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LA FINANCIACION DE LA INDUSTRIA

La industria espariola ha ido perdiendo representatividad en los ultimos arnos. Una parte
de dicha pérdida puede ser explicada por la dificultad del sector manufacturero para
obtener financiacion adecuada para sus inversiones a largo plazo, estratégicas y para el
crecimiento. Ante ese fallo de mercado, el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
actua ejecutando programas de apoyo a la financiacion. Por ultimo, se analizan Fondos
de Recuperacion y Resiliencia de la Union Europea que apoyardn la financiacion

industrial.

The finance of the manufacturing sector

Over the past years, the manufacturing sector in Spain has been contributing less and less to the total

GDP. One of the reasons that might have caused this relative decline is the lack of an adequate amount of
resources to finance long-term investments. In light of the existence of this market failure, the Ministry

of Manufacturing, Trade and Tourism implements programs in order to financially support the sector. In this
article, we also analyse the European Recovery and Resilience Facility that will support the finance of the

manufacturing sector.
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1. Introduccién

Es un hecho bien conocido que la industria manufactu-
rera ha ido perdiendo representatividad en el conjunto de
la economia en términos del valor afiadido bruto (VAB).
Asi, segun datos del Instituto Nacional de Estadistica
(en adelante, INE), y excluyendo el sector energético, la
industria ha pasado del 17,8 % en el afio 2000, al 12,3 %

* Subdirector General de Gestién y Ejecucion de Programas de la Direccion
General de Industria y PYME (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo).
** Consejera Técnica de la Subdireccion General de Estudios, Analisis

y Planes de Actuacion de la Secretaria General Técnica (Ministerio de
Industria, Comercio y Turismo).
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en 2019 (Figura 1). Esta caida se ha producido de forma
imparable hasta 2009, derivada del auge de otros secto-
res, mientras que en los ultimos afos parece detectarse
una estabilizacion, en torno al 12 %. En términos abso-
lutos, se produjo un aumento del VAB industrial hasta
2008, seguido de una reduccion hasta el afo 2013 (en
cierta medida pareja a lo ocurrido con el VAB del resto
de la actividad econémica), y un aumento en los ultimos
afos, que en 2019 no ha alcanzado todavia el valor de
2008, maximo historico de esta variable.

En este articulo se explora la posibilidad de que la falta
de una estructura de financiacion adecuada a la industria,
y, mas en concreto, por un fallo de mercado en la finan-
ciacion a largo plazo y para el crecimiento, sea explica-
tiva de una parte de este retroceso en términos relativos.
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FIGURA1

EVOLUCION DE LA APORTACION DEL VAB INDUSTRIAL
(En c'/o)
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FUENTE: INE (Instituto Nacional de Estadistica).

Tanto el informe 04/19 La industria en Espafa: pro-
puestas para su desarrollo, elaborado por el Consejo
Econdmico y Social (CES, 2019), como las Directrices
de la Nueva Politica Industrial 2030, aprobadas por
el Gobierno en febrero de 2019, coinciden en que la
financiacion del circulante en las empresas indus-
triales ha mejorado mucho en los ultimos afios, y no
representa un problema real'. No obstante, no se ha
superado el reto de la financiacién de activos fijos a
largo plazo y para el crecimiento de las pymes.

El objetivo de este articulo se centra en el diagndstico
y posibles aportaciones publicas para la financiacion de
la actividad industrial de largo plazo, estratégica y para
el crecimiento. El trabajo parte del estudio en el apar-
tado 2 de las caracteristicas especificas de la financia-
cion a largo plazo de la industria, concluyendo que los

' En el momento de redaccion de este articulo, no hay datos de que el
acceso a la financiacion del circulante esté siendo un obstaculo para la
empresa industrial como consecuencia de la crisis de la COVID-19. Sin
embargo, y tal y como se desarrolla posteriormente, las expectativas no
son buenas.
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mayores riesgos de estas inversiones obligan a muchas
empresas industriales (especialmente, pymes) a ralenti-
zarlas o reducir su alcance y financiarlas con fondos pro-
pios. En el apartado 3 se examina el Marco de Apoyo a la
Inversion Industrial del Ministerio de Industria, Comercio
y Turismo, que constituye la principal herramienta publica
especifica para actuar frente a este fallo de mercado. Por
ultimo, en el apartado 4 se hace un analisis del Plan de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia en lo refe-
rente a la financiacion industrial.

2. Especificidades de la financiacion a largo
plazo de la Industria

Del ya citado informe elaborado por el Consejo
Econdmico y Social se extrae que existen dos facto-
res que condicionan significativamente el acceso a la
financiacion de la empresa industrial:

e La dimensiéon de la empresa: las pequenas vy
medianas empresas (pymes) tienen mas dificultades
en el acceso a la financiacion externa, tanto en forma



de recursos propios como de terceros. En el caso de las
pequefias empresas esta financiacion se realiza prin-
cipalmente por crédito bancario. Las empresas peque-
Aas tienen mas problemas en conseguir las garantias
o colaterales exigidos por las entidades bancarias. El
menor tamafo de la empresa industrial espafiola res-
pecto al resto de la Union Europea hace que este pro-
blema tenga mayor impacto en Espafia?.

e El nivel de madurez de la empresa: la facili-
dad de acceso a la financiacion depende mucho del
nivel de madurez de la empresa. Los financiadores
facilitan mas el crédito a empresas que cuentan con un
nivel suficiente de recursos propios, garantias o acti-
vos que puedan servir de colateral y, sobre todo, de un
historial econémico-financiero conocido por las entida-
des, que permite sustentar sus decisiones. Por el con-
trario, en el caso de empresas en etapas de desarrollo
mas tempranas, donde suelen prevalecer los activos
intangibles, la financiacion resulta mas compleja de
conseguir en el sistema bancario tradicional.

Ademas de lo anterior, debemos fijarnos en las
particularidades de la generacion de valor del sector
manufacturero; si hay algo que lo caracteriza, es que
se basa en procesos de transformacion, habitualmente
de materias primas y energia, en productos que pue-
den ser directamente utilizados por consumidores fina-
les o bien pueden servir de insumos para otras activi-
dades industriales. Ese proceso de transformacion se
realiza inevitablemente con la participacién de activos
productivos (esencialmente, maquinaria y equipos) de
forma mas intensiva que en otros sectores, que deben
adquirirse (o alquilarse) tanto inicialmente, como susti-
tuirse cada cierto tiempo.

Deformamuy general, se estima que una plantaindus-
trial que haya estado operada y mantenida de forma
adecuada, requiere cada diez afios de una inversion
del entorno del 10 % del coste inicial actualizado (coste

2 Segun el Directorio Central de Empresas (DIRCE), en la industria
manufacturera espafiola (Clasificacion Nacional de Actividades
Econdémicas, CNAE 10 a 33) el 97 % de las empresas tiene menos de 50
empleados.
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de reposicién actualizado de los equipos que la com-
ponen) para reemplazar los equipos que han quedado
obsoletos, ademas de un 3 % del coste actualizado (o
de reposicién) de los equipos, cada afio, para su man-
tenimiento (Garcia Garrido, 2014).

Ademas, ese reemplazo de maquinaria y equi-
pos de produccion puede acelerarse por dos causas:
i) depreciacion funcional, debido a que las especifica-
ciones de la demanda o el servicio esperado son cada
vez mas cambiantes, por ejemplo, debido a las nuevas
tendencias de produccién personalizada que se impo-
nen en la industria 4.0; y ii) depreciacion tecnoldgica,
debido a la mejora del estado del arte de la maquina-
ria, que permite mejorar los procesos y la competitivi-
dad industrial o generar mejores productos.

Como consecuencia, la fuerte inversion en activos
fijos (especialmente, maquinaria), y la financiacion de
dichas inversiones es un problema central nuclear de la
financiacion general de la industriad, y sobre la que
merece la pena profundizar un poco mas.

A continuacion, desgranaremos un analisis propio
realizado sobre la financiacion de activos fijos de la
actividad industrial en Espafia. Partiendo de la mues-
tra de empresas manufactureras (CNAE 10 a 33) sumi-
nistrada por la Central de Balances Integrada (CBI) del
Banco de Espaiia (BdE) en el periodo 2014 a 20184,
y tras asumir, como hipétesis de trabajo, que el des-
tino de la inversion financiera a largo plazo equivale a
inversién en activos fijos, hemos obtenido los siguien-
tes hallazgos:

e Los activos fijos se mueven en una horquilla entre
el 81 %y el 82 % de los activos totales, proporcion que
se mantiene practicamente constante en el periodo
estudiado (Figura 2).

3 La financiacion de inventarios y clientes (el fondo de maniobra)
también puede ser critica en sectores industriales concretos (por ejemplo,
el sector naval) que tienen un largo periodo medio de maduracion.

4 En el momento de redaccion final de este articulo, solo se habian
incorporado a la web del BdE aproximadamente la mitad de los balances
del ejercicio 2019, el resto de la informacion se vuelca mas adelante. Por
rigor, se ha preferido no incluirlos en la siguiente explicacion. No obstante,
en la nota 5 se dara una breve pincelada de resultados.
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FIGURA 2
PORCENTAJE DE ACTIVOS FIJOS FRENTE A TOTALES
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FUENTE: Subdireccion General de Estudios, Andlisis y Planes de Actuacion (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo),
a partir de datos de la Central de Balances Integrada del BdE.

FIGURA 3
PORCENTAJE DE FINANCIACION CON CARGO A DEUDA
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FUENTE: Subdireccion General de Estudios, Andlisis y Planes de Actuacion (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo),
a partir de datos de la Central de Balances Integrada del BdE.

e La industria manufacturera espafiola financié en  se ha incrementado desde el 85 % en 2014 hasta el

2018 un 96 % de sus activos fijos con fondos propios, 96 % en 2018 (Figura 4).

mientras que solo el 4 % restante se financié con deuda e En este periodo, el apalancamiento de la indus-

(Figura 3), tras anos de crecimiento. Ademas, el por-
centaje de activos fijos financiados con fondos propios
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tria manufacturera espafola cae de forma constante
desde el 30 % en 2014 hasta el 21 % en 2017, y
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FIGURA 4
PORCENTAJE DE FINANCIACION DE ACTIVOS FIJOS CON FONDOS PROPIOS
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a partir de datos de la Central de Balances Integrada del BdE.

FUENTE: Subdireccién General de Estudios, Analisis y Planes de Actuacién (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo),

FIGURA 5
PORCENTAJE DE APALANCAMIENTO
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a partir de datos de la Central de Balances Integrada del BdE.

FUENTE: Subdireccion General de Estudios, Analisis y Planes de Actuacién (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo),

experimenta un ligero repunte en 2018 hasta el 22 %
(Figura 5).

e El porcentaje de deuda neta que financia el
fondo de maniobra ha aumentado desde el 61 %
en 2014 hasta el 86 % en 2018 (Figura 6). En concreto

en 2018, el 86 % de la deuda neta se empled en finan-
ciar el fondo de maniobra o capital circulante. El 14 %
restante de la deuda financio el 4 % de los activos fijos.

Estas cifras son todavia mas patentes en el caso
de las pymes donde los activos fijos han venido
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FIGURA 6
PORCENTAJE DE DEUDA NETA QUE FINANCIA EL FONDO DE MANIOBRA
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a partir de datos de la Central de Balances Integrada del BdE.

FUENTE: Subdireccion General de Estudios, Analisis y Planes de Actuacién (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo),

decreciendo en el periodo del 69 % al 65 %, la finan-
ciacion con fondos propios cubre la totalidad del activo
fijo y parte del circulante, y el apalancamiento se situa
en torno al 12 %. Y profundizando mas en empresas
pequenas, los activos fijos han disminuido del 73 % al
69 %, la financiacion con fondos propios cubre la tota-
lidad del activo fijo y parte del circulante, y el apalan-
camiento se sitla en el 8 %.

Estos resultados llevan a las siguientes conclusio-
nes sobre la financiacion de activos fijos de la industria
manufacturera espafiola:

1) Los activos fijos se financian basicamente con
los fondos propios de la empresa.

2) Laindustria se endeuda mayoritariamente para
financiar sus necesidades de circulante (corto plazo),
no para financiar nuevas inversiones productivas.

Durante el periodo estudiado, la industria espa-
fola ha realizado pocas inversiones en activos fijos,
y ha empleado la mayor parte del retorno obtenido en
reducir deuda, puesto que la proporcién de activos
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fijos sobre el total se ha mantenido practicamente
constante, ha aumentado la proporcion de activos
fijos financiados mediante fondos propios y se ha
reducido el porcentaje de deuda neta sobre activos
totales®.

Completaremos el analisis anterior desde una
perspectiva de la oferta de financiacion industrial.
Tomando datos relativos a crédito de entidades de cré-
dito y establecimientos financieros de crédito a otros
sectores residentes segun finalidades del Banco de
Espafa (BdE), se advierte en el periodo observado

5 Los datos de 2019 podrian sugerir un cambio de tendencia. No obstante,
deberia esperarse mas antes de darles validez. Por una parte y como se
ha comentado, todavia no son definitivos y estan pendientes de que el
BdE los vuelque totalmente; por otra parte, la singularidad que ha sido
2020 en términos econdmicos (y generales), impide determinar si esto va
a representar una tendencia o un afio aislado. No obstante, se citan los
resultados obtenidos en 2019: la ratio activo fijo frente a activo total se
incrementa hasta el 85 %; se produce un aumento de la financiacién de
activos mediante deuda hasta el 10 %,; el porcentaje de deuda neta que
financia el fondo de maniobra baja al 64 %; y se produce un ligero aumento
del apalancamiento hasta el 24 %.
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FIGURA7

STOCK DE CREDITO DEL SECTOR INDUSTRIAL FRENTE AL CONJUNTO
DE ACTIVIDADES PRODUCTIVAS
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(1995 a 2018) que la financiacion de la industria se ha
mantenido mucho mas estable que la correspondiente
al conjunto de actividades productivas (Figura 7).
Durante los anos anteriores a la crisis del 2008, la
financiacion de entidades de crédito y establecimien-
tos financieros de crédito parece haber tenido mas
apetito financiador hacia otras actividades econdémi-
cas (destacando la construccion), frente a la financia-
cion de la industriab. De la misma forma, cuando se
produce una restriccion del crédito, afecta mas a esos
mismos sectores frente al manufacturero.

Finalmente, se quiere hacer notar la importan-
cia de la industria en la formacion Bruta de Capital
Fijo (FBCF) de un pais. La Figura 8 se ha obtenido
de datos de formacion bruta de capital fijo por acti-
vos y ramas de actividad que publica el INE, tomando
magnitudes porcentuales de representatividad de la

6 La Figura 7 representa una variable stock y, por tanto, acusa cierta
inercia. Esto explica el caracter creciente en su valor hasta 2010.

industria respecto al total FBCF, y considerando uni-
camente activos de «Maquinaria y bienes de equipo +
sistemas de armamento». Del analisis se desprende
que, si bien la industria tiene un lugar modesto en la
FBCF de la economia en relacién con su aportacion
al VAB, cuando solo se considera la maquinaria y bie-
nes de equipo esta representatividad aumenta sustan-
cialmente: en el 2017, ultimo ano que se dispone de
datos para esa variable, representa el 19,6 % frente
al 12,6 % del VAB de ese ano. La inversion en activos
fijos del sector industrial y su financiaciéon (que como
se ha comentado anteriormente, no ha tenido gran
aportacién privada en los ultimos afios), deberia ser
objeto de seguimiento, dada la importancia que tiene
la FBCF para la economia de un pais.

Como conclusion final para cerrar este apartado, la
intensidad de capital requerida por la inversion en ins-
talaciones, bienes de equipo, la necesidad de tecnifi-
cacion, y la perspectiva a largo plazo en un entorno
incierto, con periodos de recuperacion de la inversion
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FIGURA 8
PORCENTAJE RELATIVO INDUSTRIAL DE LA FBCF
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(payback) mas largos, y mayor incertidumbre por tanto
en la rentabilidad del proyecto, imprimen caracteristi-
cas singulares a las empresas manufactureras, espe-
cialmente si estas son pymes. Y todo ello conduce a
decir que la financiacién privada de inversiones en
activos fijos, a largo plazo, no esta adecuadamente
resuelta por el sector privado, que ve un riesgo en sus
caracteristicas especiales descritas anteriormente.

3. El Marco de Apoyo a la Financiacién Industrial

Ante este fallo de mercado, la Administracion
publica debe actuar. El Marco de Apoyo a la Inversion
Industrial es la respuesta de la Secretaria General
de Industria y PYME (en adelante, SGIPYME) del
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo en el
ambito de sus competencias, y cuya vision y reto se
resume en que «todo proyecto viable de una empresa
industrial viable debe poder acceder a la financiacion
necesaria para realizar dicha actuaciéony.

ESPANA FRENTE AL RETO INDUSTRIAL
126 ICE Marzo-Abril 2021. N.° 919

El Marco de Apoyo a la Financiacion de la Industria
se asienta en las Directrices Generales de la Nueva
Politica Industrial 2030, aprobadas en febrero
de 2019 (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo,
2019). A su vez, en el caso de los programas de |+D+i
que gestiona, también hunde sus cimientos en el actual
Plan Estatal de Investigacion Cientifica y Técnica y
de Innovacién 2017-2020, o el que préximamente lo
sustituira.

El Marco de Apoyo a la Financiacion de la Industria
se compone de tres ejes:

1) De unos programas de apoyo a la financiacion
gestionados directamente o cogestionados.

2) De un servicio de asesoramiento libre y gratuito
denominado Financia_Industria.

3) De un sistema de colaboracién y cogestion con
las comunidades auténomas.

Respecto al primer eje referido a los programas de
apoyo gestionados directamente, hasta 2020 han sido
los siguientes:
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TABLA 1

RELACION DE LOS PROGRAMAS SGIPYME CON LAS DIRECTRICES
DE LA NUEVA POLITICA INDUSTRIAL

REINDUS

ACTIVA_Financiacion IDi

OBJ 1: Reindustrializacion.
(y su peso relativo).

OBJ 2: Transformacion del
tejido industrial.

Objetivo: apoyo a inversiones que
mejoran la competitividad de la
empresa industrial, entre ellas la
implantacion de la digitalizacion.

OBJ 3: Transicion ecoldgica.

FUENTE: Elaboracion propia.

Objetivo: incremento del PIB industrial

Objetivo: digitalizacion. Objetivo: incorporacién de la
innovacion como proceso de

la empresa industrial.

Objetivo: aprovechamiento de
energias limpias y sostenibles.

a) Programa de Apoyo a la Inversion Industrial
Productiva (REINDUS). Se trata de un programa que
financia la adquisicion de activos fijos en inversiones
productivas, con especializacién en maquinaria y equi-
pos de produccién, y que contribuye, por tanto, a la
formacion bruta de capital fijo de las empresas. Ofrece
préstamos a proyectos de inversion a largo plazo, diez
afios con los tres primeros de carencia y un tipo de
interés que en los ultimos afos ronda el 1 %. No tiene
elemento de ayuda en términos de lo establecido por
la Comision Europea, por lo que es compatible con
cualquier marco de ayuda. Este programa va a evolu-
cionar, en 2020, a un Fondo de Apoyo a la Inversion
Industrial Productiva (en adelante, FAIIP), cuyas
caracteristicas se explicaran mas adelante.

b) Programa de apoyo a proyectos de [+D+i en
el ambito de la Industria Conectada 4.0 (ACTIVA_
Financiacion). Se trata de un programa que financia pro-
yectos que avanzan hacia la transformacion digital de
la empresa industrial y/o de sus procesos productivos
en ambitos claves de la transicion industrial como son:
las plataformas de interconexion de la cadena de valor
de la empresa; las soluciones para el tratamiento avan-
zado de datos; las soluciones de inteligencia artificial,

los proyectos de simulacion industrial; el disefio y la
fabricacion aditiva; los proyectos industriales de rea-
lidad aumentada, realidad virtual y vision artificial; la
robética colaborativa y cognitiva; y la sensoérica.

c) Programa de ayudas a planes de innovacion y sos-
tenibilidad en el ambito de la industria manufacturera
(IDi). Este programa financia planes de innovacion y sos-
tenibilidad en dmbitos claves en la transicidén industrial
como son: la eficiencia energética, la descarbonizacion,
y las nuevas fuentes de energia sostenible; la economia
circular y la ecoinnovacion, mejora de las cadenas de
valor; los materiales y productos avanzados; y la mejora
de los procesos de calidad y seguridad industrial.

Cada programa gestionado por la SGIPYME incar-
dina sus objetivos en, al menos, uno de los objetivos
establecidos en las Directrices de la Nueva Politica
Industrial 2030, tal como refleja la Tabla 1.

El segundo eje del Marco de Apoyo a la Financiacion
Industrial es el servicio Financia_Industria. No se trata
de un programa o linea de financiacion en si, sino que
se configura como un servicio de asesoramiento libre y
gratuito que oferta la SGIPYME y puesto a disposicion
de todas las empresas industriales con el fin de originar
y captar nuevas inversiones industriales, informar sobre

ESPANA FRENTE AL RETO INDUSTRIAL
Marzo-Abril 2021. N.° 919 ICE 127



JUAN IGNACIO MORATINOS ALONSO Y ANA ROSA BOFILL MORIENTES

las distintas fuentes de financiacién publica disponibles
para ese perfil de proyecto tanto de la propia SGIPYME
como de otros organismos financiadores; y por ultimo,
realizar una maduracion conjunta del proyecto de forma
que aumente su probabilidad de éxito en la obtencién
de la financiacion. Conceptualmente, pretende ser una
herramienta especialmente enfocada a las pymes que
les permita ampliar su horizonte de posibilidades de
financiacion, mitigando ese déficit visto en el apartado
2 respecto de la financiacion privada tradicional.

Financia_Industria se basa en la capilaridad, por
lo que ha establecido una red de colaboradores mas
cercanos al territorio en el que participan casi todas
las comunidades auténomas, algunas Camaras de
Comercio y Subdelegaciones de Gobierno a través
de los servicios de industria que disponen. A su vez,
mantiene contacto fluido con otros posibles financia-
dores y atractores de inversion industrial tanto publi-
cos, como pueden ser el CDTI, SEPIDES, ICEX,
COFIDES, etc., como privados, como serian las dife-
rentes asociaciones sectoriales.

El futuro Fondo de Apoyo a la Inversion Industrial
Productiva (FAIIP)

La recientemente aprobada Ley 11/2020, de 30 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2021, contempla la creacion del FAIIP, un
fondo sin personalidad juridica que, cuando se pro-
duzca su puesta en funcionamiento a mediados del
presente afo, tendra por objeto prestar apoyo finan-
ciero para promover inversiones de caracter industrial
de las empresas que contribuyan a favorecer el desa-
rrollo industrial, reforzar la competitividad industrial y
mantener las capacidades industriales del territorio.
Se pretende que pueda aportar soluciones de financia-
cion flexibles, incluyendo préstamos ordinarios, prés-
tamos participativos, participacion en capital (equity)
de forma temporal y minoritaria, asi como otras for-
mulas de financiacién distintas a las anteriores o una
combinacién de ellas.
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El FAIIP representa la evoluciéon natural del pro-
grama REINDUS explicado anteriormente, bajo la
concepcion de ofrecer soluciones de financiacion
adaptadas a cada proyecto industrial, y con un modelo
mas parecido al de una banca publica industrial. Al tra-
tarse de un fondo dotado con presupuestos genera-
les del Estado, el objetivo primordial sera la rentabi-
lidad social, siempre en el entendido de que esto no
suponga una pérdida contable por no devolucion de
las operaciones’.

4. EIlPlan de Recuperacion, Transformacion y
Resiliencia espanol

Las perspectivas econdmicas y de financiacion
publica se han trastocado intensamente tras la irrup-
cién de la crisis econdmica asociada a la pandemia
de la COVID-19. En este contexto, el pasado 21 de
julio de 2020, se alcanz6 un histérico acuerdo en el
Consejo Europeo para movilizar una cantidad nunca
antes vista de fondos para los proximos afios, con el
objetivo de reactivar inversiones que supongan una
transformacion profunda en la economia y sociedad
europea y permita la salida de la crisis.

El Gobierno presenté el 7 de octubre de 2020 el
Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia
(en adelante, PRTR), que se financiara con los fon-
dos del Plan Next Generation EU, el Fondo de
Recuperacion Europeo (Comisién Europea, 2020).
A través de este, Espafa podra obtener financiacion
hasta los 140.000 millones, de los cuales alrededor de
72.000 millones revestiran la forma de transferencias
y el resto serian préstamos.

EI PRTR movilizara un importante volumen de inver-
sion publica y privada en los proximos afios para relan-
zar la economia espafola y acelerar la transformacién
del modelo productivo hacia un crecimiento sostenible

7 Es importante resefiar que el FAIIP no tiene espiritu subvencional,
sino que precisamente busca utilizar herramientas de mercado para
impulsar aquellas inversiones industriales viables que no se estan
activando por falta de financiacion.



e inclusivo. Entre sus objetivos se incluye el estimulo
de la competitividad de la industria, la creacion de
empresas Yy el refuerzo de sectores estratégicos.

El PRTR se estructura en torno a diez politi-
cas palanca, de las cuales la numero 5 bajo el titulo
«Modernizacion y digitalizacion del tejido industrial y
de la pyme, recuperacién del turismo e impulso a una
Espafia nacion emprendedora», es la que implica al
sector industrial. Esta politica pretende apoyar y refor-
zar a la industria espafola ya posicionada en deter-
minados sectores como las energias renovables, la
eficiencia energeética, la electrificacion, la economia
circular o la adaptacién al cambio climatico; y, por otro,
contribuir a reorientar y alinear la creacion de empre-
sas en nuevas cadenas de valor, nuevos productos y
nuevos mercados asociados a los retos globales de la
sostenibilidad y la transicion energética.

Dentro de esta politica palanca se encuentra la compo-
nente 12, Politica Industrial de Espafia 2030, cuyo obje-
tivo es impulsar la modernizacion y la productividad del
ecosistema espanol de industria —servicios, mediante la
digitalizacion de la cadena de valor, el impulso de la pro-
ductividad y de la competitividad de los sectores estraté-
gicos claves en la transicion ecoldgica y la transformacion
digital—. Incorpora cuatro planes: plan de digitalizacion
de sectores estratégicos; plan de modernizacién y sos-
tenibilidad de la industria; plan de impulso de las indus-
trias tractoras «verdes» y digitales; y plan de apoyo a la
implementacién de la Estrategia Espafiola de Economia
Circular y a la normativa de residuos.

En lo referente al emprendimiento industrial, tam-
bién es relevante la componente 13 de Impulso a la
pyme. Incorpora una serie de acciones orientadas a
eliminar los obstaculos que dificultan el crecimiento
de las pymes; promover un marco regulatorio mas
favorable, para generar un tejido industrial mas com-
petitivo y resiliente, asi como favorecer la aparicion
y éxito de nuevas iniciativas emprendedoras; impul-
sar el emprendimiento y, en particular, la creacion
de empresas emergentes altamente innovadoras en
el ambito tecnologico (startups) e industrial; reforzar
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los instrumentos de financiaciéon de la creacién y cre-
cimiento empresarial; y abordar un plan masivo de
digitalizacion, con una aproximacion horizontal (para
proporcionar un paquete basico de digitalizacion a
un porcentaje importante del tejido de pymes) y ver-
tical (para impulsar la digitalizacion de procesos y la
innovacién tecnolégica en las empresas); impulsar
la formacion de los empresarios y directivos; fomentar
el desarrollo de redes empresariales y el aprovecha-
miento de sinergias, asi como la internacionalizacion
de las empresas; modernizar los mecanismos de res-
tructuracion de empresas para dinamizar la estructura
de mercado e impulsar la eficiencia econdémica.

En el contexto de esta politica palanca, a lo largo de
2021, se crearan y financiaran con cargo al PRTR dos
nuevos programas muy relevantes para la financiacion
industrial, y que estan profundamente engarzados en
la estrategia del Marco de Apoyo a la Financiacion
Industrial explicado anteriormente:

a) ElPrograma de Impulso de proyectos estratégicos
de Competitividad y Sostenibilidad Industrial.

b) El Programa de Emprendimiento Industrial.

El Programa de Impulso de proyectos
estratégicos de Competitividad y Sostenibilidad
Industrial

Se trata de una nueva linea de apoyo a empresas del
sector industrial, incluyendo los servicios industriales, de
modo que se cubra la mayor parte de los componentes
de las cadenas de valor estratégicas que conforman los
ecosistemas de oportunidad definidos por la Comision
Europea, para la realizacién de proyectos centrados
en innovacion vy digitalizacion en los siguientes ambi-
tos: economia circular y la ecoinnovacion, mejora de las
cadenas de valor; descarbonizacion, eficiencia energé-
tica y nuevas fuentes de energia sostenible; materiales y
productos avanzados; mejora de los procesos de calidad
y seguridad industrial; plataformas de interconexion de
la cadena de valor de la empresa; soluciones para el tra-
tamiento avanzado de datos; soluciones de inteligencia

ESPANA FRENTE AL RETO INDUSTRIAL
Marzo-Abril 2021. N.° 919 ICE 129



JUAN IGNACIO MORATINOS ALONSO Y ANA ROSA BOFILL MORIENTES

artificial; proyectos de simulaciéon industrial; disefio y
fabricacion aditiva; proyectos industriales de realidad
aumentada, realidad virtual y vision artificial; robética
colaborativa y cognitiva; y sensorica.

La principal novedad radica en una linea de proyec-
tos estratégicos para la transicion industrial. Se articu-
lara un sistema de concesion mixta de subvenciones
y préstamos para proyectos colaborativos y plurianua-
les, de gran magnitud de inversion e impacto. Se pro-
moveran actuaciones colaborativas a nivel de toda la
cadena de valor del sector y con amplia representa-
cion territorial de dicha cadena de valor.

Este enfoque se basa en la Estrategia de poli-
tica industrial de la Unién Europea, publicada por la
Comision en marzo de 2020, que establece que se
deben examinar detenidamente las oportunidades y
los retos que se presentan a los ecosistemas indus-
triales. El propio documento de trabajo de preparacién
del Plan de Recuperacion, establece la necesidad de
hacer un enfoque por ecosistema y analiza las nece-
sidades de inversion de 14 ecosistemas industriales.

Para su ejecuciéon se ha tomado una arquitectura
que toma como punto de partida la adaptacion al orde-
namiento juridico espafiol, de la figura de los consor-
cios para la realizacion de proyectos colaborativos, tal
y como se utiliza en el programa europeo Horizonte
20208, asi como la figura y regulacion de las agrupa-
ciones empresariales innovadoras en el programa que
gestiona la SGIPYMES®.

Es relevante indicar aqui, que el pasado dia
31 de diciembre de 2020 se publicé el Real Decreto-
ley 36/2020, de 30 de diciembre, por el que se aprue-
ban medidas urgentes para la modernizacion de la

8 Los consorcios se definen en el Reglamento (UE) N.° 1290/2013 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de diciembre de 2013, por el que
se establecen las normas de participacion y difusién aplicables a Horizonte
2020, Programa Marco de Investigacion e Innovacién (2014-2020).

9 Orden IET/1444/2014, de 30 de julio, por la que se regula el Registro
de Agrupaciones Empresariales Innovadoras del Ministerio de Industria,
Energia y Turismo, modificada por la Orden IET/1009/2016, de 20 de
junio, por la que se establecen las bases reguladoras de las ayudas
de apoyo a agrupaciones empresariales innovadoras con objeto de
mejorar la competitividad de las pequefias y medianas empresas.
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Administracion publica y para la ejecucion del Plan
de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia. Entre
las multiples medidas que se aprueban para la ges-
tion y ejecucion del PRTR, debemos destacar la crea-
cion de la figura de los Proyectos Estratégicos para la
Recuperacion y Transformacion Econémica (PERTE),
definidos como aquellos proyectos de caracter estra-
tégico con gran capacidad de arrastre para el creci-
miento econdmico, el empleo y la competitividad de
la economia espafola. Estos PERTE deberan ser
aprobados por Acuerdo de Consejo de Ministros y se
creara un Registro estatal de entidades interesadas
en realizar dichos proyectos. Los proyectos que se
activen bajo el programa que hemos descrito en este
subapartado, tendran la categoria de PERTE.

En el momento actual, se estan estudiando las pro-
puestas recibidas a una manifestacion de interés (MDI)
que se lanzo en diciembre de 2020, y a la que se presen-
taron mas de 700 propuestas por valor de 186.000 millo-
nes de euros. El objetivo de esta MDI es contar con un
escenario real de posibles actuaciones que el sector eco-
nomico y, en especial, el sector industrial podrian realizar
en los préximos afos, para su doble transicion verde y
digital. Se pretende asi disefar una estrategia de deci-
sion efectiva y sin sesgo por parte de la Administracion™0.

En resumen, se espera que el caracter colabora-
tivo y el especial efecto tractor de estos PERTE contri-
buya positivamente al reto de la financiacion industrial,
al activar importantes inversiones de forma conjunta
sobre la cadena de valor industrial.

Programa de emprendimiento industrial
Las primeras fases del ciclo de vida de cualquier

empresa hasta su consolidacion, resultan criticas para
el posterior desarrollo. Es conocida la expresion «valle

10 Las propuestas presentadas no generan derechos ni obligaciones. De
hecho, un PERTE no es nominativo, ni sera necesariamente un proyecto
de los presentados a la MDI. Mas bien, se tratara de una estructura
construida ensamblando las diferentes propuestas de forma que genere
un proyecto estratégico en toda la cadena de valor considerada.



LA FINANCIACION DE LA INDUSTRIA

TABLA 2
DISTRIBUCION DE APOYO REINDUS EN FUNCION DEL TIPO DE PROYECTO

Tipo de proyecto*

N.° de proyectos

Inversion movilizada Préstamo concedido

NOTA: * Datos de 2018.
FUENTE: Elaboracion propia.

Mejoras y/o modificaciones lineas de produccion..... 168
Creacion de establecimientos industriales................ 26
Traslado de establecimientos industriales................. 17
Total general ............ccooiiiiiiiiiiiii e 211

424.063.224 305.005.769
96.248.329 67.582.647
25.929.208 15.371.584

546.240.761 387.960.000

de la muerte» como el periodo en el que la empresa
trabaja con un flujo de caja negativo, hasta que se
alcanza el umbral de rentabilidad o punto muerto.

Y si esta situacion es dificil para cualquier empresa, se
complica mas en el caso de empresas manufactureras:
por su mayor estructura de costes fijos que incrementa
el valor de ese punto muerto; por su mayor periodo de
recuperacion de la inversion; y por sus rentabilidades
mas diferidas en el tiempo. Adicionalmente, estas indus-
trias incipientes sufren especialmente las dificultades de
financiacion explicadas al principio del articulo.

Asi pues, resulta especialmente relevante asegurar
un sistema que facilite la creacion y primer escalado de
empresas industriales que no solo compense las salidas
asociadas a la crisis actual, sino que ademas permita
que en el medio plazo aumente la contribucién industrial,
basado en una poblaciéon mas diversificada y robusta.

Por otra parte, este programa intenta cubrir un seg-
mento de financiacién no resuelto por otras lineas de
la Administracion. Por ejemplo, en el caso del actual
programa REINDUS, y por sus caracteristicas, este se
ha enfocado primordialmente en empresas consolida-
das que, aunque son mayoritariamente pymes, tienen
un sesgo hacia la mediana empresa o la parte alta de
las pequefias empresas y destacan los proyectos para

la modernizacion de lineas de produccion ya existen-
tes 0 aumentos de la capacidad productiva, como se
advierte en la Tabla 2.

Este nuevo programa se focalizara en el fomento
del emprendimiento industrial realizado por nuevas
empresas o empresas que quieran realizar el escalado
industrial, con proyectos que supongan la creacion de
nuevos establecimientos, la ampliacion o mejora de su
sistema productivo, bajo parametros de digitalizacion,
competitividad y sostenibilidad.

Por la propia configuracion del programa, una ges-
tion descentralizada se considera mas eficiente. En
este sentido, se estan barajando multiples alternativas
como son la ejecucioén por las comunidades auténomas
de programas de financiacion mixta préstamo-subven-
cion; o la gestion mediante un mecanismo de apoyo al
sistema de garantias que permita a las Sociedades de
Garantias Reciprocas potenciar el acceso a la finan-
ciacion de las pymes industriales.

5. Reflexiones finales
Existe un acuerdo generalizado sobre las ventajas

que proporciona tener un sector industrial competi-
tivo y desarrollado (mayor productividad comparativa
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respecto a otros sectores, contribucién a la balanza de
pagos, innovacion, empleo mas estable, mas cualifi-
cado y mejor remunerado, efecto multiplicador sobre
el resto de la economia, generador de mayor cohesion
social y territorial, etc.).

Tal como se ha desarrollado en el apartado 2 de
este texto, la financiacién a largo plazo, estratégica y
para el crecimiento de la empresa industrial espafiola
(especialmente si es pyme) no esta adecuadamente
resuelta por el sector privado, lo que resulta un impedi-
mento para la consecucion de un adecuado desarrollo
industrial. Consecuencia de ello, la industria invierte
mas lentamente en la adquisicion de activos fijos (en
su mayor parte productivos) financiandolos con fondos
propios, e impidiendo seguramente el necesario cre-
cimiento empresarial que permita alcanzar un grado
adecuado de competitividad industrial.

Por ello, y mientras este fallo de mercado no se
solucione, deben explorarse vias alternativas al sec-
tor financiero privado para completar esa financiacion.
Esta estrategia es actualmente seguida por muchos
paises de nuestro entorno, incluso en casos en los
que existe una mayor aportacioén relativa de la indus-
tria, o un sector industrial mas desarrollado. En este
sentido, existen varias propuestas que podrian ser
objeto de valoracion:

La existencia de alguna suerte de banca industrial
publica

Aunque pudiera parecer que la banca publica es mino-
ritaria en el sistema bancario internacional, resulta inte-
resante destacar que segun la Asociacion Europea de
Bancos Publicos (EAPB, por sus siglas en inglés), esta
mueve un 15 % del negocio bancario europeo. Aunque el
modelo de banca que ofrece financiacion al tejido empre-
sarial (los Promotional Banks), suele tener un ambito
horizontal, es normal la existencia de fondos y lineas
especificas para la financiacion industrial. Por ejemplo, la
Banque Publique d’Investissement (Bpifrance), participa
en los Fondos SPI (Sociétés de projets industriels). Estos
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fondos invierten minoritariamente en empresas de pro-
yectos, junto con socios industriales, con un ticket de
10 millones de euros minimo. Se centran en la creacion
de nuevas capacidades de produccion, el desarrollo de
nuevos mercados de exportacion o el desarrollo de ser-
vicios de estructuracion.

En Espana la Unica entidad que puede considerarse
como banca publica es el Instituto de Crédito Oficial
(ICO). EI ICO financia toda la actividad econdmica, y
por supuesto la industrial, aunque no cuenta con nin-
guna linea especifica para este sector. Segun analisis
de su informe Presentacion Institucional de diciembre de
2019 (ICO, 2019), en las lineas de mediacion la repre-
sentatividad de la financiacion a la industria, corres-
ponde al porcentaje general observado en la econo-
mia; sin embargo, en sus lineas de financiacion directa
nacional (caracterizadas por inversiones superiores
a 10 millones de euros), la industria manufacturera se
encuentra infrarrepresentada frente a otros sectores.

Por ello, y para cubrir ese hueco, la creacion del
FAIIP analizada en el apartado 3 tendra, sin serlo exac-
tamente, el efecto real de banca publica industrial.

La financiacion industrial mediante beneficios
fiscales

Aunque en puridad, los beneficios fiscales no cons-
tituyen una forma de financiacion de la actividad eco-
nomica o de la inversién, resultan muy relevantes en
la promocioén de ciertas actitudes empresariales y, por
ende, industriales. Adicionalmente, tienen la ventaja de
que no implican a la empresa en un coste de presen-
tacion de un proyecto y la incertidumbre asociada a la
seleccion de este.

En Espafa existen numerosas exenciones y reduc-
ciones de impuestos que rebajan sustancialmente la
tasa estandar del impuesto de sociedades del 25 %.
La industria puede beneficiarse de las siguientes venta-
jas: reserva de capitalizacion, incentivos fiscales para la
[+D+i (incluyendo el Patent Box), incentivos para inter-
nacionalizacién, compensacion de partidas, etc.



Dado el caracter inversor en I+D, y sobre todo inno-
vador de la industria comparativamente con el conjunto
de la economia, los incentivos fiscales a la |+D+i se
configuran como una herramienta muy potente para el
desarrollo industrial. Segun la OCDE el régimen espa-
Aol de incentivos a la 1+D+i es de los mas favorables
de todos los paises desarrollados.

Por ultimo, resefiamos dos posibles estrategias de
beneficios fiscales de otros paises de gran impacto en
el apoyo a la industria:

En ltalia y desde 2017, la Ley de Presupuesto
Nacional 2017 (nro. 232, 11 de diciembre 2016), ha
dotado de un mecanismo para la amortizacion ace-
lerada y superacelerada de inversiones en equipos,
con el objeto de fomentar la inversion en equipos pro-
ductivos y 4.0. Dicha ley permite a las empresas que
adquieran maquinas herramienta o equipos producti-
vos beneficiarse de: superamortizaciones que implican
un 40 % de incremento de los gastos de amortizacion
para maquinas-herramienta; e hiperamortizaciones,
con 150 % de incremento de los gastos de amortiza-
cion para maquinas-herramienta que cumplen con los
criterios Industria 4.0 y que son capaces de conec-
tarse al sistema de software de la empresa.

En el caso de Francia, el Gobierno ha propuesto
(de forma temporal y asociada a la recuperacion eco-
noémica pos-COVID) una reduccién de impuestos a la
produccioén industrial de 20.000 millones de euros, en
las siguientes lineas: cotizacién sobre el valor afiadido
de las empresas, impuestos sobre bienes inmuebles
y terrenos industriales y de la contribucién econdmica
territorial, que se exigen en funcion de la cifra de nego-
cios de las empresas. Se espera que esta reduccion
beneficie al 42 % de las empresas de tamafo inter-
medio francesas, al 32 % y al 26 % de las grandes
empresas.

" La industria se configura como el sector productivo mas innovador:
asi, segun datos del INE de 2019, el 29 % de las empresas innovadoras
del pais corresponden a la industria manufacturera con un gasto en
innovacion del 43 %; lo que comparado con su aportacion al VAB
nacional, muestra claramente la importancia de los datos.
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Este articulo ha tratado de estudiar un problema
estructural y que se remonta varios afos atras. A la situa-
cion general descrita anteriormente, en el futuro préximo
habra que sumarle los efectos que, al igual que para el
resto de la economia, esta teniendo la pandemia de la
COVID-19. En el momento actual no puede hacerse un
estudio riguroso de cudles seran esos efectos sobre la
financiacion a largo plazo para la industria, pero preo-
cupa la percepcion sobre el endurecimiento de los cri-
terios de concesion de nuevas operaciones (Encuesta
sobre préstamos bancarios en Espafia de octubre de
2020 del Banco de Espana), especialmente a las pymes,
asi como el endurecimiento de condiciones de las nue-
vas operaciones (Menéndez Pujadas & Mulino, 2020).
Sin duda, esto afiadira un nuevo foco sobre el reto de la
financiacion a largo plazo de la industria.
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