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En este articulo destacamos la eficiente y necesaria contribucion de COFIDES a

las empresas espaiiolas, desde el dmbito financiero de sus proyectos, en los paises

en desarrollo y emergentes. En principio reflejamos el marco tedrico referente a la
inversion directa en el extranjero (IDE) en relacion con el dmbito de la financiacion e
incidencia en el desarrollo. Posteriormente, abordamos la gestion y repercusion de la
financiacion de COFIDES en el dmbito del desarrollo y la sostenibilidad asi como sus
positivos efectos tanto en los paises de destino y origen. Concretamente, analizamos la
contribucion que ha realizado a lo largo de su historia por productos, paises, sectores
y tipo de empresa, en el marco de paises en desarrollo. Concluimos confirmando, como
tesis principal, que si a la internacionalizacion empresarial en paises en desarrollo
yv/o emergentes se une un claro apoyo desde la financiacion publico-privada, o incluso
solo privada, los retornos en ambos sentidos con visibilidad clara en sus efectos en el
desarrollo serdn nitidos y medibles. Aspectos que han sido validados en este trabajo
utilizando la base de datos aportada por COFIDES a lo largo de la historia y que
corrobora, con sus cifras y evolucion, lo indicado en el marco teorico.
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1. Introduccion

El nacimiento de la Compafiia Espafiola de Finan-
ciacion del Desarrollo, COFIDES, SA vino inspirada
en una decena de entidades creadas en economias

* Presidente y CEO de la Compafiia Espafiola de Financiacion para el

Desarrollo COFIDES, S.A. desarrolladas, con formas variadas y, en algun caso,
El autor agradece a Silvia Rodado, del area de Estudios de COFIDES, décadas de experiencia. Su creacion estaba prevista

su colaboracion para la obtencién de los datos historicos de la compaiiia, .

asi como la lectura final de los mismos. en el Plan de Fomento de la Exportacion de 1987 y se
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efectua por Acuerdo del Consejo de Ministros de fe-
brero de 1988, constituyéndose como sociedad ano-
nima en diciembre de 1988, fecha a partir de la cual
se inicid un trabajo intenso que dio lugar a que su
primera Junta de accionistas y nombramientos del
Consejo de administracion y su presidente, tuviera lu-
gar en junio de 1989. En esos momentos, los distin-
tos agentes estaban convencidos de la necesidad de
disponer de otros instrumentos publicos alternativos a
los que se venian utilizando o, como en este caso, pu-
blico-privados, que complementaran la capacidad del
sector privado para financiar proyectos en paises, pla-
z0s o riesgos que ellos no cubrian en su totalidad, vis-
lumbrandose ya en esos momentos un enfoque claro
de contribuir al desarrollo por parte de las empresas
privadas como asi quedd y esta claramente explicita-
do en el nombre de la propia compafiia. Estos instru-
mentos financieros, sin componente de subvencion y
analogos a los de los paises de nuestro entorno, de-
bian servir para apoyar a nuestras empresas cuando
apostaban por estar presentes en los mercados inter-
nacionales, siendo en esta expansion un factor clave
la financiacion, que no debia verse comprometida por
las turbulencias de los mercados financieros. Existia,
en suma, la conviccién de que la presencia perma-
nente en los paises de destino era la mejor garan-
tia de una penetracion comercial eficaz y duradera,
asi como una contribucion nitida y con vocacion de
permanencia en la contribucion para el desarrollo. En
este contexto COFIDES resulté especialmente bien-
venida. Su principal novedad consistia en la posibili-
dad de participar transitoriamente en los fondos pro-
pios de los proyectos internacionales, compartiendo
riesgo con el promotor espafiol. Este aspecto ha si-
do un rasgo distintivo de COFIDES a lo largo de sus
27 afios de historia, como mas adelante comproba-
remos, que ha sido convenientemente reconocido y
ampliado en las recientes leyes de emprendedores
y de apoyo a la internacionalizacion, asi como en la
ley 8/2014, de 22 de abril, sobre cobertura por cuenta
del Estado de los riesgos de la internacionalizacion
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de la economia espafiola que contempla, en su arti-
culo 4, la incorporaciéon de COFIDES como entidad
de apoyo en la gestion del Fondo para la Promocion
del Desarrollo (FONPRODE) y en el Real Decreto
597/2015, de 3 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del FONPRODE y que recoge las ta-
reas de COFIDES para el apoyo en la gestion de este
fondo. Todo ello unido a la gestidon en exclusiva, des-
de 1997, del Fondo para Inversiones en el Exterior
(FIEX) y el Fondo para Operaciones en el Exterior de
la Pequefia y Mediana Empresa (Fonpyme); asi como
su participacion, desde el inicio en 1990, como socio
fundador por Espana en la European Development
Finance Institutions (EDFI).

En el Esquema 1 podemos ver la composicion ac-
tual de los fondos que indicamos asi como otros fon-
dos que estan a disposicion de COFIDES para la «fi-
nanciacion para el desarrollo».

En definitiva, COFIDES es una institucion financie-
ra muy especializada en su ambito, la financiacion in-
ternacional para el desarrollo, que a lo largo de es-
tos veintisiete afios de existencia ha desarrollado un
papel clave en el desarrollo de la inversion directa en
el exterior (IDE) de las empresas espafolas, y para el
desarrollo de los paises de destino y ha contribuido,
en funcion de su dimension, al necesario crecimiento
econdmico en ambos lados de las inversiones, pais de
destino y origen, como a continuacién comprobaremos
en los siguientes apartados. Para ello, en el apartado
2 reflejamos el marco teodrico y la revision bibliografica
en relacion a la IDE, la aportacion de la financiacion
para la misma y su incidencia en el desarrollo; en el
apartado 3 abordamos la gestion y repercusion de la
financiacién de COFIDES en el ambito del desarrollo
y la sostenibilidad, asi como sus efectos en los paises
de destino y origen y, en el apartado 4, enmarcamos la
contribucion de COFIDES, en este periodo, tanto por
productos, como por paises, sectores, tipo de empre-
sa y comunidades auténomas, en el marco de paises
en desarrollo, para terminar con unas conclusiones
generales.
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ESQUEMA 1

FONDOS GESTION/ACCESO POR COFIDES PARA LA FINANCIACION

PARA EL DESARROLLO

Fondos Gestor Objetivos
FIEX Fondo para Inversiones en el COFIDES — Participaciones en fondos propios
Exterior. de empresas espafolas para su
internacionalizacion o
empresas ya situadas en el exterior
— Participaciones en fondos de capital
o fondos de inversién que fomenten
la internacionalizacion de la econo-
FONPYME Fondo para Operaciones COFIDES mia espafiola.

de Inversion en el Exterior
de la Pequefay Mediana

Empresa.
FONPRODE Fondo para la Promocion Agencia Espafiola de Coope-
del Desarrollo. racion Internacional para el
Desarrollo, AECID (Ministerio
de Asunto Exteriores y de Coo-
peracion).
Colabora en la gestion del fon-
do: COFIDES.
EFP, EDFIl e ICCF Participacion de COFIDES en COFIDES en colaboracion con
las facilidades de financiacion es- sus homologas europeas.
tructuradas en el seno de la EDFI. COFIDES Unica institucion

espafola. Miembro fundador
European Financing Partners and  EDF].

Interact Climate Change Facility.

RECURSOS Recursos propios COFIDES COFIDES
PROPIOS como Sociedad Anénima.

FUENTE: Elaboracion propia.

— Financiaciéon a medio y largo/plazo
a empresas espanolas en su activi-
dad internacional.

El FONPYME se dirige a pymes por
lo que el limite de la financiacion y
el importe minimo de operacion es
menor que para el FIEX.

— Financiar aquellas actuaciones que
fije el Ministerio de Asuntos Exterio-
res y de Cooperacion para cumplir
con las necesidades y objetivos
fijados por la Cooperacion espafio-
la, y en especial, para atender las
situaciones de crisis humanitarias
derivadas de guerras o catastrofes
naturales.

— Son acciones elegibles aquellas
que se inserten en los Objetivos de
Desarrollo del Milenio.

— Financiar inversiones, con diversos
instrumentos financieros, en paises
en desarrollo y emergentes.

— Participaciones en fondos propios
de empresas espafiolas para su
internacionalizacion o empresas ya
situadas en el exterior.

— Participaciones en fondos de capital
o fondos de inversion que fomenten
la internacionalizacion de la econo-
mia espafola.

— Financiacién a medio y largo/plazo a
empresas espafiolas en su actividad
internacional.
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2. Marco tedrico

La IDE se define por el Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) como aquélla que refleja el objetivo, por
parte de una entidad residente de una economia, de
obtener una participacién duradera en una empresa
residente de otra economia. En esta linea, como acer-
tadamente indica Duran (2004), desde el comienzo
formal de la apertura exterior de la economia espafio-
la en la historia reciente, cuando en 1959 se aprueba
el Plan de Estabilizacion, se ha venido produciendo
inversion directa espafiola en el exterior. Desde en-
tonces, la evolucion de la inversion espafola neta en
el exterior se ha caracterizado por distintas fases. El
ciclo expansivo en la década de los afios noventa del
siglo pasado finaliz6 con una reduccion de los flujos de
salida de IDE entre los afios 2001 y 2003. Tras este
periodo de inestabilidad, motivado principalmente por
la incertidumbre que generaron los atentados del 11
de septiembre, los flujos de IDE hacia el exterior expe-
rimentaron una importante fase expansiva hasta 2007,
para luego contraerse significativamente en 2008,
2009 y 2010 como consecuencia de la crisis financiera
internacional y la situacidon econémica concreta nacio-
nal. Recientemente, 2012-2014, los flujos de inversion
espafola en el exterior han vuelto a experimentar una
clara recuperacion, que sin duda ira afianzandose en
la medida en que se va avanzando en la recuperacion
economica de nuestro pais.

Una breve revision del marco teérico de referencia
nos lleva a resaltar la importancia del comercio inter-
nacional, la incidencia y bondades de la IDE asi como,
por otro lado, sus necesidades y oportunidades con-
cretas de financiacion, que, sin duda, entendemos in-
fluyen decisivamente en el desarrollo. La IDE muestra
asi una incidencia positiva sobre el crecimiento eco-
nomico. De manera que no solo el crecimiento del PIB
y la productividad favorecen la inversion directa espa-
fola en el exterior, sino que también es al contrario,
que la IDE potencia a su vez el crecimiento econémico
(Duran et al., 2007).
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Una vez que las empresas inician un proceso de in-
ternacionalizacién, entrando en un pais, normalmente se
tiende a que sea un proceso progresivo de expansion glo-
bal, en el que la experiencia alcanzada facilite su expan-
sidn hacia otras naciones (Welch y Luostarinen, 1988), y
en el que ademas el realizar inversiones en un pais exte-
rior constituya un medio de integracion econémica entre
los paises de origen de las empresas inversoras y los de
destino de las inversiones (Duran et al., 2007).

Asimismo, el hecho de que una empresa invierta en
el extranjero no quiere decir que deje de hacerlo en
el pais de origen, sino que la IDE lleva asociados au-
mentos en la inversion doméstica (Desai et al., 2005),
porque la internacionalizacién de la empresa y su in-
version directa son complementarias y no mutuamen-
te excluyentes, produciéndose una retroalimentacion
que en el futuro vuelve a incidir positivamente en mas
expansion y crecimiento.

Queda claro que la IDE es positiva para las empre-
sas y, ademas, en términos generales lo es también
para el desarrollo econémico tanto en el pais de desti-
no como en el de origen.

Tal y como se incluyd en el Preambulo de la Ley
14/2013 de 27 de septiembre, de apoyo a los empren-
dedores y su internacionalizacion: «la crisis econémi-
ca ha puesto de manifiesto el mejor comportamiento
de las empresas internacionalizadas y la importancia
de la internacionalizacion como factor de crecimiento
y diversificacion del riesgo. Las empresas internacio-
nalizadas experimentan ganancias de productividad,
mejoras en la gestidn, mejor capacidad de acceso a la
financiacién y son, en definitiva, las que tienen mayor
capacidad para crecery crear empleo». Efectivamente,
la internacionalizacion conlleva unos efectos directos:
las empresas crecen en los mercados extranjeros, y
otros indirectos, como son la modernizacion, la com-
petitividad y la creacion de empleo, factores todos que
son una consecuencia directa de un mayor crecimien-
to econdmico.

Aunque una vez llegado a este punto es impor-
tante destacar que estos proyectos de inversion y
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crecimiento empresarial en el exterior, en definitiva de
internacionalizacion, una vez ideados y estructurados
necesitan de un adecuado respaldo financiero, de he-
cho no serian posibles si finalmente no disponen de
una adecuada financiacion. Por ello, la libertad de co-
mercio y el acceso al crédito deben constituir una prio-
ridad en las agendas de desarrollo (Montes y Medina,
2010). Pero es que ademas las fuentes de financiacion
tradicionales, via entidades de crédito, son menos ma-
yoritarias, y no suelen cubrir las inversiones en el ex-
terior o si lo hacen aun suponen una barrera mayor si
éstas lo son en paises en desarrollo y/o emergentes,
pues se consideran normalmente como actividad de
riesgo o muy especificas, y el acceso a esta financia-
cion se basa en la garantia de la que muchas veces las
empresas y/o paises de acogida adolecen. Por lo que
el contar con recursos financieros puede ser una fuen-
te de ventajas competitivas en el desarrollo del &mbito
internacional (Fernandez y Revilla, 2010 y Escribano y
Pardo, 2011). Es en este punto donde se pone de ma-
nifiesto que deben articularse otras vias de financia-
cion, como por ejemplo la via capital/recursos propios
en la IDE, habiéndose demostrado que la ratio fondos
propios por empleado muestra valores superiores en
las empresas con participacion extranjera, frente a las
del total del sector analizado (Castan et al., 2006) o,
por ejemplo, los inversores angeles (Business Angels),
el capital riesgo, las sociedades de garantia recipro-
ca y el apoyo financiero desde las Administraciones
Publicas o sociedades publico-privadas.

En definitiva, la variable «acceso a la financiacion»
condiciona la IDE de las empresas (Klein et al., 2002;
Banco Mundial, 2009; CGAP, 2009; Valero, 2010 vy
Millani, 2010), de manera que si existen restricciones
financieras o escaso acceso a otras vias alternativas
de financiaciéon son variables negativas que suponen
un obstaculo a las decisiones de internacionalizacion,
frente a variables que inciden positivamente, como el
tamafio de la empresa o su productividad y eficiencia
(Nunez et al., 2010). Y que incluso a la hora de estu-
diar los factores explicativos de un mejor resultado por

parte de las empresas que realizan IDE, si considera-
ramos el acceso a la financiacion como una ventaja
competitiva de estas empresas y por lo tanto un recur-
so de las mismas, explicaria también esos mejores re-
sultados obtenidos (Aragén y Monreal, 2014).

Con todo esto queriamos indicar ademas, que si
a la internacionalizacion en paises en desarrollo y/o
emergentes unes un claro acceso o apoyo desde el
ambito de la financiacion publico-privada, o incluso so-
lo privada, los retornos en ambos sentidos con visibi-
lidad clara en sus efectos en el desarrollo son nitidos
y medibles. Aspectos que ya fueron abordados por
Griffin, 1986 y Levey, 1987 cuando estudiaban las re-
laciones entre la Ayuda Oficial al Desarrollo (AOD) y el
crecimiento; o mas recientemente por Monterrey, 2002
y Doha, 2008 cuando presentaban una vision conjun-
ta e interrelacionada de la financiacién del desarrollo
estudiando la contribucion de diferentes fuentes de fi-
nanciacion, incluidas las privadas, como aportacion
adicional al desarrollo. En esta linea también declara-
ba Ryerie, 1995 que toda ayuda provista directamente
al «sector privado» puede justificarse por el hecho de
que los mercados a menudo pueden trabajar menos
eficientemente en las economias del tercer mundo.
O, cuando Hermann, 2014 analiza las restricciones fi-
nancieras del desenvolvimiento econémico en los pai-
ses en desarrollo desde diversos puntos de vista, y
destaca como muy importante el normativo.

En definitiva, como veremos en los siguientes apar-
tados, la financiacion del desarrollo unido a la expan-
sion internacional de las empresas hacia destinos en
desarrollo y emergentes es una garantia adicional, en
el medio y largo plazo, de crecimiento econdémico es-
tructural.

3. Gestion y repercusion de la financiaciéon
de COFIDES: efectos sobre el desarrollo y
sostenibilidad.

Siguiendo con el sentido apuntado en el marco teo-
rico anterior, destacariamos que COFIDES establece
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ESQUEMA 2
COOPERACION PUBLICO-PRIVADA Y EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO

Efectos sobre el desarrollo
Resultado
Cooperacion Directos Indirectos
pgbhco- Empleo directo Empleo indirecto e inducido
privada:
Ingresos fiscales pais Crecimiento local y regional.
receptor Mejoras en los sectores sociales
Inversion |
S . recimient n.
empresa Contribucion renta nacional Crecimiento de la cadena de
espafiola suministro
Desarrollo de capacidades Efecto demostracion B
(transferencia de tecnologia, know- 2o Generacion
+ L ; L aumento competitividad
how, gestién y direccién moderna) de
crecimiento
Financiacién | —>1 Efectos positivos sobre la balanza de —>| sostenible
COFIDES pagos (equilibrio balanza comercial,
financiacion del déficit por cuenta Mejora infraestructura local
corriente, no generaciéon de deuda
+ externa)
Difusién buenas practicas
Movilizacién de gestion Efectos estructurales
re?:grc')ssos Mejora de condiciones de mercado
) . laborales
financieros
Acceso a nuevos productos/servicios Acceso a terceros mercados

FUENTE: Memoria de sostenibilidad de COFIDES (basado en la Memoria de sostenibilidad de Swedfund).

alianzas con el sector privado para financiar proyectos
rentables en el exterior que estén gestionados sosteni-
blemente. Estos proyectos, segun sus caracteristicas,
llevaran asociados la creacién de valor y la genera-
cion de efectos positivos y duraderos en el desarrollo
de los paises destino de la inversién. Asi, COFIDES
es un inversor responsable y fomenta que las compa-
filas a las que financia trabajen dentro de estandares
internacionalmente reconocidos. De esta manera, por
una parte las empresas pueden poner el acento en la
contribucion positiva que realizan en el desarrollo de
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la economia y la sociedad de destino, y, por otra parte,
se previenen los potenciales efectos negativos de sus
actividades en los ambitos social y medioambiental.

Existe un amplio consenso en considerar que el
sector privado constituye un actor fundamental pa-
ra promover, en mayor o menor medida, el desarro-
llo del lugar en el que se implante (Esquema 2). La
actividad de cualquier empresa bien gestionada trae
consigo un impacto positivo en el desarrollo econo-
mico y social de la comunidad local y, en ultimo tér-
mino, del pais en el que opera.



ESTRUCTURA, EVOLUCION Y VALOR ANADIDO DE LA COMPANIA ESPANOLA DE FINANCIACION PARA EL DESARROLLO

GRAFICO 1

EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO DE LAS INVERSIONES
(En o/o)

Proyectos formalizados en 2014

51

B Efectos positivos significativos

FUENTE: Memoria de sostenibilidad COFIDES, 2014.

[ Efectos positivos poco signiticativos

Proyectos en cartera a 31/12/14

Los proyectos financiados llevan asociados, en mayor
0 menor medida segun sus caracteristicas, la creacion
de valor, y la generacion de efectos positivos y durade-
ros en el desarrollo de los paises destino de la inversion.
COFIDES, en su importante funcidon como institucion de
apoyo a la financiacion del desarrollo, lleva a cabo una
estimacion de los efectos en los paises receptores de
todas las inversiones financiadas por la Compafiia. Esta
estimacion se lleva a cabo durante la fase de andlisis
del proyecto asi como durante el periodo de financia-
cion. Para estimar estos efectos se emplea el Rating de
impacto de operaciones (RIO) basado en la herramienta
GPR® de DEG, homdloga alemana de COFIDES. Entre
otras cuestiones, el rating incluye indicadores economi-
cos, sociales y medioambientales, y clasifica los proyec-
tos de acuerdo con la relevancia del impacto generado
sobre el desarrollo.

COFIDES, asimismo, ve necesario poner en valor
y comunicar el conjunto de efectos sobre el desa-
rrollo que generan sus inversiones. Todo proceso de
internacionalizacion gobernado desde el prisma de
la sostenibilidad es un vector natural de difusion de

buenas practicas y un generador natural de efectos
sobre el desarrollo.

Partiendo de la base de que todos los proyectos
potencialmente generan efectos positivos en el de-
sarrollo de los paises en los que se implantan, con
datos del ultimo ano disponible (2014) podemos a
continuacién apreciar que estos efectos fueron es-
pecialmente significativos en el 49 por 100 de los
proyectos de inversion directa formalizados. En lo
que respecta a los proyectos en cartera, este por-
centaje asciende al 51,94 por 100 de los proyectos
(Grafico 1).

Si, ademas, queremos ver cifras concretas en el
Cuadro 1 se recogen algunos indicadores relaciona-
dos con los efectos sobre el desarrollo, tomando co-
mo ejemplo los datos del ultimo afio disponible, 2014.

El Gréfico 2 muestra la distribucion de los empleos
en los proyectos de la cartera en funcion de la renta
per capita de los paises receptores de las inversiones
y en funcién de la fuente de financiacion, propia de
COFIDES o de los fondos FIEX y FONPYME que
gestiona.

FINANCIACION PARA EL DESARROLLO. UNA PERSPECTIVA COMPARADA
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CUADRO 1
EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO DE LOS PROYECTOS FORMALIZADOS

Y EN CARTERA EN 2014

Indicadores estructurales Proyectos Proyectos .
. ) - : Observaciones
Pais de inversion en cartera formalizados
Contribucion Mediante el pago de impuestos y tasas. Los ingresos obtenidos
a los ingresos por el Estado generados por la empresa del proyecto se pueden
(euros anuales).......c.cceceeiieenieennne. 156.520.000  39.710.000 materializar en gasto publico util para la poblacién que favorez-
ca a los mas desfavorecidos (escuelas primarias, hospitales,
redes de carreteras, seguridad social).
Contribucién a la renta
nacional(euros anuales).................. 635.470.000 176.350.000 Valor afiadido neto que permanece en el pais.
Efectos sobre la balanza Desde el punto de vista del desarrollo, los efectos positivos
comercial (euros anuales).............. 385.620.000 101.630.000 sobre la balanza comercial son relevantes porque implican
una contribucion tanto para afianzar la capacidad de pago de
las obligaciones financieras del pais de destino, como para la
estabilidad del tipo de cambio.
Efectos estructurales y Efectos positivos directamente sobre el funcionamiento del
de mercado (% de proyectos) ........ 25,97 24,39 mercado y la diversificacion del producto ofrecido. Este tipo de
efectos son significativos ya que crean una economia moder-
nay, gracias a la diversificacion, con menor tendencia a las
crisis. Estos efectos pueden derivarse del suministro de nuevos
productos, de la mejora de su calidad y de la diversificacion
sectorial y regional.
Efectos sobre Energias renovables, lineas de transmision eléctrica, infraes-
la infraestructura tructuras urbanas.
(% de proyectos) ...........ccccovevernen. 19,48 14,63
Transferencia de tecnologia En los proyectos en los que existe la asociaciéon de un inversor
y de conocimiento local con la empresa espafola del proyecto, la transferencia
(% de proyectos) .......ccccceeeieeeennnen. 41,55 36,59 de conocimiento es especialmente relevante y es de caracter
bidireccional. La transferencia de tecnologia, bien mediante
equipos nuevos o de segunda mano, contribuye a aumentar la
competitividad y eficiencia de las empresas.
Formacion a los empleados La formacion cubre fundamentalmente areas de especializacion
(% de proyectos) .......ccccveeeiereennns 87,66 82,93 técnica, prevencion de riesgos laborales, técnicas de marketing,
ofimatica.
Iniciativas en materia de RSE Adopcién de buenas practicas que afecten al proyecto en los
(% de proyectos) ......cccoceeeeiereennns 60,38 60,98 ambitos medioambiental, laboral, de transparencia informativa y
de lucha contra la corrupcion y el blanqueo de capitales.
Adhesioén al Pacto mundial de la La mayor iniciativa voluntaria de RSE a nivel mundial. Implica la
ONU del promotor implantacion de 10 principios en materia de derechos humanos,
(% de proyectos) ......ccccceveeeiuineennns 18,03 15,63 practicas laborales, medio ambiente y anticorrupcion.
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CUADRO 1 (Continuacion)

EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO DE LOS PROYECTOS FORMALIZADOS
Y EN CARTERA EN 2014

Indicadores Proyectos Proyectos .
: Observaciones
de empleo en cartera formalizados
Puestos de trabajo ..................... 41.684 12.102 La practica totalidad de estos puestos seran cubiertos por mano de
directos’ directos’ obra local. Los proyectos generaran puestos indirectos e inducidos.
En términos generales se estima que cada puesto de trabajo directo
62.526 18.153 genera 1-2 empleos indirectos, que hacen referencia a los proveedores
indirectos indirectos de bienes y servicios necesarios para la produccion. Por su parte, los
empleos inducidos son los generados por la mayor demanda aparejada
52.105 15.127 a los nuevos ingresos de los empleados. Aunque su estimacion varia,
inducidos inducidos suele considerarse un empleo nuevo por cada dos, bien directos, bien
indirectos.
Empleo mujeres (%) .....ccocveneene 19,28 12,37 Los empleos ocupados por mujeres contribuyen a la igualdad de
(8.038 (1.392 género.
empleadas) empleadas)
Sueldos y salarios Estimacion de los sueldos y salarios que percibiran anualmente los
(euros anuales)........ccccceeeenuennne 281.690.000 76.690.000 empleados.
Derechos humanos y laborales
Trabajo forzoso La Lista de actividades y sectores excluidos impide la financiacién de
(% de proyectos) actividades que involucren formas explotadoras y dafiinas de trabajo

forzoso. Se exige el cumplimiento de los Convenios fundamentales
de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) nimeros 29 y 105

0 0 relativos a la eliminacion de trabajo forzoso.
Trabajo infantil Ningun proyecto emplea a jovenes menores de 15 afios. La Lista de ac-
(% de proyectos) tividades y sectores excluidos impide la financiacién de actividades que
involucren formas explotadoras y dafiinas de trabajo infantil. Se exige el
0 0 cumplimiento de los Convenios fundamentales de la OIT numeros 138 y
182 relativos a la abolicién del trabajo infantil.
No discriminacion Las empresas manifestaron que la raza, género, clase social, nacionali-
(% de proyectos) dad, orientacion sexual y afiliacion politica no eran criterios de seleccion
de los empleados del proyecto. Se exige el cumplimiento de los Convenios
100 100 fundamentales de la OIT nimeros 100 y 111 relativos a la eliminacién de la
discriminacion en materia de empleo y ocupacion.
Negociacion colectiva y En todos los proyectos se exige el cumplimiento de los Convenios fun-
derecho a la sindicacion damentales de la OIT numeros 87 y 98 de libre sindicaciéon y de nego-
(% de proyectos en paises ciacion colectiva siempre que no entren en conflicto con la legislacion
que no han ratificado alguno aplicable. COFIDES requiere a la empresa del proyecto que cumpla,
de los convenios en todo aquello que no contravenga de forma directa la legislacion
fundamentales n° 87 y 98) local aplicable, lo recogido en los Convenios fundamentales de la OIT
numeros 87 y 98 relativos a libertad sindical y derecho a la negociacion
57,14 53,66 colectiva.

NOTA: ' Este indicador incluye el empleo de los proyectos financiados a través de los fondos ICCF y EFP.
FUENTE: Memoria de sostenibilidad COFIDES, 2014.
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GRAFICO 2

EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO DE LAS INVERSIONES: CREACION DE EMPLEO
(En % sobre el numero total de empleos creados)

COFIDES

1 2
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B Renta alta: no OCDE
O Renta media-baja

M Renta alta: OCDE
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FUENTE: Memoria sostenibilidad COFIDES, 2014.
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Desde otra 6ptica, en COFIDES también valoramos
la contribucion de las inversiones a la consecucion de
los Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM) y a los
futuros Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), en
el convencimiento de que la relacién de la empresa
con la sociedad se medira, cada vez mas, a través de
su aportacién a dichos objetivos. La empresa contri-
buira al desarrollo sostenible implantando estrategias
corporativas que promuevan el crecimiento inclusivo,
el progreso social y la proteccion ambiental.

Cruzamos los datos de efectos sobre el desarrollo
de los proyectos financiados con los indicadores de
los ODM de Naciones Unidas con objeto de conocer
la correspondencia y contribucion de estos efectos
con los principios generales de los ODM. La ultima
informacion disponible (2014) relativa a los proyec-
tos en cartera se muestra en el Cuadro 2.

Por otro lado, el creciente proceso de expansion
exterior del sector privado espafol muestra que ya
existen iniciativas consolidadas en los mercados

s JC
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vinculados a la cooperacion espafiola, contribuyen-
do como un agente mas a la accion exterior espa-
fola en esta materia. A continuacion se refleja el
efecto de la financiacién de COFIDES en aquellos
paises del Plan Director de la Cooperacion Espafiola
2013-2016 en los que la Compaiia esta presente
(Graficos 3y 4).

Si ademas queremos medir el retorno o beneficio
hacia el pais de origen, indicariamos —siguiendo el
marco tedrico referenciado— que la internacionali-
zacion conlleva efectos indirectos positivos sobre el
aparato productivo nacional en términos de moderni-
zacion, competitividad y crecimiento, y empleo, ade-
mas de contribuir a la imagen de Espaia en el pais
de destino de la inversion.

La informacién obtenida sobre estas variables
en las operaciones formalizadas, en el ultimo trie-
nio disponible, muestran los datos relativos a las
empresas espafiolas que han recibido financiacion
de COFIDES y que se presentan en el Cuadro 3.
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CUADRO 2

FINANCIACION COFIDES: OBJETIVOS DE DESARROLLO DEL MILENIO

Y EFECTOS SOBRE EL DESARROLLO

Objetivos de Desarrollo
del Milenio

Acciones del milenio

Efectos sobre el desarrollo

ODM 1: Erradicar la pobreza
extrema y el hambre.

Generacion de empleo en el pais
receptor de la inversion

Sueldos y salarios > 1,25 ddlares/dia
Empleo digno.

i ODM 3: Promover la igualdad
de género y el empoderamiento
de la mujer.

i Proporcién de mujeres en empleos

remunerados.

| ODM 7: Garantizar la sostenibiliad
del medio ambiente.

Incorporar los principios del desarrollo

sostenible en las politicas y los
programas nacionales.

Reducir la pérdida de biodiversidad.

i ODM 8: Fomentar una alianza
mundial para el desarrollo.

i Hacer mas accesibles los beneficios

de las nuevas tecnologias

ODM 2: Lograr la ensefianza
primaria universal.

ODM 4: Reducir la mortalidad

de los nifios menores

de 5 afos.

ODM 5: Mejorar la salud materna
ODM 6: Combatir el VIH/SIDA,

el paludismo y otras enfermedades.

ODM 7: Garantizar la sostenibilidad
del medio ambiente.

Mejora del acceso a ensefianza
primaria.

Mejorar las condiciones sanitarias

y el acceso a las mismas.

Mejora del acceso a servicios sanitarios
Disminuir a la mitad la proporcion

de personas sin acceso a fuentes
de agua mejorada.

Mejorar la vida de los habitantes
de barrios marginales.

i} Contribucién directa a la consecucion de los ODM

FUENTE: Elaboracion propia y Memoria sostenibilidad COFIDES (2014).

E 87% proyectos con formacion

' a los empleados: técnica, ambiental
1y socialmente.

i

+ 0% trabajo forzoso.
60% proyectos con iniciativas en RSE.

i 19% de los puestos de trabajo
directos son ocupados por mujeres.

Politica ambiental para proyectos.
Lista de actividades y sectores
excluidos por motivos medioambientales.

Interact Climate Change Facility
i 1.940.000 euros en 3 proyectos.

i 41% proyectos llevan asociados
i efectos con la transferencia
i de tecnologia.

156.520.000 euros anuales
Pago de impuestos y tasas en paises
beneficiarios de la inversion.

[ Contribucién indirecta a la consecucién de los ODM

FINANCIACION PARA EL DESARROLLO. UNA PERSPECTIVA COMPARADA

Enero-Febrero 2015. N.° 882 ICE

79



SALVADOR MARIN HERNANDEZ

GRAFICO 3

PLAN DIRECTOR DE COOPERACION ESPANOLA, 2013-2016

EFECTOS DE FINANCIACION COFIDES, AMERICA

Efectos sobre balanza
comercial:
158.380.000 euros anuales

Contribucién
a los ingresos:

9.190.000 euros anuales

nacional:

Contribucién a la renta

74.140.000 euros anuales

Formacién empleados:
88,89%

Puestos de trabajo
directos:
10.319

Efectos estructurales
y de mercado:
28%

Puestos de trabajo
mujeres:
8.038

FUENTE: Elaboracion propia y Memoria sostenibilidad COFIDES (2014).

Efectos sobre
infraestructura:
17%

Transferencia tecnologia
y conocimiento:
33,33%

Iniciativas RSE:
72,22%

Sueldos y salarios:
49.660.000 de euros
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GRAFICO 4

PLAN DIRECTOR DE COOPERACION ESPANOLA, 2013-2016.
EFECTOS DE FINANCIACION COFIDES, AFRICA

Efectos estructurales
y de mercado: 75%

Efectos sobre balanza

comercial: Efectos sobre
15.960.000 euros anuales infraestructura: 50%

Contribucion
alos ingresos:
960.000 euros anuales

Transferencia tecnologia
y conocimiento: 75%

Contribucion a la renta
nacional:

2.450.000 euros anuales Iniciativas RSE:

50%

Formacion empleados:
100%

Sueldos y salarios:
1.360.000 euros

Puestos de trabajo
directos: 163

Puestos de trabajo
mujeres: 52

FUENTE: Elaboracion propia y Memoria sostenibilidad COFIDES (2014).
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CUADRO 3
EFECTOS SOBRE EL PAIS DE ORIGEN
(En %)
Cartera’

Empleo en Espafa de las empresas financiadas y otros indicadores 3112/14 311213 311212
Mantuvieron su actividad productiva €n ESPana............cccocuiiiiiiiiiiiiiiie e 100 100 100
Crearon o mantuvieron empleo en Espafa:

L] €= OSSR SPP TSP 72 66 59

PYIMES ..ttt ettt 80 71 77
Crearon empleo en Espafa:

o] = S PS 59 58 34

PYIMES ..ttt et 65 58 43
Efecto arrastre de las exportaciones de otras empresas espafolas al proyecto:

Empresas con €feCtO @rrastre ..........ooivi i 42,85 58,62 Nd

Ratio n°® empresas que exportan por cada proyecto apoyado por COFIDES.............cccccvcueenee. 1,17 1,41 Nd

Otros aspectos en las empresas espafiolas

Formalizadas

2014 2013 2012
Transferencia de tecnologia y know-how a la empresa espafiola a través de su socio local ........... 2,33 8,51 2,22
Exportacion de productos €SPANOIES ...........uviiiieeiiiiieiiee et e e e e e e e s e e e e e 11,63 25,53 22,22
Aseguramiento de SUMINISIIOS .........coccuviiiiiiiiiiiii e 25,58 23,40 28,88

NOTA: ' Datos obtenidos en una muestra estadisticamente representativa. Nd: No disponible.
FUENTE: Elaboracion propia y Memoria sostenibilidad COFIDES (2014).

4. Evolucién de la financiacién de COFIDES en
los ultimos 25 anos en paises en desarrollo:
analisis por productos, zonas geograficas y
sectores

Una vez vista la relacion clara entre financiacion pa-
ra el desarrollo hacia el ambito privado y sus efectos
sobre el pais de destino y origen, en este apartado
mostraremos, con datos de COFIDES a lo largo de
su historia, qué paises y sectores se han beneficiado
de estas inversiones, lo que nos puede dar una apro-
ximacion valida, desde el ambito de la praxis de una

2 JC
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compafiia espafiola de financiacién de desarrollo, de
los efectos que estos flujos, via empresas privadas,
han tenido si analizaramos a su vez la historia econo-
mica de los paises receptores de estos proyectos.
Desde su creacion COFIDES ha contribuido a fi-
nanciar los procesos de expansion internacional de
las empresas espanolas en paises en desarrollo, en el
Cuadro 4 y Grafico 5 podemos ver la evolucion que, so-
lo sobre las aprobaciones de financiacion dirigidas a es-
tos paises, ha tenido a lo largo de su historia. Se puede
comprobar que desde el ambito de COFIDES todos los
anos ha habido aportacion positiva hacia estos paises,
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CUADRO 4
FLUJOS DE INVERSION NETA
(En millones de euros)
Afio Espafia en paises =~ COFIDES en paises
en desarrollo en desarrollo

1993, 330,38 3,6
1994 i 2.082,27 6,8
1995.. i 130,21 16,0
1996.....cccvnnen. 1.930,57 11,9
1997, 5.484,30 15,7
1998....cciiiin 7.110,71 24,0
1999, 29.096,46 18,2
2000......cccerrnnen. 24.469,99 71,4
2001 i, 8.979,26 82,4
2002....cccoieenn 8.141,50 112,4
2003....cccovrn 7.663,89 125,9
2004......cccvneeen. 10.951,71 101,3
2005......ccceennn 11.146,36 63,1
2006.......cceennn 6.254,22 137,8
2007 20.153,49 132,8
2008......ccccvrrnen. 16.954,00 122,6
2009.....cccoeenn -680,36 152,8
2010 8.784,30 152,1
2011 12.327,79 168,5
20120 1.817,28 165,0
2013 578,31 199,8
2014 6.289,53 173,3
FUENTE: Elaboracion propia a partir de Datainvex y datos
internos de COFIDES, 2014.

siendo en muchos de ellos un porcentaje sobre el total
de Espafia, de una considerable magnitud lo que pue-
de dar constancia de la importancia y experiencia de
COFIDES en este ambito (Cuadro 4 y Grafico 5).
Teniendo en cuenta los recursos de FIEX y
FONPYME, asi como los propios recursos de la
Compafiia, en sus mas de 25 afos de existencia

COFIDES ha aprobado en paises en desarrollo mas
de 670 proyectos por importe directo superior a 2.060
millones de euros en mas de 75 paises (Grafico 6 y
Cuadros 5 y 6). El mapa de presencia de proyectos
financiados coincide con el mapa de paises que la
Administracion del Estado considera de interés para
las relaciones econdmicas y comerciales de Espaina
con el exterior, en este caso solo con las estadisticas
de paises en desarrollo.

Tradicionalmente, América Latina ha constituido
uno de los principales destinos de las inversiones es-
pafiolas en el exterior, representando en la actualidad
el 56 por 100 del total de proyectos aprobados por
COFIDES en paises en desarrollo.

Por otro lado, los mecanismos European Financing
Partners (EFP) y el Interact Climate Change Facility
(ICCF), a través de EDFI, han contribuido a ampliar la
presencia de COFIDES en Africa Subsahariana, don-
de la Compafiia ha aprobado proyectos en 17 paises.

Dentro de la estrategia de financiacion de COFIDES
ha existido un interés creciente de apoyo a la pyme, in-
tensificada en estos ultimos afios una vez que la gran
empresa espanola ha conseguido unos resultados de
éxito y consolidacion internacional muy destacables.
En efecto, conscientes de las bondades que aporta la
internacionalizacion y de las dificultades a las que se
enfrentan las pequefias y medianas empresas para
obtener la necesaria financiacion, COFIDES conside-
ré prioritario continuar facilitando financiaciéon a me-
dio y largo plazo para aquellas pymes espafiolas con
vocacion internacional, inmersas en operaciones de
inversién en el exterior. Para ello, su Plan Estratégico
2012-2015 ha desarrollado distintas lineas de actua-
cion dirigidas a la pyme que persiguen, principalmen-
te, ofrecer financiacion a precios competitivos, simpli-
ficary agilizar la tramitacion de las solicitudes y ampliar
los limites de financiacion por proyecto. Con ello se
pretende hacer frente a la barrera citada en el marco
tedrico al referirse a la necesaria financiacion para
proyectos internacionales. Fruto de todo ello es el he-
cho de que el 60 por 100 de los proyectos senalados
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GRAFICO 5

EVOLUCION FLUJOS IDE NETA DE ESPANA HACIA EL EXTERIOR
EN PAISES EN DESARROLLO. EVOLUCION RECURSOS APROBADOS
POR COFIDES EN PAISES EN DESARROLLO
(En millones de euros)
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— Espafia en paises en desarrollo (eje izquierdo) — — COFIDES en paises en desarrollo (eje derecho)

FUENTE: Elaboracién propia a partir de Datainvex y datos internos de COFIDES, 2014.

GRAFICO 6

PROYECTOS APROBADOS, 1990-2014. DISTRIBUCION POR AREAS GEOGRAFICAS
DE DESTINO EN PAISES EN DESARROLLO
(En % de euros)

Sudeste i
Asiatico_ Caribe _
CEl2 2 1 1 Oriente Medio
Otros 3
América Central
4

Norte de Africa América del Sur
4 33

Sur de Asia
4

Africa Subsahariana
7

Extremo Orient;e

Europa Central
y Oriental
12

México
19

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos internos COFIDES, 2014.
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CUADRO 5
PRQYECTQS APROBADOS,’ 1990-2014
DISTRIBUCION POR AREAS GEOGRAFICAS DE DESTINO

Area geogréfica ’\:)L’r‘gzg:: % Total C?ﬁﬁg@;g:g[ﬁg:? ° %Total
América del Sur .......cccovveiiiiie, 178 24,3 684,7 29,6
MEXICO .o 129 17,6 426,9 18,4
Ampliacion UE ..o 90 12,3 246,0 10,6
Extremo Oriente .........cccooeviiiiiiiiciecn, 67 9,1 180,2 7,8
Américadel Norte .............c.cooii, 32 4.4 172,9 7,5
Regional ACP y Otros ........ccccceevevieeneennnnn. 13 1,8 97,0 4,2
SUr de ASia .oooeeieieiee e 25 34 92,2 4,0
Africa Subsahariana ............c..ccooceveueiinnnnn 55 7,5 87,9 3,8
Europa Occidental ........c.cccoeiiiiiiiiiiaeen 29 4,0 81,5 3,5
Norte de Affica .......covvveeveeieiceceeees 52 71 78,2 3,4
América Central ..........ccccovveeiiiiiiiiiieeeee, 16 2,2 49,6 2,1
Comunidad Estados Independientes .......... 19 2,6 42,4 1,8
Caribe ..o 16 2,2 27,1 1,2
Sudeste ASIAtiCO .......ccevveriiiiiiiiiiee e 7 1,0 13,9 0,6
Regional América Latina .............cccceeveeeen. 3 0,4 13,6 0,6
Oriente Medio .......cccoecvevieiiiiieicee s 8 1.1 10,4 0,4
OCEANIA ... 1 0,1 10,3 0,4
Asia Central ........ccccoovvieieiiiciecee 1 0,1 2,3 0,1
Total .o 733 100,0 2.317,0 100,0
FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos internos de COFIDES, 2014.

ha sido promovido por pequefias y medianas empre-
sas, mientras que el 40 por 100 restante correspon-
de a proyectos acometidos por grandes empresas
(Gréfico 7). Si analizamos estos datos desde un pun-
to de vista temporal vemos que desde el afo 2008,
con especial incidencia en los tres ultimos ejerci-
cios, se ha mas que duplicado el volumen de recur-
sos formalizados en proyectos de pymes en paises
en desarrollo.

En relacion con el tipo de producto financiero se ha
destacado ya en este trabajo que uno de los rasgos dis-
tintivos de COFIDES y que aporta un importante valor
anadido en la oferta de financiacion publico-privada en
el segmento internacional, es su clara vocacion por el ca-
pital y cuasi-capital. En la serie histérica de COFIDES,
el 40 por 100 de los recursos se han comprometido
a través de participaciones en el capital de empresas de
proyecto, un 49 por 100 a través de figuras cercanas, en
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CUADRO 6
PRINCIPALES PAISES RECEPTORES DE LOS PROYECTOS APROBADOS, 1990-2014'

Pais Oﬁ:gi{gnizz % Total Pais Oﬁi?;irig:ees % Total
MEXICO ... 136 18,3 ANGOIa ..o 3 0,4
China.......coooovieiieecieceeeeee, 76 10,2 Bulgaria ........ccccoiiiiiie. 3 0,4
Brasil.........oovvveiieeiiiiiiiiiiinas 72 9,7 Costa Rica.......ccccvvevvvvvveevninnnnn, 3 0,4
Marruecos.........ccoecvvveeiieieninen. 46 6,2 MauriCio ......covveeiiiieeec 3 0,4
Argentina........cccceiiiiienieen, 41 55 Panama .......cccccooviniiiiiiinens 3 0,4
Chile .oooeeeeeieeeeeeee e, 36 4,8 Tanzania.........ccccveeeeeeeeecnenen.. 3 0,4
Indi@.....cooiiiiiiee 28 3,8 Lituania......ccccooeeiiiiiiiee 3 0,4
Rumania.......ccccooiiiiiiiinee 23 3,1 CUba ... 2 0,3
Polonia........ccoovviiiiiiie 21 2,8 Zambia.......cccoviiiiiiie 2 0,3
Rep. Checa........ccovvvvvveeinennne 20 2,7 Indonesia.........cccoeveiiieeiinennn 2 0,3
RuUSIa ..., 16 2,1 Mozambique .........cccceeevereennen. 2 0,3
Regional .......cccocooiiiiiiiiie 16 2,1 Ucrania......cccceeeeeeeiiiiiieceee, 2 0,3
Colombia .......cceeeiiiiiiiiiee, 15 2,0 Namibia ........cccceviiiiniii, 2 0,3
Pert....ccoeviiiiiiiiee 15 2,0 Jordania........ccocoeiiiiiine 2 0,3
Rep. Dominicana..................... 12 1,6 Malasia........cccccvvevveeiiiiieieeees 1 0,1
Hungria 1 1,5 Letonia.... 1 0,1
Regional .......ccccooiiiiiiiieiee 11 1,5 Paraguay 1 0,1
Argelia .......ocooeiiiiiiiiie 10 1,3 Arabia Saudi..........cccoeeeeiinnn 1 0,1
TUrQUIA e 10 1,3 1 0,1
Sudafrica ......cccovvveeiieiiiie 9 1,2 1 0,1

9 1,2 1 0,1

Uruguay .....occeeeeeeeeeeniieeesieeens 8 1,1 1 0,1
El Salvador.........cccccceeveeiinnne. 8 1,1 1 0,1
Ecuador.......ccccovveiiiinieice, 5 0,7 SiNGaPUr ....cc.eeiiiiieiieeeeeen 1 0,1
Tailandia ........cccoeveeeeeeecireen. 5 0,7 Jamaica.........cceeveeeeieiie 1 0,1
Senegal .... 5 0,7 1 0,1
Nigeria .....cccoovieeiiiee, 5 0,7 1 0,1
Nicaragua .........ccccceveiiieieninen. 4 0,5 1 0,1
Costa de Marfil .........cccooeerienne 4 0,5 Mongolia.......ccccevvveeniiiiieinne 1 0,1
Honduras.........cccocvuveeeeeeeeccnnn, 4 0,5 Eslovenia.........ccccceevveveeeeieennn, 1 0,1
TUNEZ..ueveeeeeeeeeeee e 4 0,5 Kazajistan ........cccococeeevieeenne. 1 0,1
Emiratos Arabes Unidos.......... 4 0,5 Bolivia.......cccccoooeviii 1 0,1
Eslovaquia........ccoovvveviieiiinnn, 4 0,5 Kuwait......ccoooeveeeiiiiiiieccees 1 0,1
Ghana......ccoccoevieiiiiici e 4 0,5 Moldavia ........cccccoeeniiiiieine 1 0,1
Venezuela..........ccooceeiieennnnnnn. 3 0,4 Rep. del Congo.........ccocuveenenee 1 0,1

1 Paises emergentes y en desarrollo.
2 Un proyecto puede estar formado por una o varias operaciones.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos internos COFIDES, 2014.
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GRAFICO 7

TIPOS DE EMPRESAS QUE DESARROLLAN
LOS PROYECTOS, 1990-2014
(En %)

40

B Microempresa [ Pequefia
O Mediana [0 Grande

NOTA: En esta distribucién no se han considerado proyectos
EFP ni ICCF por no disponer del nimero de empleados del
inversor.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos internos
COFIDES, 2014.

alguna de sus caracteristicas al cuasi-capital, asi como
préstamos a la empresa del proyecto en destino, y el res-
tante 11 por 100 a través de préstamos directos al inver-
sor espafiol.

Por lo que respecta a la distribuciéon sectorial de las
inversiones en las que ha participado COFIDES en pai-
ses en desarrollo, ésta presenta, por nUmero de proyec-
tos, los siguientes porcentajes en aquellos que superan
el 9 por 100: automocion (16 por 100), infraestructura del
transporte (14 por 100), energia (12 por 100) y agroali-
mentario (9 por 100) (Grafico 8). Esta es una represen-
taciéon de los sectores con elevada competitividad de la
economia espafola, ya sea de forma directa como, en
algunos casos, sus industrias auxiliares. Si analizamos,
de forma mas concreta, vemos que en los Ultimos diez
afnos no ha cambiado sustancialmente la distribucion
sectorial citada. Es decir, infraestructuras del transporte,
automocioén, energia y agroalimentario se han man-
tenido como los principales sectores receptores de la

financiacion de COFIDES hacia proyectos de empresas
en paises en desarrollo. A ellos, en nuestra participacion
en EDFI (Grafico 9), se afiade como otro sector impor-
tante receptor de financiacion en paises en desarrollo, el
sector financiero, que actiia como catalizador de la inver-
sién hacia las pymes y proyectos en destino.

El analisis por origen del inversor espafiol, desde el
inicio de la actividad de COFIDES, refleja que Catalufa
se ha convertido en la region con mayor numero de em-
presas que han desarrollado proyectos financiados por la
Compaiiia en paises en desarrollo. El 29 por 100 de pro-
yectos aprobados por COFIDES ha sido acometido por
empresas catalanas en el exterior, seguida de Madrid y
Pais Vasco. No obstante es destacable el impulso que
han tenido en los ultimos afios desde empresas del resto
de comunidades auténomas espariolas (Cuadro 7).

5. Conclusiones

Sin duda, la presencia permanente de las empresas
espafnolas en los paises de destino es la mejor garan-
tia de una penetracion comercial eficaz y duradera, asi
como una contribucion nitida y con vocacion de per-
manencia en la financiacion para el desarrollo. En este
sentido, COFIDES es una institucion financiera muy es-
pecializada en su ambito, la financiacién internacional
para el desarrollo, que a lo largo de estos 27 afios de
existencia ha desarrollado un papel clave en el desarrollo
de la inversion directa en el exterior de las empresas
espanolas, asi como para el desarrollo de los paises de
destino, y ha contribuido, en funcién de su dimension, al
necesario crecimiento econdmico en ambos lados de las
inversiones, o sea pais de destino y origen.

Una breve revision del marco tedrico de referencia nos
ha llevado a resaltar la importancia del comercio interna-
cional, la incidencia y bondades de la IDE, asi como, por
otro lado, sus necesidades y oportunidades concretas de
financiacion que, sin duda, entendemos influyen decisi-
vamente en el desarrollo. La IDE muestra asi una inci-
dencia positiva sobre el crecimiento econémico. De ma-
nera que no solo el crecimiento del PIB y la productividad
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GRAFICO 8

PROYECTOS APROBADOS, 1990-2014.
DISTRIBUCION POR SECTORES DE ACTIVIDAD DEL PROYECTO
(En % de euros)

Materiales de
construccion

Hosteleria 3
Bienes de equipo 4

Ind. madera y derivados 4

Ind. metal-mecanica 4

Siderurgia 5

Financiero 6

Agroalimentario 9

Energia 12

FUENTE: COFIDES y elaboracion propia.

2 2 Ind. Quimica y farmacéutica

19 Otros

16 Automocion

14 Infraestructura
del transporte

favorecen la inversion directa espafiola en el exterior, sino
que también es al contrario, que la IDE potencia a su vez
el crecimiento econdmico.

Queda claro que la IDE es positiva para las empre-
sas y, ademas, en términos generales lo es también pa-
ra el desarrollo econémico, tanto en el pais de destino
como en el de origen. Aunque una vez llegado a este
punto es importante destacar que estos proyectos de in-
version y crecimiento empresarial en el exterior, en defi-
nitiva de internacionalizacién, una vez ideados y estruc-
turados necesitan de un adecuado respaldo financiero,
de hecho no serian posibles si finalmente no disponen
de una adecuada financiacion. Por ello, la libertad de co-
mercio y el acceso al crédito deben constituir una priori-
dad en las agendas de desarrollo y esta ha sido, en este

FINANCIACION PARA EL DESARROLLO. UNA PERSPECTIVA COMPARADA
Enero-Febrero 2015. N.° 882
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ambito, una prioridad del Estado espafiol. Primero lo fue
con la creaciéon de COFIDES, posteriormente con la do-
tacion de los Fondos FIEX, FONPYME vy la participa-
cién de COFIDES, como socio fundador, en la European
Development Finance Institutions; y en la actualidad las
leyes de Emprendedores y apoyo a la internacionaliza-
cién, asi como con la Ley 8/2014, de 22 de abril, sobre
cobertura por cuenta del Estado de los riesgos de la inter-
nacionalizacion de la economia espafola que contempla,
en su articulo 4, la incorporacion de COFIDES como enti-
dad de apoyo en la gestion del Fondo para la Promocion
del Desarrollo y en el RD 597/2015, de 3 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento del FONPRODE y que re-
coge las tareas de COFIDES para el apoyo en la gestion
de este fondo.
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CUADRO 7

PROYECTOS APROBADOS EN PAISES
EN DESARROLLO, 1990-2014
DISTRIBUCION POR COMUNIDAD
AUTONOMA DEL INVERSOR ESPANOL
(En % de proyectos)

Comunidad auténoma Total
29
18
16
8
6
6
4
4
3
2
1
La RIOJA .eeeeeiiieeeiiie et 1
Baleares ........cccooiiiiiiiiii e 1
CaNANas ...oceeeiieeiiieiee e 1
ASTUMAS oo 0.4
Cantabria ......cccoeeiiieee e 0.3

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos internos
COFIDES, 2014.

GRAFICO 9

INVERSIONES EDFI POR SECTORES
EN PAISES EN DESARROLLO
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FUENTE: EDFI. Informe anual 2013.

Con todo esto hemos querido atestiguar, ademas,
que si a la internacionalizacién empresarial en paises en
desarrollo y/o emergentes se une un claro acceso o apo-
yo desde el ambito de la financiacion publico-privada, o
incluso solo privada, los retornos en ambos sentidos, con
visibilidad clara en sus efectos en el desarrollo, son ni-
tidos y medibles. Aspectos que han sido abordados en
este trabajo utilizando la base de datos aportada por la
Companiia Espafola de Financiacion del Desarrollo a lo
largo de la historia, y que corrobora, con sus cifras y evo-
lucion, lo indicado.

En efecto, del analisis de la estructura, evolucion y
valor afiadido de la financiacion para el desarrollo de
COFIDES podemos concluir su alta especializacion y
su diversificacion por sectores y paises, asi como su

aportacion en términos de empleo, renta y productividad,
en definitiva en variables de desarrollo, si analizamos los
mas de 25 de afos de historia que se recogen en es-
te trabajo. Los datos en origen y destino son rotundos
y contundentes; y el peso de la financiacion para el de-
sarrollo de COFIDES sobre el total de flujos de Espafia
es de una elevada consideracion, tanto cuantitativa co-
mo cualitativamente. Es cierto que queda mucho camino
que andar, pero no lo es menos que la experiencia ad-
quirida por COFIDES, su personal, socios, miembros de
sus consejos y directivos, es un valor seguro que hara
que continue siendo un actor imprescindible y de van-
guardia en las nuevas formas que sobre financiacion del
desarrollo, en unién a la inversién privada, se vislumbra
en el futuro.
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