarrollo
del sector privado chino, el cual llegaria a generar alrededor de dos ter-
cios del PIB para el final de su mandato.
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comerciales esta ligado al inicio de la reforma 'y
apertura de China en 1978 y la integracion de
Espana en el mercado comun europeo, lo que
posibilité explotar al maximo las recién estable-
cidas relaciones diplomaticas.

A lo largo del periodo, las relaciones en ma-
teria de politica comercial se han ido estre-
chando entre las dos naciones, y al estableci-
miento de las relaciones diplomaticas en 1973
le siguieron una serie de convenios tales como
el de registro y proteccién de marcas comercia-
les en 1977, el convenio comercial de 1979 una
vez iniciada la reforma y apertura en China, el
convenio de cooperacion economica e indus-
trial en 1984, la prevencion de evasion fiscal en
1992, la promocion y el fomento reciprocos de
inversiones en 1993 y la promocion y la protec-
cion reciprocas de inversiones en 2008. Igual-
mente, la adhesién de China a la OMC en 2001
significaria un impulso a la relacion bilateral en
materia comercial.

Espafa ha llegado a ser definida por China
como el «amigo europeo» debido a la impor-
tancia que le concede como socio dentro de la
Unién Europea. Por su parte, China ha sido
clasificada por Espana como pais PASE (Pais
con Actuacion Sectorial Estratégica) en la Es-
trategia para la Internacionalizacién de la Eco-
nomia Espanola (EIEE). Ambos hechos ilus-
tran muy bien el interés mutuo existente. Hoy
en dia, China sigue siendo un socio comercial
clave de Espafa, tanto en importaciones, por
la masiva deslocalizacion industrial a China
décadas atras, como en exportaciones, por el
dinamismo que ofrece el mercado chino a las
empresas espafnolas. Igualmente, Espafa es
un socio regional estratégico para China en
Europa.

El ascenso de China en el panorama eco-
némico mundial como mercado emergente
mas dinamico ha suscitado interés entre la [>
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comunidad académica, politica y empresarial
espafnola y europea en general, tanto por las
ventajas como por las desventajas que ello im-
plica. Marti y Puertas (2004) analizan el impac-
to de la inclusién de China en el orden comer-
cial global, después de que China ingresara en
la OMC en 2001, y sugieren como podria mejo-
rarse la competitividad en diferentes sectores.
También Bustelo (2008) analiza implicaciones
positivas y negativas del auge de China para
Espana.

Junto al interés suscitado por el auge de Chi-
na en el panorama internacional, ha surgido otro
notable interés por las posibilidades de explota-
cion del mercado chino para las empresas ex-
portadoras espafolas, sobre todo desde el afo
2008 y el inicio de la Gran Recesién, cuando
muchas empresas exportadoras miraron con re-
novado interés el mercado del gigante asiatico.
Basta sefalar que, a inicios de siglo, el nimero
de empresas espanolas exportadoras a China
rondaba las 10.000, y hasta 2008 el numero de
empresas exportadoras espafnolas al gigante
asiatico aument6 de manera gradual pero cons-
tante, hasta situarse en mas de 40.000. Sin em-
bargo, desde entonces hasta 2017, el total de
empresas que exportan a China desde Espana
supero las 90.000%.

El potencial exportador al mercado chino ha
sido el tema de estudio de Noguer (2006), que
analiza si se esta aprovechando el potencial
exportador de Espafia a China. Otros autores
han centrado su investigacion en el andlisis de
sectores concretos de la economia. Tal es el
caso de Jiménez Asenjo y Filipescu (2019),
que estudian la estrategia exportadora del sec-
tor vinicola espanol a China. Velilla Sanz et al.
(2018) se centran también en el sector

4 Segun datos de DataComex (Ministerio de Industria, Comercio y
Turismo).

alimentario, constatando el éxito del sector ex-
portador espanol en este mercado, concreta-
mente del sector carnico y del vinicola, donde
los productos espafoles se asocian a calidad,
si bien no a marcas concretas. Lopez Arce
(2018), por su parte, investiga el caso de Ges-
tamp y la automocion, y Bilbao Moran y Garcia
Jalén (2018) se centran en el caso de Siemens
Gamesa dentro del sector edlico.

En sentido inverso estudia Melo (2018) las
relaciones econdmicas entre Espana y China,
sefalando el potencial de China como pais in-
versor, y se centra concretamente en el caso
de Huawei, poniendo de manifiesto el progre-
so de China en materia tecnoldgica durante las
ultimas décadas.

Puede comprobarse que existe abundante
investigacion académica sobre diversos secto-
res de la economia espafnola y su relacién con
China, asi como sobre el papel de China en el
orden comercial actual. Sin embargo, la litera-
tura sobre la evolucion histérica de la relacion
comercial bilateral entre nuestro pais y China
es mas escasa. ¢ Cémo han variado las expor-
taciones y las importaciones entre los dos pai-
ses? ¢ Qué sectores son los que mas han cre-
cido? ;Como se ha transformado la relacién
bilateral durante este tiempo? ;Cuales son los
sectores mas dinamicos? Es a dichas pregun-
tas a las que se va a intentar responder.

3. Analisis de repercusion

Se van a analizar los sectores mas o menos
influyentes en el crecimiento o decrecimiento
de las exportaciones y las importaciones de
bienes tomando como pais de referencia Espa-
fia y como socio comercial China, es decir,
analizando las exportaciones espanolas a Chi-
na y las importaciones espafnolas desde [>
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China. El objetivo es determinar qué sectores
han sido el motor de crecimiento de la relacion
comercial entre ambos paises, a la vez que
contrastar los sectores mas dinamicos al inicio
y al final del periodo, tanto en exportaciones
como en importaciones.

Para realizar el andlisis se empleé la base
de datos Comtrade de las Naciones Unidas se-
gun la clasificacion HS para dos digitos, anali-
zando de esta manera el total de sectores de la
economia, 99 en total, tal como aparecen enu-
merados en el Anexo.

En primer lugar, se calculd la suma de im-
portaciones (X% M;,) y exportaciones (£33 X;,)
de los 99 sectores j para cada afno n del perio-
do. A partir de ahi, se procedieron a calcular los
indices simples de importaciones y exportacio-
nes para cada afo tomando como afno base
2014 por ser el que mayor disponibilidad de da-
tos tenia para el conjunto de los sectores, tanto
para la suma de todos los sectores en exporta-
ciones [1] y en importaciones [2] como a nivel
particular para cada sector concreto, nueva-
mente en exportaciones (Xjn/Xi2014) € importa-
ciones (Min/Mj2014).

2 Xin / 22 Xpora  [1]

Y2 Min / 32 Migora 2]
Una vez hallados los indices simples de ex-
portaciones e importaciones, se procedid a
calcular la variacion anual de los mismos a ni-

vel agregado (V) para exportaciones [3] e im-
portaciones [4].

99
< Z X ) <Z m1 ) [3]
Zi=1 X/2014 Z,_ X12014

( 219=91 Min ) _ (Zlg=91 Min-1 ) [4]
Z:gj Mi2014 21931 Mi2014
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Y lo mismo a nivel desagregado, nuevamen-
te para exportaciones [5] e importaciones [6].

( Xin )_(Xm.1) 5
Xi2014 Xi2014 [ ]

( Min ) 3 ( Min-1 ) [6]
IV|i2014 Mi2014

Para determinar el peso de cada sector se
puede proceder tomando como ponderaciones
las cantidades del afno base considerado (ven-
dria a ser el indice de Laspeyres), o bien toman-
do como ponderaciones las cantidades del afo
en curso (vendria a ser el indice de Paasche).
En nuestro caso, dado que disponiamos de los
datos para la mayoria de anos del periodo con-
siderado, se procedié mediante el método de
Paasche. De esta manera, las ponderaciones
se tomaron como la division entre las exporta-
ciones de cada sector sobre el total de exporta-
ciones en cada afno n (X,-,,/Z?j Xin) y sobre el
total de importaciones, nuevamente para cada
afio n (Min/22% M;,). Posteriormente, se proce-
di6 a calcular la repercusion R para cada sec-
tor cada afno multiplicando el cociente entre la
variacion anual de cada sector entre la varia-
cion anual agregada por la ponderacién co-
rrespondiente en exportaciones [7] e importa-
ciones [8].

R=(32)x (Xa/Z2 Xin) (7]

V,

R=(32) X (Mn/Z2 M) (8]

Una vez hallada la repercusion, se calculé
el promedio de la misma para todos los afos
de cada sector tomada en valor absoluto, para
obtener matematicamente de esta manera los
sectores que mas han crecido y mas han con-
solidado la relacion comercial bilateral entre
Espana y China a lo largo del periodo. Los re-
sultados se muestran a continuacion, apare-
ciendo los sectores ordenados de mayor a >
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TABLA 1
SECTORES SEGUN REPERCUSION
(Importaciones)

Sector ID Repercusion Sector ID Repercusion Sector ID Repercusion
95 0,3717 96 0,0255 56 0,0061
85 0,2827 12 0,0254 58 0,0060
27 0,2484 32 0,0252 33 0,0056
84 0,2446 18 0,0237 75 0,0055
62 0,2439 52 0,0204 8 0,0049
72 0,1841 7 0,0194 30 0,0047

3 0,1058 46 0,0192 68 0,0043
61 0,0912 65 0,0186 36 0,0042
67 0,0856 88 0,0185 53 0,0040
25 0,0844 54 0,0177 92 0,0039
90 0,0739 70 0,0173 5 0,0038
64 0,0702 76 0,0149 10 0,0033
42 0,0687 20 0,0149 24 0,0032
80 0,0653 40 0,0146 37 0,0030
91 0,0635 81 0,0141 93 0,0023
87 0,0632 2 0,0137 14 0,0023
23 0,0600 99 0,0136 19 0,0021
94 0,0579 66 0,0134 15 0,0020
29 0,0537 83 0,0132 31 0,0019
73 0,0486 71 0,0121 78 0,0019
50 0,0448 16 0,0103 97 0,0018
41 0,0428 60 0,0101 59 0,0017
63 0,0419 13 0,0101 1 0,0017
69 0,0415 55 0,0098 6 0,0015
89 0,0396 57 0,0091 35 0,0014
39 0,0339 86 0,0090 45 0,0012
43 0,0333 4 0,0087 22 0,0012
51 0,0326 49 0,0078 79 0,0007
26 0,0304 9 0,0074 21 0,0007
28 0,0297 34 0,0072 47 0,0001
44 0,0285 48 0,0072 11 0,0000
38 0,0279 74 0,0066 - -

82 0,0272 17 0,0066 - -
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Comtrade.

menor repercusion. En la Tabla 1 se muestran
los resultados para las importaciones espafio-
las de bienes desde China.

Los sectores mas dinamicos en lo que res-
pecta a importaciones resultan ser o bien sec-
tores de commodities y productos manufactu-
rados o bien sectores intensivos en tecnologia.

Asi tenemos al sector 95 (juguetes y juegos;
partes y accesorios de los mismos) en primer
lugar, seguido del sector 85 (maquinaria eléc-
trica, electronica y partes de los mismos), el
sector 27 (aceite mineral y productos destila-
dos), el sector 84 (reactores nucleares, disposi-
tivos mecanicos y partes de los mismos) y >
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el sector 62 (textil). Los resultados muestran el
papel desempefiado por China en las cadenas
globales de suministro, asi como también el
ascenso de China dentro de estas cadenas.
Junto a sectores intensivos en trabajo (tales
como el textil o los juguetes, entre los primeros
sectores que comenzaron a deslocalizarse al

gigante asiatico aprovechando la mano de obra
relativamente mas barata) hay sectores intensi-
vos en capital (maquinaria eléctrica o reactores
nucleares). El hecho de que los sectores mas
dinamicos y que mas crecimiento han experi-
mentado sean una combinacion de ambos
muestra que China se convirtié durante las [>

TABLA 2

SECTORES SEGUN REPERCUSION
(Exportaciones)

Sector ID Repercusion Sector ID Repercusion Sector ID Repercusion
99 0,0136443 90 0,0738745 4 0,0087338
49 0,0078073 11 0,0000437 56 0,0060908

1 0,0016581 41 0,0428301 42 0,0686643
55 0,0097668 80 0,0652794 36 0,0042096
31 0,0019435 32 0,0252103 19 0,0021191
85 0,2826982 24 0,0032277 18 0,0237262
72 0,1841163 57 0,0090531 21 0,0006683
89 0,0396477 62 0,2438995 23 0,0599614
29 0,0536911 15 0,0020088 63 0,0418612
84 0,2445726 45 0,0012139 66 0,0134104
37 0,0030029 78 0,0018598 96 0,0254730
88 0,0184905 40 0,0146004 59 0,0017450
87 0,0631733 28 0,0296712 58 0,0060138
73 0,0485547 27 0,2483784 6 0,0015305
79 0,0006983 82 0,0271723 13 0,0100703
86 0,0090273 54 0,0176926 71 0,0120643

3 0,1058000 35 0,0013892 50 0,0447686
94 0,0579353 0,0038238 95 0,3716588
39 0,0338719 0,0049497 53 0,0039874
48 0,0071704 61 0,0911911 92 0,0038695
68 0,0042665 17 0,0066007 93 0,0023344
26 0,0303791 60 0,0100802 81 0,0141402

2 0,0136841 14 0,0023027 46 0,0192144
69 0,0415063 34 0,0071941 97 0,0018489
76 0,0149401 12 0,0254418 7 0,0194322
25 0,0843896 33 0,0056181 67 0,0855957
52 0,0203740 44 0,0285042 75 0,0054624
22 0,0011617 70 0,0173253 16 0,0102660
38 0,0278824 83 0,0132020 9 0,0073616
47 0,0000938 91 0,0634915 65 0,0186368
30 0,0047295 64 0,0701772 10 0,0032998
74 0,0066221 51 0,0325824 - -

43 0,0332896 20 0,0149351 - -
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Comtrade.
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décadas pasadas en la «fabrica del mundo»,
asi como que ha seguido ese «patrdn de creci-
miento asiatico» por el que el pais habria mo-
dernizado su economia mediante la apertura al
sector exterior, escalando posiciones en las
CGV.

En la Tabla 2 se muestran los resultados ob-
tenidos para el caso de las exportaciones es-
pafolas a China.

A diferencia de lo que pasaba con las impor-
taciones, las exportaciones muestran un patron
menos definido. Asi nos encontramos con sec-
tores como el 99 (commodities no especifica-
das), el 49 (libros e imprenta), el 1 (animales) o
el 55 (fibras) como los mas dinamicos.

Téngase en cuenta que ahora se estan con-
siderando las exportaciones espafnolas de bie-
nes a China, es decir, aquello que Espafa ven-
de a China, siendo esta ultima su cliente. Se
ha de tener en cuenta que China tiene socios
comerciales mas importantes como Estados
Unidos o Alemania. Ademas, el sector exporta-
dor espanol ha comenzado a disefar una es-
trategia de cara al mercado chino mas recien-
temente de lo que lo han hecho otros paises
europeos, por lo que se podria hablar de cierto
retraso en este sentido.

Hay que considerar también que el analisis
se ha centrado primordialmente en el papel de
China en las CGV; es por ello que se tomaron
exportaciones e importaciones de bienes, dado
que durante este periodo China se ha converti-
do en un centro neuralgico en cuanto a expor-
taciones de manufacturas se refiere. Pero es
necesario tener en cuenta también el desarro-
llo de Espana a lo largo de estas décadas, con-
solidandose como economia desarrollada
orientada al sector servicios, por lo que es pro-
bable que estos ultimos mostrasen un dinamis-
mo mayor en lo que a exportaciones espanolas
a China se refiere.

4. Conclusiones

El orden comercial internacional surgido de
la segunda globalizacion ha tenido uno de los
centros neuralgicos mas importantes en China.
La investigacion empirica llevada a cabo me-
diante el analisis de repercusion para las rela-
ciones comerciales del gigante asiatico con Es-
pafa muestra que China no solo se convirtid
en la «fabrica del mundo», sino que fue capaz
de escalar posiciones en las cadenas globa-
les de valor. De esta manera se observa que
entre los sectores que mas crecimiento y desa-
rrollo han experimentado por parte china se
encuentran tanto sectores manufactureros
como intensivos en tecnologia.

Los resultados obtenidos vendrian a corro-
borar la teoria del patron de crecimiento asiati-
co de Linde Garcia (2018) para China, asi
como el fendmeno ya observado en varios pai-
ses y territorios de Asia Oriental de industriali-
zacion via comercio internacional explicado
por Deardorff y Park (2010).
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ANEXO
CLASIFICACION HS (HARMONIZED SYSTEM) A 2 DIGITOS, COMTRADE

Sector ID
Animals, live 1
Meat and edible meat offal 2
Fish and crustaceans, molluscs and other aquatic invertebrates 3
Dairy produce, birds’eggs, natural honey, edible products of animal origins, not elsewhere specified or included 4
Animal originated products, not elsewhere specified or included 5
Trees and other plants, live, bulbs, roots and the like, cut flowers and ornamental foliage 6
Vegetables and certain roots and tibers, edible 7
Fruit and nuts, edible, peel of citrus fruit or melons 8
Coffe, tea, mate and spices 9
Cereals 10
Products of the milling industry; malt, starches, inulin, wheat gluten 11
Oil seeds and oleaginous fruits; miscellanous grains, seeds and fruit, industrial or medicinal plants; straw and fooder 12
Lac; gums, resins and other vegetable saps and extracts 13
Vegetable plaiting materials; vegetable products not elsewhere specified or included 14
Animal or vegetable fats and oils and their cleavage products; prepared animal fats; animal or vegetable waxes 15
Meat, fish or crustaceans, molluscus or other aquatic invertebrates; preparations thereof 16
Sugars and sugar confectionery 17
Cocoa and cocoa preparations 18
Preparations of cereals, flour, starch or milk; pastrycooks” products 19
Preparations of vegetables, fruit, nuts or other parts of plants 20
Miscellaneous edible preparations 21
Beverages, spirits and vinegar 22
Food industries, residues and wastes thereof; prepared animal fodder 23
Tobacco and manufactured tobacco substitutes 24
Salt; sulphur, earths, stone; plastering materials, lime and cement 25
Ores, slag and ash 26
Mineral fuels, mineral oils and products of their destillation; bituminous substances; mineral waxes 27
Inorgar_1ic chemicals; organic and inorganic compounds of precious metals; of rare eartch metals, of radio-active elements 8
and of isotopes
Organic chemicals 29
Pharmaceutical products 30
Fertilizers 31
Tanning or dyeing ex.tracts; tannins and their derivatives; dyes, pigments and other colouring matter; paints, varnishes; 32
putty, other mastics; inks
Essential oils and resinoids; perfumery, cosmetic or toilet preparations 33
Soap, organic_sgrface-gctive agent_s; washing, lubricating, polishing or scouring ;_)repargtions; artificial or prepared waxes, 34
candles and similar articles, modelling pastes, dental waxes and dental preparations with a basis of plaster
Albuminoidal substances; modified starches; glues; enzymes 35
Explosives; pyrotechnic products; matches; pyrophoric alloys; certain combustible preparations 36
Photographic or cinematographic goods 37
Chemical products nes 38
Plastics and articles thereof 39
Rubber and articles thereof 40
Raw hides and skins (other than furskins) and leather 41
Articles of leather; saddlery and harness; travel goods, handbags and similar containers; articles of animal gut (other than 42

silk-worm gut)
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ANEXO (continuacion)
CLASIFICACION HS (HARMONIZED SYSTEM) A 2 DIGITOS, COMTRADE

Sector ID
Furskins and artifical fur; manufactures thereof 43
Wood and articles of wood; wood charcoal 44
Cork and articles of cork 45
Manufactures of straw, esparto or other plaiting materials; basketware and wickerwork 46
Pulp of wood or other fibrous cellulosic material; waste and scrap of paper and paperboard 47
Paper and paperboard; articles of paper pulp, of paper or paperboard 48
Printed books, newspapers, pictures and other products of the printing industry; manuscripts, typescripts and plans 49
Silk 50
Wool, fine or coarse animal hair; horsehair yarn and woven fabric 51
Cotton 52
Vegetable textile fibres; paper yarn and woven fabrics or paper yarn 53
Man-made filaments; strip and the like of man-made textile materials 54
Man-made staple fibres 55
Wadding, felt and nonwovens, special yarns; twine, cordage, ropes and cables and articles thereof 56
Carpets and other textile floor coverings 57
Fabrics; special woven fabrics, tufted textile fabrics, lace, tapestries, trimmings, embroidery 58
Textile fabrics; impregnated, coated, covered or laminated; textile articles of a kind suitable for industrial use 59
Fabrics; knitted or crocheted 60
Apparel and clothing accesories; knitted or crocheted 61
Apparel and clothing accesories; not knitted or crocheted 62
Textiles, made up articles; sets; worn clothing and worn textile articles; rags 63
Footwear; gaiters and the like; parts of such articles 64
Headgear and parts thereof 65
Umbrellas, sun umbrellas, walking-sticks, seat sticks, whips, riding crops; and parts thereof 66
Feathers and down, prepared; and articles made of feather or of down; artificial flowers; articles of human hair 67
Stone, plaster, cement, asbestos, mica or similar materials; articles thereof 68
Ceramic products 69
Glass and glassware 70
Natural, .cu.lt.ur‘ed pearls; preciqus, semi-precious stones; precious metals, metals clad with precious metal, and articles 71
thereof; imitiation jewellery; coin
Iron and steel 72
Iron or steel articles 73
Copper and articles thereof 74
Nickel and articles thereof 75
Aluminium and articles thereof 76
Lead and articles thereof 78
Zinc and articles thereof 79
Tin; articles thereof 80
Metals; nes, cermets and articles thereof 81
Tools, implements, cutlery, spoons and forks, of base metal; parts thereof, of base metal 82
Metal; miscellaneous products of base metal 83
Nuclear reactors, boilers, machinery and mechanical appliances; parts thereof 84
Electrical machinery and equipment and parts thereof; sound.recorders and reproducers; television image and sound 85
recorders and reproducers, parts and accessories of such articles
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ANEXO (continuacion)
CLASIFICACION HS (HARMONIZED SYSTEM) A 2 DIGITOS, COMTRADE

Sector ID
Railway, tramwa.y Iocpmotiyes, rolling-stock an.d parts thergof; ralzlilway or tramway trac;k fixtures and fittings and parts 86
thereof; mechanical (including electro-mechanical) traffic signalling equipment of all kinds
Vehicles; other than railway or tramway rolling stock, and parts and accesories thereof 87
Aircraft, spacecraft and parts thereof 88
Ships, boats and floating structures 89
Optical, 'photographic, cinematographic, measuring, checking, medical or surgical instruments and apparatus; parts and 9
accesories
Clocks and watches and parts thereof 91
Musical instruments; parts and accesories of such articles 92
Arms and ammunition; parts and accesories thereof 93
Furniture; bedding, mattresses, mattress supports, cushions and similar stuffed furnishings; lamps and ligthing fittings,
nes; illuminated signs, illuminated name-plates and the like; prefabricated buildings o
Toys, games and sport requisites; parts and accesories thereof 95
Miscellaneous manufactured articles 96
Works of art; collectors” pieces and antiques 97
Commodities not specified according to kind 99

Fuente: Comtrade.
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Rocio Uriarte Chdvarri*
Ricardo Santamaria Burgos**

IMPACTO SOBRE EL EMPLEO DE LA COBERTURA DE
LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION POR
CUENTA DEL ESTADO

Con el objetivo de medir el impacto del seguro de crédito por cuenta del Estado sobre nuestra
economia, Cesce, gestora del instrumento, ha encomendado a Analistas Financieros Internacio-
nales un estudio. Dicho estudio analiza el impacto durante los afios 2000-2021 del instrumento.
En ese periodo, el seguro de crédito ha demostrado ser una herramienta eficaz de apoyo a la in-
ternacionalizacion de nuestra economia, especialmente en coyunturas bajistas del ciclo. Tam-
bién ha contribuido significativamente a diversificar el patron exportador de nuestro sector ex-
terior, al apoyar la exportacion de ingenieria y de bienes de equipo a los mercados emergentes
y mas dinamicos. En el periodo considerado, Cesce ha apoyado operaciones comerciales con el
exterior valoradas en 170.000 millones de euros, a través de la emision de 43.000 millones de
euros de seguro, contribuyendo a generar un niumero de empleos que oscila entre los 261.000 y
los 487.000. En paralelo, el seguro no solo no ha supuesto coste alguno para el Estado, sino que
ha generado en ese periodo un flujo de ingresos neto positivo de 5.877 millones de euros.

Palabras clave: apoyo a la internacionalizacion, mercados emergentes, exportaciones, bienes de
equipo.
Clasificacion JEL: F21, G22.

1. Objetivo y alcance del estudio de apoyo financiero a la exportacion que habian
articulado las mayores potencias comerciales

El instrumento de cobertura de los riesgos de nuestro entorno. El objetivo no era otro que

de la internacionalizacion por cuenta del Estado
nace a comienzos de los anos setenta en Espa-
Na, a imagen y semejanza de los instrumentos

* Jefa de la Unidad de Estrategia y Relaciones Internacionales de
Cesce, Cuenta del Estado.

** Director de Riesgo Pais y Gestion de Deuda de Cesce, Cuenta
del Estado.

Version de octubre de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3163.7671
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incentivar la exportacién de nuestras empresas
a mercados emergentes en sectores de alto va-
lor afadido, en los que la financiacién de las
operaciones a medio y largo plazo era y sigue
siendo decisiva.

Desde el comienzo de la operativa se enco-
mend6 a Cesce (Compania Espanola de Se-
guro de Crédito a la Exportacion), sociedad >
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con participacién accionarial publica y priva-
da, aunque con mayoria de capital publico,
constituida a tal efecto, la gestion del instru-
mento de cobertura de los riesgos por cuenta
del Estado'.

Como se vera mas adelante, durante los ul-
timos cincuenta anos, el seguro de crédito por
cuenta del Estado ha sido el principal instru-
mento publico de apoyo financiero a la inter-
nacionalizacion, ha demostrado ser un ins-
trumento de politica econdmica anticiclico,
especialmente valioso en coyunturas econémi-
cas fragiles, y ha apoyado claramente la expor-
tacion de los sectores de mayor valor afadido
a los mercados emergentes y mas dinamicos,
diversificando, asi, el patron exportador de
nuestra economia. Solo en lo que va de siglo,
la herramienta ha emitido 44.000 millones de
euros de seguro y no solo no ha supuesto cos-
te alguno para el Estado, sino que paraddjica-
mente ha generado un flujo de fondos positivo
de 5.877 millones de euros.

Sin duda, la eficiente gestion del seguro de
los riesgos de la internacionalizacion por
cuenta del Estado desde su creacion ha exigi-
do una correcta suscripcion de los riesgos y
una adecuada gestion de la cartera de los
riesgos vivos, pero todo ello ha tenido ade-
mas que ser compatible con el cumplimiento
del objetivo primordial del instrumento, a sa-
ber: apoyar la internacionalizacion de la eco-
nomia espanola en mercados emergentes y
con un mayor riesgo pais, corrigiendo los fa-
llos de mercado?.

La adecuada suscripcion y gestion del instru-
mento no se ha guiado Unica y exclusivamente

T Cesce sigue siendo hoy una sociedad mercantil estatal con mayoria

de capital publico (50,25 %) y participacion privada en su capital (BBVA 'y
Santander son los principales accionistas privados), que tiene signada
por ley (8/2014) la gestiéon de la cobertura por cuenta del Estado de los
riesgos de la internacionalizacién.

2 El principal fallo de mercado se debe a la informacion asimétrica y
origina un volumen de operaciones inferior al 6ptimo.

por criterios técnicos de seleccion de los riesgos
y criterios de solvencia, sino que ha operado un
sano equilibrio entre estos criterios y el interés
de la politica comercial de las operaciones y
proyectos apoyados en mercados emergentes,
es decir, la contribucién de las operaciones al
objetivo de la internacionalizacion.

El objetivo de apoyar la internacionalizacién
de nuestra economia que tiene asignado el se-
guro de crédito por cuenta del Estado es lo que
en politica econémica puede definirse como
«objetivo intermedio», en tanto en cuanto la in-
ternacionalizacién se persigue por ser un paso
intermedio para llegar a otros objetivos, deno-
minados objetivos ultimos, tales como favore-
cer el crecimiento de nuestra economia (incre-
mento de su valor anadido), promover el
empleo de su poblacién y alcanzar un mayor
nivel de bienestar social.

Resulta obvio que el apoyo de la internacio-
nalizacion de nuestras empresas y la consecu-
cion de contratos de exportacion en el exterior
tienen resultados beneficiosos directos sobre
el crecimiento y el empleo. La mayor actividad
de la empresa fruto de estos contratos se tra-
duce en mas generacion de valor y mas em-
pleo. Ahora bien, la internacionalizacion tiene
muchos otros efectos positivos de tipo indirec-
to que afectan a la empresa y la economia en
su conjunto, ampliamente reconocidos en la li-
teratura econdmica. Cabe mencionar a este
respecto, entre otros, la diversificacion de ries-
gos de la cartera de clientes de las empresas y
de la economia en su conjunto, la mejora de
productividad achacable a entornos mas com-
petitivos, una mayor innovacién empresarial,
mayor productividad, mayor resiliencia en co-
yunturas adversas, mayores tasas de creci-
miento, un efecto arrastre sobre otros provee-
dores espafoles y sobre otros actores de la
misma cadena de valor, etc. >
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En virtud de lo anterior, no puede ni debe
juzgarse el seguro de crédito y su gestion por
los resultados econdémicos de la actividad
aseguradora, que en cualquier caso han re-
sultado muy positivos, tal y como ya se ha
adelantado, sino también por el grado de con-
secucion de los objetivos que justifican y dan
origen a la herramienta. Por ello, es intere-
sante estimar cual puede haber sido el im-
pacto del seguro de crédito sobre las exporta-
ciones, el valor ahadido nacional o el empleo
en Espana.

Ese es precisamente el objetivo del estudio
que ha sido llevado a cabo recientemente por
Cesce y encomendado a Analistas Financieros
Internacionales (en adelante AFI)3, y que resu-
mimos en este articulo. Mas concretamente, el
estudio ha estimado el impacto que el seguro
de crédito por cuenta del Estado ha podido te-
ner sobre la economia, y muy particularmente
sobre el empleo en Espafa desde 2000 hasta
2021.

En concreto, el estudio trata de dar respues-
ta a la siguiente pregunta: ;Como ha contribui-
do el seguro de crédito por cuenta del Estado
a las exportaciones, al valor afadido agregado
y al empleo de la economia espafola desde
2000 y hasta 2021?

A la hora de llevar a cabo este estudio han
surgido muchas dificultades, casi todas ellas vin-
culadas a las distintas metodologias disponibles
para este tipo de analisis de impacto, sus limita-
ciones y las implicaciones de esas limitaciones
sobre los resultados obtenidos. Mas adelante
nos referiremos en el epigrafe 3 a la cuestion
metodoldgica, pero pasemos antes a describir

3 Para la realizacion del estudio de impacto del seguro de crédito
sobre el empleo, Cesce lanza un concurso para la contratacién de un
centro de estudios con experiencia en este tipo de trabajos de andlisis de
impacto de politicas publicas, resultando adjudicataria la empresa
Analistas Financieros Internacionales (AFl), que es la que ha llevado a
cabo, en coordinacién con el equipo de Cesce, los trabajos necesarios.
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cudl ha sido la evolucion del seguro emitido por
Cesce durante el periodo analizado.

2. El seguro de crédito por cuenta del
Estado: nacimiento y evolucion

El seguro de crédito a la exportacion con
apoyo oficial nace en Reino Unido en 1919,
con el objetivo de fomentar exportaciones na-
cionales que de otra forma no habrian tenido
lugar. Con el tiempo, la mayor parte de los pai-
ses industrializados fueron creando esquemas
de apoyo a la exportacion similares. Mas tarde
también lo hicieron los emergentes, de modo
que, hoy en dia, este tipo de apoyo existe en
casi todos los paises que buscan desarrollar
su sector exportador.

La misién de las agencias de crédito a la ex-
portacion (ECA, segun las siglas en inglés), que
€s como se conoce a las entidades responsa-
bles de gestionar estos programas de apoyo, es
ayudar a sus exportadoras nacionales a través
de la mitigacion de los riesgos derivados de la
internacionalizacion* —de naturaleza politica o
comercial— que el mercado, exportadores vy
bancos no estarian dispuestos a asumir y, asi,
hacer posibles intercambios comerciales que, en
ausencia del apoyo publico, no tendrian lugar.

En Espana, el seguro de crédito a la expor-
tacién oficial tal y como se conoce hoy en dia
nace con la creacion de la Compania Espafola
de Seguro de Crédito a la Exportacion, Cesce,
que empezo a operar en 1972. >

4 En algunos paises, ademas de la mitigacion del riesgo (a través de
seguros o garantias), las ECA también ofrecen financiacion directa. Este
ha sido el caso tradicionalmente en Asia (Japon, Corea del Sur y mas
recientemente China) y en el norte de América (Canada y Estados
Unidos). Araiz de la crisis financiera de 2008 también los paises europeos
lanzaron estructuras de financiacién directa por cuenta de los Estados.
Sin embargo, el volumen de financiacion otorgada directamente por los
Estados es muy pequefio en comparacion con el del seguro emitido por
cuenta de estos.
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Cesce, al igual que la mayor parte de sus
homologas internacionales, realiza su cometi-
do a través de su amplio catélogo de cobertu-
ras que permiten mitigar los diferentes riesgos
a los que se enfrentan los intervinientes en las
operaciones, tales como (i) el riesgo al que se
enfrenta un exportador de que su comprador
extranjero impague los bienes entregados, (ii)
el riesgo de impago al que se enfrenta un ban-
co si ha concedido un crédito a ese comprador
extranjero para financiar la compra, (iii) el ries-
go de que a un exportador le ejecute indebida-
mente un aval su cliente extranjero o (iv) el que
soporta un banco de que, ejecutado el aval, la
empresa espafola, ordenante del mismo y
obligada a su reembolso, no pueda (o quiera)
hacer frente al reembolso de la cantidad ejecu-
tada, o (v) el riesgo de impago que asume un
banco que concede un crédito a una empresa
exportadora para financiar el circulante nece-
sario para realizar un contrato, etc., por citar
solo algunos.

Asi pues, cuando se habla de seguro de
crédito a la exportacion se esta haciendo alu-
sibn a numerosas modalidades de cobertura
que pueden emitirse a favor del exportador 0 a
favor de su banco, en funcion de quién soporte
el riesgo en cada circunstancia, y en las que el
objeto de la cobertura puede ser de distinta in-
dole (impago, resolucién, confiscacion, ejecu-
cion de un aval...). Cesce ofrece catorce moda-
lidades de cobertura distintas.

2.1. Evolucion del seguro de Cesce en los
anos 2000-2021

En los veintidés anos que abarca el estu-
dio, Cesce asegura una suma cercana a los
44.000 millones de euros para dar apoyo a
operaciones de exportacion valoradas en

176.000 millones de euros. La evolucién del
tipo de cobertura demandada a lo largo de este
periodo ha experimentado cambios importan-
tes, que a su vez reflejan la transformacion del
sector exterior espanol en lo que respecta a los
destinos geograficos, las estructuras financie-
ras prevalentes en el mercado, el tipo de deu-
dores, la coyuntura econémica, etc. También
ha tenido impacto la situacién de la banca en
nuestro pais, que desempena un papel funda-
mental en el funcionamiento del apoyo oficial a
la exportacion.

Como resultado de todo ello, la demanda de
unas y otras modalidades de cobertura ha ido
evolucionando a través del periodo que abarca
este estudio. Es importante comprender la evo-
lucién del tipo de seguro demandado en cada
momento, ya que, como veremos mas adelan-
te, el estudio del impacto sobre el empleo arro-
ja resultados muy diferentes en funcion del pro-
ducto a través del cual se instrumenta el apoyo
de Cesce.

Primer periodo (2000-2008): prevalece el
crédito comprador

Durante los afnos previos al estallido de la
que se ha dado en llamar la Gran Crisis Fi-
nanciera (en adelante, GCF), 2000-2008, el
grueso del seguro emitido por Cesce estaba
destinado a cubrir el riesgo de crédito a la ex-
portacion propiamente dicho, es decir, el de
impago por parte de los compradores extran-
jeros. Esta cobertura podia extenderse bien a
través de la pdliza de crédito comprador, cuan-
do el riesgo lo soportaba un banco que habia
otorgado un crédito al comprador extranjero
para financiar sus compras a Espafna, bien a
través de la podliza de crédito suministrador,
cuando el riesgo de impago lo soportaba di-
rectamente la empresa exportadora, tras [>

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3163
OCTUBRE DE 2023



IMPACTO SOBRE EMPLEO DE LA COBERTURA DE LOS RIESGOS...

haber pactado con su cliente extranjero un
aplazamiento de pago.

GCF (2009-2012): crece la demanda de
seguro de avales

A raiz de la GCF, tras un colapso inicial del co-
mercio mundial (las exportaciones espafolas se
llegaron a contraer un 15% en 2008), se produce
un brusco cambio de tendencia. A partir de
2009, ante el hundimiento de la demanda do-
méstica, las empresas espafolas se dirigen
hacia mercados exteriores, lo que hace que las
exportaciones espanolas crezcan un 32 % en-
tre 2009 y 2011. El papel de Cesce en dicha
transformacion fue fundamental, como reflejan
las cifras de emisién de seguro, que en los
anos previos a la crisis venia promediando
unos 1.500-2.000 millones de euros anuales y
pasaron a superar los 4.000 millones anuales
en 2009, 2010 y 2011.

Ademas del volumen de seguro emitido por
Cesce, cambia también la demanda del tipo de
seguro: crecen drasticamente las solicitudes
bajo la pdliza de ejecucion de avales que hasta
ese momento practicamente no se habia utili-
zado, salvo en contadas ocasiones. Efectiva-
mente, en esos anos muchas empresas —prin-
cipalmente del sector construccion— reorientan
sus negocios al exterior. Para firmar contratos
necesitan presentar avales a sus clientes ex-
tranjeros, que garanticen la correcta ejecucion
de los contratos o el buen uso de los anticipos
recibidos. Pero la banca no estaba en situacion
de proporcionar dichos avales en la cantidad
que se demandaba, ya que el sector bancario
espanol, en ese momento, estaba atravesando
su propia crisis particular adaptandose a una
nueva regulacion bancaria, una reestructura-
cion del sector que resulté en una reduccion del
numero de entidades, muchas de las cuales
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ademas no contaban con un rating suficiente
para ser elegibles para los beneficiarios extran-
jeros, lo que, unido al deterioro de los balan-
ces de las empresas ordenantes de los avales,
resultd en una escasez de capacidad para
atender todas las peticiones de avales que las
empresas espafolas necesitaban para salir al
exterior.

La banca descubre en esa época el valor
de la cobertura de riesgo de ejecucién de ava-
les de Cesce, que asegura el riesgo de impa-
go por parte de la empresa ordenante en caso
de ejecucion. Y la cifra de contratacion bajo
esta modalidad se multiplica, pasando de unos
2 millones de euros de media en los afos
2000-2007 a 425 millones de euros anuales
entre los anos 2009 y 2014. Aunque la contra-
tacion de este tipo de seguro se ha moderado
desde entonces, sigue siendo una modalidad
muy demandada y con un flujo constante de
contratacion.

El seguro de circulante contribuye a aportar
liquidez a las empresas (2020-2021)

Cuando en 2020 estalla otra crisis, esta vez
sanitaria, el papel de Cesce vuelve a cobrar
protagonismo. En esta ocasién, la necesidad
de las empresas espafolas no es tanto la ob-
tencién de avales como de liquidez, que les
permita superar el pardon econémico generali-
zado que se produce como consecuencia de
la COVID-19. Cesce lanza, en abril de 2020,
un programa extraordinario de ayuda a las em-
presas internacionalizadas espafolas que se
estructura, al amparo del Marco Temporal de
la UE de ayudas de Estado en el contexto del
covid, a través de la pdliza de créditos de circu-
lante y cuya finalidad es proporcionar liquidez
a las empresas espanolas durante la crisis
sanitaria. >
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GRAFICO 1
EMISION DE SEGURO POR MODALIDAD DE COBERTURA (2000-2020)
(En millones de euros)
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Al igual que sucedié a principios de la déca-
da con la pdliza de avales, en esta ocasion la de
circulante se convierte en el producto mas utili-
zado por los clientes de Cesce. A pesar de que
el programa de ayuda ha finalizado, la banca y
sus empresas se han familiarizado con el pro-
ducto y la demanda de esta modalidad de segu-
ro ha continuado en un contexto normalizado®.

En el caso de las coberturas tradicionales o
consolidadas de crédito a la exportacion (crédi-
to comprador o crédito suministrador o seguro
de confirmacion de créditos documentarios), la
cobertura de Cesce esta condicionada a que
la operacion comercial (la compraventa) incluya

5 Cabe sefialar que en el estudio realizado por AFI no se han incluido
las pdlizas emitidas en el contexto de ayuda frente a los efectos
economicos de la crisis del covid por ser coberturas que, si bien estaban
condicionadas a que la empresa beneficiaria estuviera internacionalizada,
no exigian que el crédito estuviera ligado a uno o varios contratos de
exportacion.

un porcentaje minimo de bienes o de servicios
originados en Espana®. En estas operaciones
es facil identificar el arrastre exportador de la
operacion que ha contado con el apoyo de Ces-
ce, ya que este dato se conoce.

En cambio, en otras modalidades de cobertu-
ra en las que el deudor es la empresa espafola,
como avales o créditos de circulante, no existe
esa correlacion entre el contrato comercial y el
seguro emitido (un 8%) y ademas no se dispone
de datos sobre el desglose por origenes, ya que
la cobertura no esta condicionada a que parte
del contrato comercial sea de origen espanol.

Estas coberturas, que supusieron un por-
centaje menor en la contrataciéon anual durante
los primeros afios del estudio, han cobrado >

6 Dicho requisito minimo de contenido nacional ha ido reduciéndose
a lo largo de los afios, pasando de un 70% en el siglo pasado hasta un
mero 20 % que se exige actualmente en algunos casos.
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una importancia creciente: en el caso de los
avales a partir de la crisis financiera de 2008 y
en el caso de la financiacion de circulante a
partir de la crisis del covid de 2020.

En el Grafico 1 se puede observar esta evo-
lucién del seguro a lo largo de los primeros vein-
te anos de este siglo. Las barras en tonos azu-
les muestran las coberturas tradicionales de
crédito; las zonas en tonos naranja, las cobertu-
ras de mas reciente utilizacion (avales y circu-
lante). Como se puede ver, las primeras supo-
nen, de lejos, el grueso de la contratacion
durante el periodo analizado, aunque las segun-
das cobran importancia en los ultimos afios y se
espera que mantengan ese peso en el futuro.

Mayor efecto multiplicador de las nuevas
coberturas

A pesar de que el seguro emitido bajo las
nuevas polizas supone Unicamente un 13 % del
seguro total, su impacto sobre el valor anadido
agregado es alto, debido a que el valor de las
operaciones comerciales (contrato) apoyadas
a través del seguro es, proporcionalmente,

mucho mas alto que en el caso de las podlizas
consolidadas, como se puede observar en el
Cuadro 1.

Y es que otro elemento que distingue estas
nuevas modalidades de cobertura de las pdli-
zas tradicionales de crédito reside en la rela-
cion existente entre el valor del seguro y el del
contrato comercial. En las pdlizas tradicionales
de crédito, por lo general, el importe financiado
es muy similar al del valor del contrato. Ade-
mas, Cesce cubre el 99 % del mismo, de modo
que la correlacion seguro-contrato es de apro-
ximadamente un 75 % en el caso de las pdlizas
consolidadas.

En cambio, los avales suelen representar
un porcentaje menor del valor de los contratos
(tipicamente un 5 o un 10) y, ademas, Cesce
suele cubrir por lo general solo un 50 o0 60%
de dicho importe. Asi, la relacion seguro-con-
trato en estas operaciones es mucho menor.
Algo parecido sucede con los créditos de cir-
culante. De media, la relacion seguro-contrato
esta en torno al 8% en el caso de las nuevas
polizas. Esto se puede ver en el Grafico 2, que
muestra el seguro emitido en el periodo >

CUADRO 1
SEGURO EMITIDO, VALOR DE LOS CONTRATOS COMERCIALES Y NUMERO DE OPERACIONES, POR MODALIDAD DE COBERTURA
Peso del
. seguro de
Tipo Pdlizas Numer_o o) Segl:lr9 = Contrato crédito
operaciones crédito
sobre el
contrato
PICD 12.342 2.792 2.878 97,0%
Crédito comprador...... 1.985 27.086 35.908 75,4%
Pdlizas consolidadas Crédito suministrador. 1.254 5.038 8.234 61,2%
Seguro de inversiones.. 31 2.384 3.059 77,9%
Reaseguro aceptado.....orr 31 726 5.313 13,7%
Fianzas seguro a exportadores........... 91 1.378 6.401 21,5%
Crédito circulante 80 867 18.772 4,6%
Nuevas pdlizas . .
Ejecucion de avales...ooeee. 242 3.266 92.409 3,5%
Seguro de obras 51 152 3.286 4,6%
Total 16.107 43.688 176.260 24,8%

Fuente: Cesce.
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GRAFICO 2
SEGURO EMITIDO Y VALOR DE LAS OPERACIONES COMERCIALES ASEGURADAS POR ANO
(En millones de euros)
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2000-2020 (barras) en comparacion con el va-
lor de las operaciones comerciales subyacen-
tes (zona sombreada). Se observa claramente
como, en el momento en que se extiende la
utilizacién de las nuevas podlizas, se pierde di-
cha correlacion.

Como deciamos, el impacto generado por
unidad de seguro es distinto segun el tipo de co-
bertura a través del cual se instrumenta. Esto
queda patente en la siguiente seccion, en la que
se explica la metodologia utilizada para calcular
dicho impacto, asi como en la posterior presen-
tacion de los resultados del andlisis.

3. Metodologia: descripcion y
consideraciones sobre la misma

Tal y como ya se ha anticipado, el objetivo es
conocer el impacto agregado que, sobre la ex-
portacion primero y sobre la economia después,
ha tenido la emision de seguros por cuenta del
Estado, considerando todos sus efectos. Esto

incluye tanto los efectos directos, que se derivan
de la contratacion exterior y que se manifiestan
en un incremento de la produccién para dar res-
puesta a esos contratos, como los efectos indi-
rectos, a los que ya hemos hecho referencia y
que se concretan en mejoras de competitividad,
mayor innovacion, mayor diversificacion de los
riesgos, mayor cuota de mercado exterior...
Para el estudio de impacto de politicas y con
capacidad de agregar todos los efectos directos
e indirectos producidos por las mismas, existe
una metodologia econométrica contrastada y
muy utilizada denominada «diferencias en dife-
rencias» (dif-en-dif). Este método consiste en
estudiar las diferencias observables entre dos
«muestras de poblacion» (en nuestro caso se-
ran «grupos de empresas») que sean gemelas
(equiparables), después de que un grupo haya
quedado expuesto a una politica (grupo de tra-
tamiento) y el otro no (grupo de control). La 16-
gica dice que, si ambos grupos son iguales y
viven en contextos idénticos, las diferencias
que se observen entre ellos, transcurrido un >
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tiempo, deben ser consecuencia de la politica
aplicada al primero y de la que ha estado al
margen el segundo (grupo de control).

Sin embargo, al tratar de aplicar esta meto-
dologia al seguro de crédito emitido por Cesce
observamos desde un comienzo una dificultad
insoslayable. Esta es que no existe un grupo de
control o de empresas equiparables, ni siquiera
parecidas, a las intervinientes en muchas de
nuestras podlizas con las que poder confrontar
diferencias. La singularidad de muchas empre-
sas exportadoras espafolas y beneficiarias de
las pdlizas es el problema. Muchas pertenecen
a sectores muy especificos y son unicas en sus
caracteristicas, lo que no permite confrontarlas
con otras que no hayan participado en opera-
ciones de internacionalizacién en las que Ces-
ce cubriera riesgos. Algunas de estas empre-
sas han protagonizado, ademas, proyectos de
muy elevadas dimensiones y concentran un
porcentaje significativo del seguro emitido al-
gunos anos de la serie histérica considerada.
Pensemos que se trata muchas veces de em-
presas que apenas tienen un pufado de com-
petidores a escala mundial, localizados en
otros mercados. Pensemos en el sector petro-
quimico, en el transporte aéreo, en el equipa-
miento ferroviario y su material rodante, en
grandes empresas de ingenieria civil, en con-
cesionarias de servicios de energia o en el
transporte, entre otros.

Tan solo en los proyectos protagonizados
por una pyme cabe mantener alguna esperan-
za de que pueda construirse un contrafactual
sobre el que calcular un estimador de diferen-
cias (DID). Pero el volumen de seguro emitido
para este grupo de empresas representa un
porcentaje menor del total” y, por otro lado, en

7 Actualmente, las operaciones con pymes representan casi dos
tercios de la cartera si se mide en término de numero de operaciones,
pero en cambio solo un 16 % en término de sumas aseguradas.
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ese grupo de las mas pequenas, las empresas
ya internacionalizadas y beneficiarias del se-
guro son casi siempre de tamafno medio, seg-
mento en el que tampoco es sencillo encontrar
contrafactuales que, ademas, no se hayan be-
neficiado de las coberturas.

Por todo lo anterior, lamentablemente la me-
todologia de dif-en-dif tuvo que ser desestima-
da desde un principio.

Esta decisién ha obligado a recurrir a la otra
gran metodologia alternativa y tradicional para
el estudio del impacto econémico y que no es
otra que la que se deriva de la utilizacion de las
tablas input-output de Leontief, que elabora el
INE para la economia espafola.

Esta metodologia permite medir el impacto
sobre el valor anadido y sobre el empleo en
una economia que se deriva de un incremento
de la demanda interna o de la exportacion en
uno o varios sectores productivos. A efectos
practicos, esta metodologia implicaba, por tan-
to, dos cuestiones de elevada trascendencia:

1. En primer lugar, esta metodologia exige
identificar primero la cifra de exportacion
que es debida al seguro emitido. Conoci-
da esta exportacion, la introducimos en
la matriz input-output como shock de
demanda externa para conocer su im-
pacto sobre valor ahadido y empleo, ha-
bida cuenta de la interrelacion de los
sectores productivos. Todo este proceso
nos permite conocer, por tanto, la cifra
de valor anadido y de empleos que se
deriva del seguro emitido por Cesce por
cuenta del Estado. >

8 Las tablas deben su nombre al economista Wassily Leontief,
galardonado con el Nobel en 1973 y que es el artifice de las tablas y del
denominado modelo de Leontief. Ambos recogen la interdependencia
entre los sectores productivos de una economia y de todos ellos con los
consumidores finales.
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2. Esta metodologia no permite conocer el
impacto que la internacionalizacion pro-
duce gracias a todos esos efectos posi-
tivos indirectos a los que hemos hecho
referencia anteriormente (mayor com-
petitividad de las empresas internacio-
nalizadas, mayor resiliencia, etc.). Es
decir, solo mide el impacto que se pro-
duce en el valor anadido agregado y en
el empleo por el incremento en la de-
manda final exterior de ciertos bienes y
equipos exportados en los proyectos
apoyados por Cesce.

Asi pues, la metodologia input-output no
esta exenta de limitaciones, ya que no permite
recoger los efectos indirectos que la internacio-
nalizacion tiene sobre la economia por las ga-
nancias de productividad, la diversificacion de
riesgos, la mejora de competitividad de nues-
tras empresas, etc.

Por otro lado, el método nos obliga a tradu-
cir el seguro emitido en incremento de exporta-
ciones, para que estas exportaciones genera-
das puedan ser consideradas un shock de
demanda y poder conocer el impacto de dicho
shock sobre el valor anadido y el empleo, con-
forme al modelo de Leontief.

Centrémonos a continuacién precisamente
en cémo el estudio realizado por AFI para Ces-
ce trata de determinar el volumen de exporta-
cion producida por el seguro emitido.

El estudio de AFI contempla para ello dos
métodos.

En primer lugar, la utilizacion de un «<modelo
economeétrico de gravedad» que busca un coe-
ficiente estadisticamente significativo que per-
mita relacionar el seguro emitido y la exporta-
cion para un mismo pais y sector exportador
en un mismo momento del tiempo. La existen-
cia de este coeficiente demuestra que, una vez

aislados los principales componentes explicati-
vos de la exportacion (distancia y tamaho de
pais receptor, grado de desarrollo, etc.), la evo-
lucidn de las exportaciones a un sector y pais
esta relacionada positivamente con el seguro
emitido por Cesce a ese pais y sector, en ese
momento del tiempo®.

En segundo lugar y como método alternati-
vo y complementario, el estudio incorpora un
método de estimacion de las exportaciones
vinculadas al seguro emitido, denominado
«método directo», consistente en la agregacion
de las exportaciones vinculadas a los contratos
internacionales apoyados con el seguro de cré-
dito emitido por Cesce por cuenta del Estado.

Esta agregacion resulta sencilla para todas
las polizas denominadas «tradicionales», ya
que, como se ha visto en el epigrafe anterior, en
las mismas existe un registro con cada opera-
cion del contenido espanol de bienes y servicios
exportados. Estas modalidades tradicionales
(principalmente pdlizas de crédito comprador y
suministrador) suponen 38.000 millones de los
45.000 millones de euros de seguro emitido du-
rante todo el periodo considerado.

La agregacion parte del supuesto de que las
operaciones no se habrian llevado a cabo sin el
seguro y que, por lo tanto, toda la exportacion
espafola vinculada a esas operaciones es re-
sultado del seguro emitido por Cesce. Este su-
puesto es significativamente robusto, habida
cuenta de que Cesce cubre hasta el 99% del
riesgo de crédito (comercial, politico y extraordi-
nario) de cada operacion en paises y a plazos
en los que no hay cobertura privada, siendo ese
crédito normalmente un 85% del valor del >

9 El modelo de gravedad no ha podido aplicarse al sector servicios
puesto que no se dispone de datos de exportaciones de servicios a los
distintos paises para todo el periodo analizado. Por ello, para el sector ser-
vicios se ha aplicado un modelo autorregresivo con retardos distribuidos
para obtener el coeficiente de conversién del seguro emitido en exporta-
ciones de servicios.
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contrato de exportacion. En este contexto pare-
ce razonable pensar que el crédito y, por ende,
la operacién no habrian tenido lugar sin la co-
bertura, y solo asi se explica la contratacion del
seguro y el correspondiente pago de la prima.

El resultado de confrontar el método «direc-
to» de agregacion y el econométrico para las
polizas tradicionales es sorprendente, pues en
ambos casos se obtienen resultados casi idéen-
ticos de arrastre exportador del seguro y, por
ende, de impacto sobre la economia. Esta coin-
cidencia vuelve a ser un elemento que robuste-
ce los resultados del analisis.

Mencion aparte merece la aplicacion del
método directo a las nuevas modalidades de
poliza instrumentadas a partir de 2009 y entre
las que destaca la cobertura de avales a emi-
sores. Como ya se ha explicado, en estas mo-
dalidades no hay un registro de los bienes y
servicios exportados y vinculados a cada pro-
yecto, por lo que se ha tenido que proceder a
estimar estas exportaciones para cada contra-
to respaldado. Lo llamativo es, sin embargo,
el resultado del multiplicador alcanzado para
estas modalidades. Cada euro de seguro emiti-
do tiene una conversion en exportaciones muy
elevada sila comparamos con las modalidades
tradicionales y con el modelo econométrico™.

Sea como fuere, la incidencia de las nuevas
modalidades de pdliza en el método directo de
estimacion de exportaciones introduce diferen-
cias importantes en los resultados que, sin em-
bargo, no se han querido obviar en el estudio. Es
por ello que se han incorporado los resultados

0 Para dicha estimacion, conocidos los importes de los contratos
respaldados por los seguros, se ha aplicado a cada contrato y atendiendo
a su sector un porcentaje en concepto de bienes y servicios exportados.
Dicho porcentaje es el resultante de obtener el porcentaje medio de bienes
y servicios exportados en los contratos apoyados por las modalidades de
pdliza tradicional en ese mismo sector.

" Como ya se ha explicado, esta circunstancia esta motivada porque
los avales asegurados a los emisores generalmente cubren un 50 % de su
valor, siendo estos avales, a su vez, un porcentaje menor del valor de los
contratos respaldados.
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del modelo econométrico (mas conservadores)
y del modelo directo (mas abultados por la con-
sideracion de las nuevas modalidades de pdliza)
con un esquema de horquilla. Asi, para cada im-
porte de seguro emitido tenemos un efecto so-
bre las exportaciones en forma de horquilla (con
un minimo y un maximo). A su vez, la considera-
cion de este impacto horquilla en las exportacio-
nes y su aplicacion a la matriz input-output arroja
un impacto también con horquilla para el valor
anadido y el empleo generado.

Llegados a este punto, y antes de concluir
este apartado, conviene resaltar que las agen-
cias de crédito a la exportacion de otros paises
con experiencia en la evaluacion del impacto y
consultadas antes de realizar el estudio también
habian optado por la metodologia input-output.
La mayoria de ellas obtiene el volumen de ex-
portaciones generadas por el seguro emitido
mediante un procedimiento «directo» de agre-
gacion de las exportaciones vinculadas a los
contratos apoyados con seguro, asumiendo,
€so si, supuestos no siempre idénticos. Es de-
cir, un método equivalente al que nosotros he-
mos denominado «directo». Sea como fuere,
resulta especialmente relevante que, tal y como
se ha adelantado ya, los resultados alcanza-
dos por todas las agencias estén en clara sin-
tonia con los resultados mas conservadores
del estudio de Cesce.

4. Principales resultados y
conclusiones del estudio: impacto
del instrumento sobre las
exportaciones, el valor agregado y
el empleo en Espaina

A continuacién se exponen los principales
hallazgos del estudio de impacto realizado por
AFl. Como se comentaba en la seccién >
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CUADRO 2
ARRASTRE EXPORTADOR POR CADA 1.000 EUROS DE SEGURO, SEGUN EL METODO UTILIZADO
(En corchetes, el niimero de observaciones)

Modelo directo
Sectores Modelo econométrico ; Nuevas Todas las
Polizas consolidadas T ar
polizas polizas
651 737 3.889 1.198
Total
[16.107] [15.612] [495] [16.107]
Fuente: AFI.

anterior, el analisis se ha realizado en paralelo
a través de dos metodologias diferentes que se
han denominado «modelo econométrico» y
«modelo directo» (Cuadro 2). Bajo el modelo
directo se distingue, ademas, entre el impacto
del seguro emitido a través de las pdlizas tradi-
cionales o consolidadas (pdlizas de crédito
principalmente) y el generado a través de las
polizas nuevas (avales y circulante).

El primer resultado que se obtiene es la es-
timacion del valor de la exportacion que se ha
generado gracias al apoyo de Cesce en el pe-
riodo 2000-2021. En términos agregados, los
43.000 millones de euros de seguro emitido
estuvieron asociados a unas exportaciones
cuyo valor podria oscilar entre 28.300 (método
econométrico) y 52.400 (modelo directo’) mi-
llones de euros, equivalentes a unas exporta-
ciones anuales comprendidas entre 1.300 y
2.400 millones de euros (precios 2015).

Expresado de otra forma, por cada 1.000
euros asegurados por Cesce se han producido
entre 650 y 1.200 euros (precios 2015) de
exportaciones’s.

2" Hay que decir que, aunque el seguro bajo las pdlizas nuevas repre-
senta solo un 13 % del emitido durante todo el periodo, las exportaciones
asociadas a dichas pdlizas representan mas de la mitad de las computadas
durante esos afios por las razones explicadas anteriormente.

3 Ambos valores, 650 y 1.200 euros, son la media de cada modelo
para todas las modalidades (nuevas y consolidadas). El hecho de que el
arrastre exportador sea superior a la suma asegurada se explica por
el hecho de que existen operaciones cuyo contrato —y, por ende,
potencialmente su contenido de bienes y servicios espafioles— es
superior a la suma asegurada. En otras palabras, esta circunstancia se
explica porque en numerosas ocasiones la suma asegurada por Cesce es
solo una fraccién del contrato que da origen a la operacién asegurada. A

Si comparamos unicamente los datos del
modelo econométrico y los del modelo directo
para las podlizas consolidadas, los resultados
obtenidos son similares: 650-740 euros de ex-
portacion por cada 1.000 euros de seguro.

La horquilla se amplia al incluir el resultado
del modelo directo para las nuevas pdlizas.
Esto es Idgico, ya que, como se exponia ante-
riormente, en estas coberturas el seguro re-
presenta una pequefa parte del contrato res-
paldado vy, por tanto, el modelo arroja un
arrastre exportador cinco veces mayor: 3.900
euros de exportacion por cada 1.000 euros de
seguro.

A partir de estos valores, que en el estudio
vienen desglosados por sectores, se calculan
unos coeficientes de arrastre exportador y, a
través de ellos, el volumen de exportaciones
asociado a las operaciones cubiertas por Ces-
ce en los anos estudiados (multiplicando el se-
guro emitido por los coeficientes).

Los principales sectores beneficiados son
las operaciones de maquinaria y equipos de
transporte y los proyectos de construccion
(ingenieria civil e infraestructuras), que jun-
tos representan mas del 90% de las
exportaciones totales asociadas a la activi-
dad de Cesce. >

modo de ejemplo, en la modalidad de avales Cesce suele cubrir un 50 %
del importe del aval, que, a su vez, puede representar solo un 10 % del
importe del contrato.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3163
OCTUBRE DE 2023



IMPACTO SOBRE EMPLEO DE LA COBERTURA DE LOS RIESGOS...

CUADRO 3
IMPACTO DE LA ACTIVIDAD DE CESCE SOBRE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS
SEGUN LOS SECTORES Y EL METODO DE ESTIMACION (2000-2021)
(En millones de euros, precios 2015)

Exportaciones
Sectores Seg,ur.o de Modelo Modelo directo
crédito econométrico Pélizas Nuevas Todas las
consolidadas polizas polizas
Bienes 21.366 12.921 15.958 7.911 23.869
Maquinaria y equipos de transporte ......... 18.807 12.921 14.054 7.541 21.595
Maquinaria 6.930 4.761 5.231 4.467 9.698
Vehiculos y componentes ... 803 552 683 141 824
Trenes y componentes ..... 4.538 3.118 4.094 2.303 6.397
Aviones y componentes ... 4.143 2.846 2.413 3 2.416
Barcos y componentes ... 2.393 1.644 1.633 627 2.260
Resto de bienes 2.558 - 1.904 370 2.274
Alimentos y bebidas ............ 174 - 156 10 166
Productos sin transformar ... 299 - 221 14 235
Combustibles . 9 - 6 0 6
Productos quimicos ..., 405 - 306 76 382
Articulos manufacturados ... 1.672 - 1.215 270 1.485
Servicios no turisticos ... 22.322 15.335 12.349 16.133 28.482
Construccion 20.395 14.011 11.681 14.158 25.839
TelecomuniCaCIONES ... 313 215 343 0 343
Servicios profesionales ... 1.614 1.109 325 1.975 2.300
Impacto agregado 43.688 28.256 28.307 24.044 52.351
Impacto anual 1.986 1.284 - - 2.380
Cabe precisar que, en el caso del resto de bienes, el modelo econométrico empleado muestra un impacto no significativo a un nivel de confianza
g§L9u5n°/l?-,"?or lo que no se puede afirmar con la suficiente seguridad que el coeficiente estimado sea distinto de cero, de ahi que estén marcados
Fuente: AFI.

Impacto sobre el valor afiadido y el empleo

Una vez que se conoce el arrastre exporta-
dor del seguro de crédito, es decir, el valor de la
exportacion asociada al seguro emitido, se pue-
de determinar el impacto sobre los sectores en
los que se enmarcan las operaciones asegura-
das, asi como en sus respectivas cadenas de
valor. Para obtener esta informacién, AFI ha re-
currido a las tablas input-output (T1O), que per-
miten medir el impacto del seguro en términos
de valor afnadido generado —directa e indirecta-
mente— por las exportaciones, asi como la ge-
neracion o conservacion de puestos de trabajo.
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Se estima que las operaciones en las que
Cesce participd entre 2000 y 2021 contribuye-
ron a la generacion de un valor anadido de en-
tre 19.700 y 36.900 millones de euros (precios
2015). Esto equivale a una media anual de en-
tre 900 y 1.700 millones de euros (precios
2015). Casi dos tercios de dicho valor ahadido
se generan mediante el efecto directo sobre los
sectores de la exportacion, mientras que el ter-
cio restante se produce, indirectamente, a tra-
vés de sus cadenas de valor.

Esta actividad se tradujo, de media, en la
creacion o mantenimiento de entre 261.200 vy
487.000 puestos de trabajo, es decir, un >
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promedio de entre 11.900 y 22.100 empleos
cada afno. Un 25 % de dichos puestos de traba-
jo fueron de alta cualificacién (trabajadores con
titulos universitarios); un 40%, trabajadores
con un nivel de cualificacion medio, y el 35%
restante, empleados con educacién obligatoria
o inferior.

Desde un punto de vista sectorial, se obser-
va una alta concentracion en el sector terciario
de la economia espanola: unos 147.000-331.000
puestos en servicios no turisticos, frente a
80.000-157.000 dedicados a la produccion de
bienes.

Hay que sefalar que el impacto no ha sido
constante en el tiempo. El mayor nivel se al-
canz6 durante la segunda mitad del periodo
analizado, es decir, a partir de la recuperacion
tras la crisis financiera y durante la pandemia
COVID-19. Asi, entre 2000 y 2007, el impacto
anual de Cesce apenas supero los 10.000 em-
pleos segun el modelo econométrico. En cam-
bio, aumenté en los afos siguientes llegando a
superar los 20.000 empleos entre 2010 y 2012.
Este aumento en el impacto se explica princi-
palmente por el aumento del seguro de crédito
emitido, que a su vez esta muy correlacionado
con la coyuntura econdmica y el papel anticicli-
co del seguro oficial.

Recuérdese que en los afios posteriores a
la GCF muchas empresas espafnolas orienta-
ron sus negocios al exterior para compensar la
caida de sus ingresos domésticos. El seguro
de Cesce desempefio un importante papel an-
ticiclico en un contexto en el que la banca no
tenia suficiente capacidad para asumir los ries-
gos derivados de la financiacion y, sobre todo,
de los avales y garantias asociados a esa sali-
da al exterior de las empresas espanolas.

A titulo de resumen, por cada 1.000 millones
de euros de seguro de crédito emitido por Ces-
ce hay unas exportaciones de entre 650 y 1.200

millones de euros, un valor afadido de entre
450 y 850 millones de euros y la creacion o
mantenimiento de entre 6.000 y 11.200 puestos
de trabajo.

5. Conclusion y perspectivas

Desde 2000 y hasta 2021 Cesce ha emitido
44.000 millones de euros en seguros por cuen-
ta del Estado. En este mismo periodo, el instru-
mento ha generado un flujo neto de ingresos
de 5.877 millones de euros y ha contribuido
claramente a la internacionalizacion de nuestra
economia, de forma especialmente intensa en
las fases bajistas del ciclo econdmico (crisis fi-
nanciera internacional y crisis de la COVID-19).
El instrumento ha contribuido, ademas, de for-
ma decisiva a diversificar el patron exportador
de nuestra economia, pues ha favorecido la ex-
portacion de sectores de bienes de equipo y
servicios no turisticos, con alta generacion de
valor, en mercados emergentes.

El estudio realizado permite también cuan-
tificar cual ha sido el impacto sobre las expor-
taciones (objetivo intermedio de la politica
comercial) y sobre el valor anadido y el em-
pleo (objetivos ultimos) en el periodo analiza-
do en Espafa. En concreto, el seguro habria
sido responsable de entre 28.000 y 52.000
millones de euros de exportacion en el perio-
do considerado. En ese tiempo, ademas, ha-
bria contribuido a generar entre 19.000 y
36.000 millones de euros de valor anadido y
entre 261.000 y 482.000 empleos a tiempo
completo.

Asi pues, el estudio permite corroborar no
solo el cumplimiento por parte del instrumento
de su objetivo de internacionalizacion, sino
también verificar un muy positivo y significati-
vo impacto del mismo sobre variables [>
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sustanciales de nuestra economia, contribu-
yendo a diversificar el patron exportador. Todo
ello, ademas, con un resultado econémico po-
sitivo, que no ha exigido que el Estado desem-
bolse ni un euro neto.

A la hora de llevar a cabo el estudio se ha
tenido una especial atencion en la seleccién de
la metodologia y en la aplicacién de la misma,
que ha sido compleja. La principal limitacion
del estudio es que este no ha podido recoger el
impacto favorable e indirecto que la internacio-
nalizacion ha tenido sobre la economia, por
permitir a las empresas exportadoras, entre
otros logros, sobrevivir, alcanzar mayores cuo-
tas de mercado y liderazgo en paises objetivo,
asi como mejorar su productividad y su
competitividad.

Por todo ello, los impactos estimados son,
con toda seguridad, menores que los reales. La
cartera de la cuenta del Estado esta llena de
operaciones que han sido fundamentales para
empresas o mercados. Lamentablemente, hoy
por hoy, no parece haber método de estudio de
impacto aplicable al seguro de crédito que per-
mita solventar esta carencia.

De cara a un futuro, la repeticion de este
ejercicio se antoja muy compleja; la cuestion
metodoldgica volvera a ser determinante.
Como se ha visto, la metodologia input-output
empleada circunscribe el estudio de impac-
to del seguro sobre la economia a la capacidad
del propio seguro para generar exportacio-
nes de bienes y servicios. Sin embargo, las
modalidades de pdliza creadas durante los ul-
timos anos y destinadas a apoyar la internacio-
nalizacion lo hacen a través de vias diferentes
al simple incremento de la exportacion de bie-
nes y servicios, y

— facilitan la emision de avales en proyec-

tos complejos de construccion y opera-
cion o concesion de servicios,
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— apoyan la inversion directa en el exterior
en proyectos verdes y consistentes con
el objetivo de lucha contra el cambio
climatico,

— impulsan la inversion en Espana en sec-
tores estratégicos y con capacidad
exportadora,

— facilitan la adquisicion de insumos estra-
tégicos en el exterior por parte de indus-
trias exportadoras espafolas.

Por todo ello, en la medida en que estas
nuevas modalidades tengan cada vez mas
peso en la emisién de seguro, la metodologia
input-output dejara de ser la mas indicada para
medir y recoger el verdadero impacto del segu-
ro, pues gran parte de los efectos alcanzados
pasaran por debajo de un radar que mide el
impacto atendiendo solo a la capacidad del
instrumento para generar exportaciones.

La evolucion del seguro de crédito por cuen-
ta del Estado ha sido paralela, proporcional y
ajustada a la evolucion de nuestro sector exte-
rior durante los afos analizados en el estudio,
lo que explica el despertar en 2009 de nuevas
modalidades que han pasado a ser hoy muy
relevantes y que en el estudio todavia tienen
un peso relativo. Nos referimos a la cobertura
del riesgo de avales para emisores.

No hay ninguna duda de que la herramienta
se sigue adaptando hoy a las necesidades de
nuestras empresas y a las soluciones de finan-
ciacion ofrecidas por los mercados financieros
a los proyectos. Ninguna politica comercial se
concibe hoy ya como una simple apuesta por
incrementar las exportaciones de bienes y ser-
vicios nacionales. El mejor posicionamiento de
nuestras empresas en sectores estratégicos en
el exterior, en mercados mas dinamicos, me-
diante inversién directa; la capacidad de nues-
tro pais para concentrar inversiones exteriores
en sectores estratégicos y con capacidad >



Rocio Uriarte Chavarri y Ricardo Santamaria Burgos

posterior de exportacion, la posibilidad de nues-
tra industria de acceder a insumos estratégicos
y minerales criticos para el desarrollo de nue-
vas tecnologias, son todos objetivos vinculados
a la internacionalizacion, la resiliencia y la bus-
queda de competitividad de nuestra economia.

Sin duda, el seguro de crédito es y seguira
siendo una herramienta fundamental para im-
pulsar esas nuevas metas, y medir su capaci-
dad de hacerlo requerira métodos y andlisis

distintos a los contemplados en el estudio que
se ha presentado.

Hasta que llegue ese momento, el estudio
realizado y aplicado al pasado reciente, con to-
das las limitaciones expresadas, es, sin embar-
go, la mejor expresion hasta la fecha de la im-
portante contribucién que el seguro de crédito
por cuenta del Estado ha tenido sobre las ex-
portaciones, el valor afadido y la generacion
de empleo en nuestro pais.
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