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Ciberseguridad e
internacionalizaciéon

A la hora de valorar los riesgos a los que se enfrentan las empresas en los
mercados internacionales, solemos referirnos a los riesgos de tipo de cam-
bio o de interés, a los riesgos politicos y regulatorios y al riesgo de crédito
o de cobro. La mayoria de las empresas son conscientes de estos riesgos y
recurren a distintos instrumentos que les permiten mitigar su incidencia
y limitar su impacto en la actividad. Sin embargo, son probablemente po-
cas las que conocen los nuevos riesgos del entorno digital a los que estdn
expuestas y, menos auin, las que actian para controlarlos. Hoy en dia, la
inmensa mayoria de las empresas estdn inmersas en un proceso de trans-
formacién digital como vector para la mejora de su competitividad, proce-
so que conlleva importantes efectos en su gestién y organizacién interna,
ademds de en la cultura corporativa.

Si convenimos que el sistema de informacién y comunicacién se ha
convertido en parte integrante y fundamental de la cadena de valor de
las empresas, y esto independientemente de su sector de actividad, la se-
guridad de dicho sistema debe figurar entre las prioridades de sus gesto-
res. Desde luego, aun cuando esta problemdtica sea aplicable a cualquier
tipo de empresa, la exposicién que tienen las empresas abiertas a los mer-
cados exteriores a este tipo de riesgo es si cabe atin mayor. De igual modo
que para el resto de riesgos a los que se enfrenta, la empresa internacio-
nal debe por ello disefiar una estrategia de ciberseguridad que le permita
protegerse contra la materializacién de dichos riesgos Ello implica, en
primer lugar, el reconocimiento de que la ciberseguridad no es s6lo un
problema técnico, cuya responsabilidad pueda delegarse en el departa-
mento correspondiente. Exige, ademads, una sensibilizacién y una forma-
cién de todos los equipos sobre el uso responsable de la informacién y de
las comunicaciones. Desde la Cdmara de Comercio Internacional se han
formulado, precisamente, una serie de recomendaciones a las empresas
para sensibilizarlas e invitarlas a tomar medidas en este sentido. Apoyan-
dose en sus recomendaciones, el tema del mes de la presente edicién de
Empresa Global trata de analizar y concienciar a sus lectores sobre los ci-
ber riesgos a los que estdn expuestas las empresas y sobre algunas de las
medidas que pueden tomarse para atenuarlos.

Junto a ello, la edicién de este mes aborda el estudio del Plan Junker
para la inversién en Europa, cuya manifestacién mas inmediata es la mo-
vilizacién, a través del Fondo Europeo de Inversiones Estratégicas, de un
volumen de inversiones de al menos 315.000 millones de euros (mds del
30% del PIB espafiol). Merecen también destacarse por su interés los arti-
culos sobre Cuba, pais en el que se abren importantes oportunidades tras
la normalizacién de las relaciones con EEUU, o sobre cémo rentabilizar la
participacién en las ferias en estos primeros compases del aflo, en los que
las empresas planifican su asistencia a este tipo de eventos de indudable
interés para analizar las posibilidades de un mercado o consolidar su pre-

sencia ::
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INTERNACIONAL

La nueva Cuba despierta
el interés de los
inversores extranjeros

Cuba se ha embarcado en una
aventura hacia la normalizacién y
recuperacién de las relaciones
internacionales. No exento de
dificultades, el camino iniciado
pasa por la transformacién, la
apertura, la atraccién de
inversiones y el aprendizaje
acelerado.

¢Qué impacto puede tener
en tu empresa un
ciberataque?

En un entorno cada vez mas
conectado, en el que las tecnologias
de la informaci6n y las
comunicaciones han venido
ganando un creciente protagonismo,
la empresa no puede permanecer
ajena a los ciberriesgos y ha de
realizar una adecuada gestién de la
ciberseguridad.
Pag. 8
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La empresa
centrada en el
cliente

MAuURO GUILLEN
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Plan Juncker: un nuevo
impulso a la inversion en
Europa

La Comisién Europea, mediante el
conocido como Plan Juncker, estd
impulsando la creacién de un nuevo
entorno europeo en el que se
eliminen los obstdculos
identificados durante la crisis y que
han impedido que la financiacién
haya podido fluir hacia la economia

real.
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Coémo rentabilizar la
participacién en ferias
internacionales

Las ferias internacionales
constituyen un canal de promocién
comercial muy utilizado para dar a
conocer los productos y servicios de
la empresa. Representan un foro
que permite conocer y entrar en

contacto con potenciales clientes,
proveedores o colaboradores.
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Riesgos financieros
sistémicos
Davip Cano
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«Realizar un diagnéstico
previo y no tener prisa son
claves para
internacionalizarse»

Domotys es una asociacién - clister
empresarial destinado a promover y
fomentar la innovacién en los
4mbitos de la Domética, la Inméticar
y las Ciudades Inteligentes (Smart
Cities). Aglutina a més de un
centenar de empresas y
organizaciones y centros

tecnoldgicos.

Pag. 27

Calculo de provisiones:
proyecto de Circular del BAE
El Proyecto de Circular sobre riesgo

de crédito publicado recientemente
por Banco de Espafia, en consulta

El afo arranca con
turbulencias en los
mercados

Las primeras sesiones en el mercado

de 2016 han estado marcadas por las
fuertes caidas de la renta variable. El

Campeando por el
mercado de trabajo
José ANToNIo HERCE

Pag. 31

hasta el 19 de febrero, tiene como
objetivo principal dar una nueva
redaccién al Anejo IX de la CBE
4/2004 sobre el célculo de
provisiones en funcién del riesgo de
crédito para adaptarlo a las normas
internacionales de contabilidad que
traerd consigo la NIIF g.

Aprobacion del Documento
Europeo Unico de
Contratacion

Pag. 38

renovado temor a una

desaceleracién en China e
incertidumbre sobre el resto de
economias emergentes, acompafiado
de nuevos minimos del precio de las
materias primas, aliment6 las
previsiones de desaceleracién.
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China
EmiLio ONTIVEROS
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INTERNACIONAL :: INFORME PAIS

La nueva Cuba despierta el interés

de los inversores extranjeros

Cuba se ha embarcado en una aventura hacia la normalizacién y recuperacién de las relaciones internacionales,

generadoras de muchas esperanzas y oportunidades de negocio para la poblacién cubana y los inversores

extranjeros. No exento de dificultades, el camino iniciado pasa por la transformacién, la apertura, la atraccién de

inversiones y el aprendizaje acelerado. Espafia ha sido tradicionalmente un socio en el desarrollo de uno de los

sectores de actividad clave como es el turismo. Ahora se abre la posibilidad de intensificar los vinculos con la isla

caribefia, sobre todo por parte de las pequefias y medianas empresas espaiiolas.

Verénica Lépez Sabater

Situada en el Caribe, Cuba cuenta con una pobla-
cién de mds de 11 millones de habitantes, cuyo PIB

per cdpita (en términos de paridad de poder ad-

quisitivo) se sitia en torno a los 12.696 délares (es-

timacién 2015 de The Economist Intelligence Unit). La
cubana es una economia dependiente del exterior,
a pesar del embargo comercial estadounidense y
de no ser una economia de mercado. En los ulti-
mos afos, la dependencia del sector exterior ha
sido el mayor freno al crecimiento, presentando
un abultado déficit comercial en la balanza de
bienes, aunque se ha venido compensando con el
superdvit de servicios. La necesidad de importar
materias primas, petrdleo, bienes de equipo y ali-
mentos condicionan el desarrollo de la economia
islefia.

La oferta exportable de bienes estd muy con-
centrada en los productos tradicionales (niquel,
tabaco, ron, pescados y mariscos, etc.), productos
quimicos y medicamentos, y mas recientemente
en los productos derivados de petréleo producidos
con importaciones de crudo venezolano. Asimis-
mo, el sector exterior cubano es muy dependiente
de las exportaciones de servicios de salud (vincu-
lados a Venezuela y a otros paises de la Alianza

Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América-

ALBA) y turisticos.

SUTIEMPO ES ORO \
s UNIVIA AGILIZA SUTIEMPO
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Tiempos ¥ espacios de trabajo soermis de permitic o

Aunque el alcance de las reformas promovidas en
los tltimos por Ratl Castro («politica de lineamientos y
actualizacién del modelo econémico») haya sido decep-
cionante, Cuba ha logrado superar su ostracismo inter-
nacional, primero con la Unién Europea y, sobre todo,
en el afio 2015 con el restablecimiento de las relaciones
con EEUU, que abren una nueva etapa de distensién po-
litica y de estimulo de la economia cubana. Con ello, el
régimen cubano intenta sobrevivir, adaptandose al
nuevo contexto internacional (marcado por el debilita-
miento de sus aliados regionales, particularmente el ré-
gimen chavista venezolano), y todo apunta a que
progresivamente adopte un modelo de mercado similar
al de China.

PrOCEses G reduce corles

ﬂ Unicaja
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NOMBRE OFICIAL:
Repdblica de Cuba
SUPERFICIE: 110.860 km?
CapiTAL: La Habana
SITUACION GEOGRAFICA: Isla situada en Centroamérica, entre el Mar del
Caribe y el Océano Atlantico; limita al norte con Florida, al sur con

Jamaica, al este con Haiti y al Oeste con México.

Cuima: Tropical. La estacién seca abarca los meses de noviembre a abril,
y la de lluvias de mayo a octubre.

DiviSIONES ADMINISTRATIVAS: 14 provincias: Camagiiey, Ciego de
Avila, Cienfuegos, Ciudad de La Habana, Granma, Guantanamo, Holguin,
La Habana, Las Tunas, Matanzas, Pinar del Rio, Santi Spiritus, Santiago
de Cuba y Villa Clara; y 1 municipio especial: Isla de la Juventud.
PoBLACION: 11.031.433 (est. julio 2015)

ESPERANZA DE VIDA: 78,4 afios (est. 2015)

SiISTEMA poLiTico: Comunismo

Ibiomas: Espafiol (oficial)

MonNEDA: Peso cubano (CUP)

Fuente: CIA Factbook Economist Intelligence Unit.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

2011 2012 2013 2014 2015(e) 2016(p)

Crecimiento real del PIB (%) 2,8 3,0 2,7 1,3 4,4 4,4
Inflacién anual (promedio; %) 4,8(e) s5,5(e)  6(e) 5.3 4,4 3.9
Tasa de desempleo (promedio; %) 3,2 3,5 3.3 2,7 3,0 31
Balanza por c.c. (mill. USS)  1.438(e) -256(e) -1.042(e) 1.996(e) 101 -222

Saldo presupuestario (% PIB) 0,1 2,2 3,0 2,2 -4,1 3,2
Deuda Publica Neta (% PIB) 32,4(e) 31,9(e) 32,0(e) 32,2(e) 31,6 29,8

e: estimacién; p: prevision

Fuente: Economist Intelligence Unit.

El desarrollo econémico de Cuba habia estado
lastrado por las sanciones econémicas de EEUU, la
dificultades de acceso a financiacién externa
(muy dependiente en la ultima década de las ayu-
das y los acuerdos preferenciales en la compra de
petrdleo con el gobierno venezolano), la baja pro-
ductividad tanto en el omnipresente sector publi-
co como en la agricultura, los controles de precios
y el mercado negro. No obstante, el giro en las re-
laciones internacionales puede abrir una nueva
etapa en el crecimiento econémico de Cuba, parti-
cularmente de la mano de la inversién exterior, el

turismo y las remesas de los emigrantes cubanos.

Junto con los recursos naturales y turisticos, y su

SUTIEMPO ES ORO \
o UNIVIAAGILIZA SUTIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

COBROSY PAGOS

posicidn estratégica entre Norteamérica y el Cari-
be, Cuba cuenta con importantes activos para su
desarrollo econémico y la atraccién de inversién
extranjera, como son los recursos humanos (mano
de obra cualificada y de bajo coste), el hecho de
ser un referente mundial en el 4mbito de la medi-
cina, y el contar con un entorno social caracteri-
zado por unas bajas tasas de criminalidad. Por
todo ello, es de esperar que una progresiva apertu-
ra y reformas permitan a Cuba escalar posiciones
en los rankings internacionales que evaltian su

entorno de negocios, analizados a continuacién.

Cuba se caracteriza por un clima de negocios muy
complejo (calificacién «D», segin Coface). La in-
formacién financiera de las empresas no suele es-
tar disponible para los inversores y cuando se
tiene acceso a ella no siempre es fiable. Ademads,
el sistema legal vigente no da suficiente soporte
para que los procesos de cobro de deuda puedan
realizarse sin complicaciones. Es ademds una de
las economias menos libres del mundo, ocupa el
pentltimo puesto del ranking de 178 paises elabo-
rado por Heritage Foundation («Indice de Libertad
Econémica 2015»), solo por delante de Corea del
Norte. Hay que tener en cuenta que en Cuba las
empresas y los medios de produccién son propie-
dad del Estado, el cual serd ademads cliente en toda
operacién empresarial.

No obstante, la nueva Ley 1118 de la Inversién
Extranjera, que entré en vigor el 28 de junio de
2014 y que sustituye a la Ley 77/1995 permite la
creacién de sociedades tanto mixtas como de capi-
tal totalmente fordneo. Hasta el momento, las
sanciones impuestas por EEUU, la estricta regula-
cién de las autoridades cubanas, asi como la com-
plejidad y desconocimiento del entorno operativo,
han situado la inversién extranjera directa por
debajo de su potencial, pero se espera que el resta-

blecimiento de relaciones con EEUU y el marco re-
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gulatorio mds aperturista supongan un revulsivo
para la atraccién de inversién fordnea.

Las reformas emprendidas por Raul Castro en
los ultimos afios, de signo liberalizador, preten-
den mejorar la competitividad y productividad de
la economia, ampliando el margen de la iniciativa
privada respecto a un hipertrofiado e ineficiente
sistema productivo estatal. Con ello, el régimen
pretende emular la transicién de los paises comu-
nistas asidticos (China y Vietnam) hacia una eco-
nomia capitalista controlada desde el Estado y el
partido unico. Estas reformas, unido a que en el
plano politico el tardocastrismo ha suavizado su ca-
récter represor de la disidencia interna, han me-
jorado la imagen internacional de Cuba y
facilitado la distensién con los paises occidenta-
les. Sin embargo, no esta claro que el régimen se
mantenga una vez los veteranos de la revolucién
de 1959 desaparezcan. Los nuevos lideres estardn
desprovistos de la legitimidad histérica para ha-
cer frente a la creciente reaccién popular ante la
escasez material y falta de libertades o los efectos
sociales de las reformas (desempleo y desigual-

dad).

El crecimiento del PIB cubano ha sido limitado
hasta 2014 (1,3%), mostrando recuperacién en 2015
(4,4%) y con perspectivas para 2016-2020 promete-
doras. La continuidad de las reformas del gobier-
no, combinado con el impacto de las mejores
relaciones con EEUU serd un revulsivo para la ob-
tencién de financiacién externa. La racionaliza-
cién del sector estatal, el desarrollo de la nueva
actividad no estatal, el consumo y la inversién in-
terna también apoyardn un crecimiento mds fir-
me. En base a estos factores, las previsiones de
Economist Intelligence Unit (EIU) sefialan un creci-
miento medio anual del PIB del 4,7% en 2016-2017.

Ademads, sobre la base de que el levantamiento de

las sanciones impuestas por EEUU se produzca en
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Balanza comercial hispano-cubana
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* Datos provisionales, hasta septiembre de 2015.
Fuente: Afi a partir de ESTACOM.

«RATING» DEUDA SOBERANA - LARGO PLAZO

Calificacién - diciembre 2015 Moody'’s S&P
Cuba Caaz positivo NR
Espaiia Baa2 positivo BBB+ estable

NOTAS:

Moody’s: de menor a mayor riesgo

L.P.: Aaa, Aa (1,2,3), A (1,2,3), Baa (1,2,3), Ba (1,2,3), B (1,2,3), Caa, Ca. C.P.: P, P2, P-3,
Not Prime.

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

los préximos afios, el crecimiento promedio anual
podria alcanzar hasta un 5,8% entre 2018 y 2020.
No obstante, dicho prondstico optimista sobre la
evolucién de esta economia caribefia sigue siendo
vulnerable a una brusca reduccién del apoyo eco-
némico de Venezuela.

La tasa de inflacién se situd en 2014 en un
4,4%, lo que supone una reduccién de casi un pun-
to respecto al aflo anterior, y para este ejercicio de
2016 se prevé que se reduzca ain mds, hasta el
3,9%. La unificacién monetaria (con la salida de
circulacién del peso convertible o CUC) puede, no
obstante, generar tensiones en los precios. El gra-
do de volatilidad de los precios es dificil de medir,
ya que muchos precios actualmente se encuentran
fuera de la valoracién de mercado. La hipétesis

central que maneja EIU es que el Banco Central de

05 PediUce coples

nids de permitir
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negocic: COBROS y PAGOS.

ﬂ Unicaja

FEBRERO 2016 EMPRESA GLOBAL 5



Cuba tiene un amplio margen para frenar las ten-
siones inflacionistas, debido a que muchos precios
y salarios estdn controlados por el Estado. Aun
asi, prevé que la inflacién aumente del 3,9% en
2016 al 5,5% en 2017.

Pese a que la estimacién de EIU sobre el défi-
cit del sector publico no financiero (SPNF) lo sitde
en niveles elevados, 4,1% del PIB en 2015 (casi el
doble que en 2014: 2,2%), dicho déficit se financia
en un 70% a través de la emisién de bonos nacio-
nales. Si el ritmo de crecimiento del gasto piblico
se modera y el aumento de los ingresos se acelera
atendiendo a las previsiones econémicas para los
préximos afios, déficit publico podria controlarse
y situarse por debajo del umbral del 3% al final de
la década (2,4% en 2020, segin las previsiones de
EIU). Con todo, a corto plazo, el mayor riesgo para
las finanzas publicas cubanas radica es la posibili-
dad de una reduccién brusca de la ayuda financie-
ra de Venezuela, lo que podria obligar a un fuerte

ajuste del gasto.

Espafla mantiene una posicién relativa aventajada
en el mercado cubano como tercer principal pro-
veedor, por detrds de Venezuela y China, y, previ-
siblemente, va a seguir manteniéndola aun en un
contexto de normalizacién de las relaciones con
los EEUU.

La balanza comercial hispano-cubana ha arro-
jado tradicionalmente un saldo positivo para Es-
paila. El superdvit alcanzé los 584,3 millones de
euros en 2014, y esta cifra practicamente se iguala
en los tres primeros trimestres de 2015 (583,6 mi-
llones).

Las exportaciones espafiolas de mercancias di-
rigidas a Cuba alcanzaron los 695,9 millones de eu-
ros en 2014, cifra previsiblemente superada en
2015 (entre enero y septiembre las exportaciones

ya acumulaban un valor de 671,4 millones). La ces-

ta de productos exportados es significativamente
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variada, aunque destacan las maquinas y aparatos
mecdnicos, y los aparatos y material eléctricos
(21,4% y 12,1% del total exportado, respectivamen-
te, entre enero y septiembre de 2015). Los diez
principales productos exportados registraron no-
tables incrementos interanuales, de al menos dos
digitos.

En cuanto a las importaciones espafiolas pro-
cedentes de Cuba, en 2014 supusieron 111,5 millo-
nes de euros y, en los tres primeros trimestres de
2015, alcanzaron los 87,8 millones. En dicho perio-
do de 2015, las principales partidas importadas
fueron bebidas de todo tipo (excepto zumos); azt-
cares-articulos confiteria; tabaco y sus sucedéne-
os; y pescados, crustdceos, moluscos; que en
conjunto acaparan el 78,4% del valor importado.

Respecto a la inversién directa (IED) de Espa-
fla en Cuba, cabe indicar que el flujo de inversién
bruta en operaciones no «<ETVE» (empresas de te-
nencia de valores) fue nulo tanto en 2014 como en
los nueve primeros meses de 2015. Es de esperar
que la mejora de la situacién politica con la dis-
tensién de las relaciones con EEUU reactive de
nuevo las inversiones de las empresas espafiolas
en la isla.

El flujo inverso, de inversién directa cubana
en Espafia, también ha sido poco relevante,
232.000 euros en 2014 y 75.700 en el periodo de
enero - septiembre de 2015. Los servicios financie-
ros representaron el principal destino de la IED
cubana en el mercado espafiol en 2014, con el
53,5% de la inversién total. Asimismo, en los tres
primeros trimestres de 2015 destacaron las inver-
siones en actividades sanitarias, 49,5%, junto con

los servicios financieros, 39,6%.

Las importaciones de mercancias en Cuba se reali-
zan de forma centralizada, siendo el Estado quien

determina las cantidades que se deben importar,
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dependiendo de las necesidades del pais. Son, por
tanto, compras publicas y se someten a varios me-
canismos de control, existiendo sistemas de regis-
tro de suministradores, concursos y licitaciones
diseflados, en general, de forma distinta a la de
otros mercados. Asimismo, no siempre se dispone
de informacién completa y objetiva sobre las con-
diciones del mercado.

A pesar de lo anterior, Cuba ofrece diversas
oportunidades para el desarrollo de negocios. La
escasez generalizada de oferta interna hace que
haya oportunidades de exportacién en casi todos
los sectores. Asi, la gama de productos que deman-
da Cuba es amplia: equipamientos hoteleros, de

transporte, energia y telecomunicaciones, son al-

gunos de los que cuentan con mayor potencial de
demanda.

En cuanto a las inversiones en sectores no res-
tringidos a la entrada de capital extranjero, desta-
can, ademds del turismo, las actividades de
suministro y gestién de electricidad y agua, tele-
comunicaciones, aeropuertos, energias renovables
y tratamiento de residuos urbanos; asi como la
prestacién de servicios que puedan aprovechar la
disponibilidad de capital humano cualificado del
pais. Las autoridades cubanas también promueven
la atraccién de inversiones en la industria petroli-
fera y las asociaciones con empresas de los secto-
res agrario, de envases y embalajes, minero y de

generacién eléctrica

PRINCIPALES CAPiTULOS EXPORTADOS POR ESPANA A CUBA (2015*)

Cap. Productos Miles euros % Total
84 Méquinas y aparatos mecanicos 144.009,1 21,4
85 Aparatos y material eléctricos 81.385,0 12,1
39 Mat. plasticas; sus manufacturas 46.806,5 7,0
32 Tanino; materias colorantes; pintura 43.246,1 6,4
87 Vehiculos automéviles; tractores 29.658,1 4,4
72 Manufacturas de fundicién, hierro/acero 28.606,6 4.3
90 Aparatos opticos, medida, médicos 20.191,8 3,0
72 Fundicién, hierro y acero 19.981,1 3,0
48 Papel, cartén; sus manufacturas 19.495,9 2,9
33 Aceites esenciales, perfumes 12.288,3 1,8

Subtotal 445.668,3 66,4

Total exportaciones 671.450,5 100,0

*Datos enero-septiembre 2015.
Fuente: ESTACOM y Afi.

PRINCIPALES CAPITULOS IMPORTADOS POR ESPANA DESDE CUBA (2015%)

Cap. Productos Miles euros % Total
22 Bebidas todo tipo (exc. zumos) 27.470,56 31,29
17 Azlcares; articulos confiteria 18.573,89 21,16
24 Tabaco y sus sucedaneos 12.790,14 14,57

3 Pescados, crustaceos, moluscos 9.981,35 11,37
74 Cobre y sus manufacturas 5.316,97 6,06

76 Aluminio y sus manufacturas 4.280,56 4,88
44 Madera y sus manufacturas 2.515,45 2,87
72 Fundicién, hierro y acero 1.892,45 2,16
o4 Leche, productos lacteos; huevos 1.498,80 1,71
28 Productos quimicos inorganicos 775,23 0,88

Subtotal 85.095,40 96,92
Total importaciones 87.798,53 100,00

*Datos enero-septiembre 2015.
Fuente: ESTACOM y Afi.
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INTERNACIONAL :: TEMA DEL MES

¢Qué impacto puede

tener en tu empresa

un ciberataque?

En un entorno cada vez més conectado, en el que las tecnologias de la informacién y las comunicaciones han
venido ganando un creciente protagonismo, como también lo estd haciendo el avance de la digitalizacién y la red

de infraestructuras digitales, la empresa no puede permanecer ajena al alcance de los ciberriesgos y ha de realizar

una adecuada gestién de la ciberseguridad.

Ana Dominguez

La hiperconectividad existente ha traido importantes
ventajas a las empresas, asi como a la economfa y la
sociedad en su conjunto, permitiendo una mayor ac-
cesibilidad a la informacién, a bienes y serviciosy a
nuevos mercados, a la par que una mads facil difusién
del conocimiento e incluso una mayor democratiza-
cién de las capacidades para innovar y competir. Pero
para aprovechar estas ventajas es necesario moverse
en un terreno confiable, ya que con el proceso de digi-
talizacién estdn aflorando nuevos riesgos (intrusio-
nes de software malicioso, robo de informacién de
cardcter personal o confidencial, denegacién de acce-
S0 a servicios, etc.) cuyo impacto en la empresa, en
caso de producirse algiin incidente, puede ser eleva-
do.

En este contexto, resulta ciertamente oportuno
identificar los riesgos y amenazas contra la cibersegu-
ridad y los sistemas de informacién de la empresa, y
gestionarlos adecuadamente. Una gestién que ha de
ser planteada con un cardcter de largo plazo, tenien-

do ademads presente que una cobertura del 100% no es
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000100PASSWORD 100
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alcanzable, condicionado ello en gran medida por el
cardcter extraordinariamente cambiante del entorno
tecnolégico (aunque tampoco seria eficiente, en tér-

minos de coste).

Algunas estimaciones apuntan a que los ataques con-
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tra la ciberseguridad pueden ocasionar en las empre-
sas espafiolas pérdidas superiores a los 13.000 millo-
nes de euros anuales’.

Miés alld del impacto econémico, que puede ser
cuantioso e incluso poner en jaque la viabilidad del
negocio, las consecuencias de los ciberataques pue-
den ser también dramadticas para la empresa en tér-
minos de reputacién e imagen de marca. Las
empresas estdn expuestas por tanto a pérdidas en
sus capacidades operativas, a la falta de acceso a in-
formacién relevante propia, a dafios en el valor de la
marca, etc.

Lejos de ser un fenémeno atipico, los ciberata-
ques o la proliferacién de ciberamenazas han venido
incrementandose. El nimero de incidentes y amena-
zas gestionados en Espafla por el Instituto Nacional
de Ciberseguridad (Incibe) relativos tanto a ciudada-
nos como empresas, ha pasado de los 14.715 inciden-
tes registrados en 2014 hasta los 45.689 en 2015. Los
ataques mds frecuentes acaecidos durante el afio pa-
sado se refieren al cibercrimen y la fuga de informa-
cién. Asimismo, fueron publicados 134 avisos de
vulnerabilidades en ciberseguridad dentro de la in-
dustria espafiola, que han afectado a todos los secto-
res considerados estratégicos, aunque ha sido el
energético el mds impactado, de acuerdo con los da-
tos de Incibe.

En cuanto al grado de criticidad de esos avisos,
los que tienen la consideracién de «alta» y «critica»
(mdxima criticidad) representan dos tercios del to-
tal. Estos avisos ponen en relieve la inseguridad de
la informacién almacenada o manejada; y se mani-
fiesta en avisos ligados a credenciales embebidas en
los dispositivos y falta de cifrado o de autenticacién,

entre otros.

La gestién de los ciberriesgos pasa por entender y
priorizar los activos fisicos y la informacién mds rele-
vante para la empresa. Es preciso evaluar las amena-

zas y debilidades que resulten singulares para la

propia empresa (el sector al que pertenece también
condiciona la tipologfa y exposicién a posibles inci-
dentes) y alinear estas con los bienes prioritarios
para la organizacién.

La Cdmara de Comercio Internacional (CCI) desta-
ca que un 35% de los incidentes que afectan a la segu-
ridad de la informacién son consecuencia de errores
humanos. Y del 65% restante, méas de la mitad respon-
derfan a ataques intencionados evitables si los recur-
sos humanos hubiesen utilizado la informacién bajo
estdndares de mayor seguridad. Por tanto, la sensibi-
lizacién y concienciacién del personal de la empresa
resulta fundamental.

Las empresas han de ser proactivas en este campo
de la ciberseguridad e implementar medidas preven-
tivas que promuevan el desarrollo de capacidades or-
ganizativas eficaces para la gestién de los riesgos que
atentan contra dicha ciberseguridad. En este sentido,
es importante analizar los riesgos a los que estd ex-
puesta la empresa y poner especial atencién en aque-
llos activos que han de estar mas protegidos. También
se apela al liderazgo para una éptima toma de decisio-
nes e implementacién de las mejores practicas en ma-
teria de seguridad de la informacién, asi como al
establecimiento de procedimientos, dentro de la em-
presa, para hacer frente a potenciales ciberataques,
mediante una eficaz deteccién y respuesta a los mis-
mos. La empresa ha de estar preparada para activar
un protocolo de respuesta y evitar la improvisacién.
Pero también aprovechard las oportunidades de
aprendizaje que afloren al ejecutar la respuesta al ci-
berataque y con ello corregir los mecanismos de res-
puesta diseflados, en un proceso que se retroalimenta
de cara a ajustarse a las mejores practicas en la ges-
tion de riesgos.

Estas pautas vienen recogidas en la Guia de segu-
ridad ICC para los negocios que acaba de publicar la
Camara de Comercio Internacional, que orientardn
el abordaje de los desafios de la seguridad de la in-
formacién y la gestién de riesgos para mejorar el en-

torno de ciberseguridad empresarial. A continuacién
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se analizan los principios y acciones basicas que pue-

den seguir las empresas.

El tipo de negocio de la empresa, su tamario, el grado
de interconexién de que goce, el nivel de riesgos al que
esté expuesta, o las exigencias regulatorias son algunos
de los condicionantes del enfoque sobre la seguridad
de la informacién que ha de adoptar la empresa. Sin
embargo, pueden definirse una serie de principios ba-
sicos de actuacién que dan soporte a la implementa-
cién de buenas practicas y que serfan aplicables a
cualquier tipo de empresa, con independencia de su di-
mensién o del sector de actividad al que pertenezca.
En la Guia de seguridad ICC para los negocios se hace
alusién a seis principios fundamentales.

El primero de los principios se refiere a una foca-
lizacién en la informacién (vs la tecnologia) en un
contexto en que la cuestién de la seguridad de la in-
formacién involucra a toda la organizacién y no sélo
al area de tecnologfas de la informacién: desde el
equipo de profesionales, los productos / servicios y
procesos, las instalaciones, hasta las politicas, proce-
dimientos, tecnologias, sistemas y la propia informa-
cién. La empresa ha de velar por proteger la
informacién considerada de mayor valor y los siste-
mas cuya pérdida de confidencialidad, disponibilidad
o integridad conllevaria un fuerte perjuicio para la
compafiia.

Un segundo principio aboga por una mentalidad
resiliente frente al riesgo de pérdida o menoscabo de
informacién, teniendo en cuenta que la velocidad con
la que aparecen nuevas amenazas a la ciberseguridad
es mucho mayor que la de adaptacién de los marcos
regulatorios. De ahi la importancia de que la empresa
analice periédicamente, mediante auditorias inter-
nas y/o externas, sus vulnerabilidades y el nivel de
proteccién frente a tales amenazas. La direccién de la
empresa debe involucrarse tanto en la identificacién

de los problemas como en velar recurrentemente por
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la existencia de un entorno adecuado en el que todo
el equipo sea consciente de la importancia de gestio-
nar los riesgos que inciden en la ciberseguridad. La
mentalidad resiliente se hard asi patente en toda in-
corporacién de nuevos dispositivos e innovaciones en
procesos, que vendran acompariadas de la adopcién
de las oportunas medidas de seguridad.

El tercer principio apela a la preparacién para
responder, en tanto que la empresa ha de contar con
un plan de respuesta frente a incidentes que atenten
contra la ciberseguridad, para que su impacto en la
organizacién sea el menor posible. En dicho plan se
identificard cudndo se requiere la intervencién de
terceros (tanto especialistas en ciberseguridad, como
policia u otros) y se contemplara la estrategia de co-
municacién a implementar en la respuesta a una in-
cidencia.

El cuarto principio habla de demostrar un
compromiso de liderazgo, de forma que el equipo
directivo de la empresa participe activamente en la
supervision de las politicas de gestién de riesgos
asociados a la ciberseguridad, asegurdndose una co-
rrecta asignacién de recursos financieros y huma-
nos para la proteccién frente a dichos riesgos, asi
como la creacién de una funcién, dentro de la em-
presa, de seguridad de la informacién. El equipo di-
rectivo, junto con el Consejo de Administracién de
la empresa y los auditores, han de recibir un infor-
me, al menos una vez al afio, sobre la eficacia e ido-
neidad de las medidas de seguridad de la
informacién existentes. La informacién sobre este
desemperio servira para adoptar las oportunas deci-
siones en materia de seguridad. Nuevamente, se
hace hincapié en la necesidad de concienciar a todo
el equipo sobre la relevancia de la seguridad de la
informacién.

El quinto y dltimo principio propone actuar de
acuerdo con la visién propia, confeccionando distin-
tas politicas de seguridad de la informacién, como so-
porte que oriente las acciones de seguridad e

incremente la concienciacién sobre la misma dentro
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PRINCIPIOS FUNDAMENTALES PARA
LA CIBERSEGURIDAD EN LA EMPRESA

« Centrarse en la informacién, no en la
tecnologia
* Hacer de la resiliencia una mentalidad

Visién y mentalidad

* Prepararse para responder
+ Compromiso de liderazgo demostrable
* Actuar segtin la vision

Organizacién y procesos

Fuente: Afi, a partir de Guia de seguridad ICC para los negocios.

de la empresa. Dichas politicas determinardn una se-
rie de procedimientos operativos, teniendo en cuenta
la configuracién de la cadena de valor y el flujo de in-
formacién entre distintos agentes externos y las rela-
ciones de interdependencia existentes, ya que la falta
de proteccién de uno de esos agentes no deja de ser
una fuente de riesgo para la empresa. De ahi la conve-
niencia de que los proveedores de la empresa también
implementen estos principios de seguridad de la in-

formacién.

Ademas de los cinco principios enunciados, en la guia
de la CAmara de Comercio Internacional se incluye
media docena de acciones que podria poner en précti-
ca cualquier empresa, sea pyme o grande, para miti-
gar los ciberriesgos.

Hacer una copia de seguridad de la informacién,
as{ como validar su contenido y los procesos de prue-
ba de recuperacién de dicha informacién, y en caso
de utilizar servicios en la nube (uso de un proveedor
de servicios externo para el almacenamiento, proce-
sado y gestién de datos en Internet) verificar que se
realizan los back-ups para recuperar la informacién, es
una de la préicticas esenciales.

También se han de actualizar los sistemas de
tecnologias de la informacién, mediante parches de
seguridad y actualizaciones de firmware, para redu-
cir su grado de vulnerabilidad frente a posibles ci-

berataques. En este sentido, se recomienda la

utilizacién de servicios automatizados para actuali-
zaciones de aplicaciones antimalware, herramientas

de filtrado web y otras relativas al sistema de segu-
ridad.

Es igualmente importante invertir en la concien-
ciacién y capacitaciéon de los RR. HH. de la empresa
sobre los ciberriesgos y los aspectos de ciberseguridad,
dotandose de una cultura organizativa de gestién re-
lativos a la seguridad de la informacién. Esto resulta
clave para que todo el personal de la empresa tenga
claro cudles son sus responsabilidades y cuente con
las habilidades necesarias para ejercerlas. En caso
contrario, podrian representar incluso fuentes de
riesgo.

La empresa ha de poder controlar su entorno de
informacién, de tal forma que en caso de incidencia
sobre la seguridad de la informacién, los sistemas y
procesos existentes emitan la oportuna alerta. Para
ello, existen distintas soluciones tecnoldgicas, como
los sistemas de prevencién y detecciéon de intrusiones
y de gestién de incidentes de seguridad; pero también
es necesario realizar un seguimiento permanente y
analizar la informacién que captan esos sistemas.

Por otra parte, para reducir los ciberataques o in-
cidentes de seguridad de la informacién es importan-
te desarrollar una defensa en varias capas,
combinando distintas técnicas (proteccién proactiva
contra malware, antivirus, filtrado web, cortafuegos,
etc.) y con la posibilidad de recurrir al seguro de cibe-
rriesgo.

Para completar la media docena de acciones bési-
cas que la empresa puede poner en marcha para hacer
frente a los ciberriesgos, habria que incluir la prepa-
racién previa para cuando la brecha se produzca, de
cara a minimizar el perjuicio potencial en caso de
acontecer la incidencia. Ello pasa asimismo por con-
tar con un plan para la rdpida toma de decisiones y la
coordinacién de acciones para controlar los posibles

incidentes

'Garcia Cuesta, J. «Ciberseguridad, en defensa de la informacién». El Exportador. Sept. 2015.
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INTERNACIONAL :: OBSERVATORIO EXTERIOR

Plan Juncker: un nuevo
impulso a la inversién en
Europa

La Comisién Europea, mediante el conocido como Plan Juncker, estd impulsando la creacién de un nuevo entorno
europeo en el que se eliminen los obstaculos identificados durante la crisis y que han impedido que la financiacién
haya podido fluir hacia la economia real. A través del Fondo Europeo de Inversiones Estratégicas se movilizaran,
durante tres aflos, 315.000 millones de euros para proyectos de inversién que pueden ser promovidos por pymes y
que también pueden tener un componente transfronterizo.

Irene Pena

El conocido como Plan Juncker para la inversién
en Europa es una de las principales iniciativas de
actuacién del actual presidente de la Comisién Eu-
ropea (CE), Jean-Claude Juncker, para cumplir los
objetivos de crecimiento econémico y creacién de
empleo sin recurrir a nuevas emisiones de deuda.
El descenso de la inversién durante el prolon-
gado periodo de crisis ha sido uno de los mayores
frenos al crecimiento y a la competitividad de los

paises miembros de la Unién Europea. Por ello, el

Plan Juncker se centra en eliminar los obst4culos

a la inversién, proveer de visibilidad y apoyo a los
proyectos de inversién, asi como hacer un uso mads
eficiente de los recursos financieros existentes
para garantizar su correcta movilizacién y asigna-
cién en el seno de la UE.

Con la finalidad de alcanzar los objetivos para
los que ha sido diseflado, el Plan descansa en tres

pilares:

+ La creacién de un entorno favorable para la

inversién a través del Centro Europeo de Asesora-
miento (European Investment Advisory Hub (EIAH)) y
el Portal Europeo de Proyectos de Inversién.

+ La mejora del entorno regulatorio con el fin
de apoyar inversiones en la economia real, inclu-
yendo la supresién de obstédculos de cardcter nor-

mativo no financiero en sectores clave.

+ La movilizacién, a través del Fondo Europeo
de Inversiones Estratégicas (FEIE), de un volumen

de inversién de al menos 315.000 millones de eu- La CE junto con el Banco Europeo de Inversiones

(BEI) creé en 2015 el FEIE (EFSI segtin su acrénimo

ros en un horizonte de tres afios.
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LOS TRES PILARES DEL PLAN JUNCKER

*Impulso de la inversién en proyectos estratégicos
y el acceso a la financiacién a través del FEIE
dentro del BEI/FEI

* Cooperacién con los bancos nacionales de fomento

*Eliminacién de  obstdculos  normativos  no
financieros en sectores clave del mercado tnico

* Reformas estructurales a escala nacional

Fuente: Afi.

y el BEL. '
Garantizar que la
financiacién
llegue a la
economia real
* Previsibilidad y calidad de la normativa T~

}

*Portal Europeo de Proyectos de Inversién

*Centro Europeo de Asesoramiento para la
Inversién: asistencia técnica

Mejorar el marco
de inversidn

en inglés), con la finalidad de conseguir movilizar
financiacién para la inversién.

El objetivo del FEIE es reducir la brecha de in-
versién y restaurar la confianza en el mercado a
través de la movilizacién de, al menos, 315.000 mi-
llones de euros en los préximos tres afios. Cabe re-
cordar que los volimenes de inversién en Europa
se sitiian un 15% por debajo de los niveles previos
a la crisis, segin la propia CE.

El FEIE, ya en funcionamiento, proporciona
preferentemente financiacién en las dreas de
I+D+i; energia (especialmente en lo referido a las
prioridades en materia energética de la Unién de
la Energfa); infraestructuras de transporte; TIC;
medio ambiente y eficiencia de los recursos asi
como capital humano, cultura y sanidad.

Para ser elegibles, los proyectos de inversién
han de ser consistentes con las politicas comunita-
rias, permitir atraer capital privado, gozar de via-
bilidad técnica y financiera, estar dirigidos al
mercado y no orientados desde el sector publico, asi
como contar con un tamafio minimo de 25 millones
de euros (aunque podrian ser proyectos mds peque-
flos agrupables para obtener financiacién). En este
sentido cabe apuntar que para proyectos de mds de

25 millones de euros la solicitud de financiacién se

realiza directamente al FEIE por parte de los pro-

iQuién no ha

CUBRA

SEGUROS PARA EMPRESAS

motores de los proyectos (sin necesidad de ningin
intermediario), mientras que los proyectos de me-
nor tamario se canalizan mediante préstamos mar-
co a través de intermediarios financieros.

Se pueden beneficiar del FEIE entidades o em-
presas de cualquier tamafio, si bien, como meca-
nismo de apoyo a las pymes y empresas de
capitalizacién media, serdn consideradas como be-
neficiarias prioritarias las empresas de menos de
3.000 empleados.

También pueden obtener fondos del FEIE las
entidades publicas (a excepcién de los propios Es-
tados) siempre que exista co-participacién priva-
da, entidades financieras que proporcionen
financiacién intermediada a pymes, fondos y
otros vehiculos de inversién colectiva, y platafor-
mas de inversién especificas.

No hay repartos preestablecidos para la asig-
nacién de cuotas por paises sino que se asignardn
de acuerdo con la idoneidad de los proyectos. Ade-
mads, se pueden llevar a cabo proyectos transfron-
terizos de cooperacién entre paises europeos, asf
como con paises limitrofes de la UE (p.e. Marrue-
cos) o miembros de la European Free Trade Association
(EFTA) y territorios de Ultramar.

Otro rasgo diferenciador del FEIE es la movili-

zacién de la inversién privada que permitird, se-

derramado alguna vez
el café sobre la mesa?

TODOS SUS e
IMPREVISTOS ﬁﬁﬁgﬁ:’m
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ESTRUCTURA DE FINANCIACION DEL FEIE

Garantia del

16.000 millones €

presupuesto de la UE:

Banco Europeo
de Inversiones:
5.000 millones €

’ I ’ Tiw €4 baat

Infraestructuras y proyectos de inversion

~ 240 ooo mill. €

Fuente: Afi.

3X

5%

e e

Pymes

~ 75 0oo mill. €

gun sus propias estimaciones, conseguir un efecto
multiplicador de 15 veces los fondos inicialmente
aportados por la CE (16.000 millones de euros) y el
BEI (5.000 millones de euros) y alcanzar o supe-
rar, al cabo de tres afios, los 315.000 millones de
inversién.

Por cada euro de riesgo asumido por el FEIE
en cada proyecto, podrian ser proporcionados tres
euros en forma de deuda subordinada, creando un
colchén de proteccién, seglin estimaciones de la
CE y del BEI. Dicho colchén permitiria atraer in-
versién privada en los tramos senior de cada pro-
yecto de forma que cada euro de deuda
subordinada catalice 5 euros en inversién total (1

subordinado, 4 senior).

CREAR UN ENTORNO FAVORABLE A LA INVERSION

Para que todas las medidas impulsadas en el mar-
co del actual mandato de la CE puedan tener efec-
to, un tercer pilar fundamental es el apoyo a las
empresas y la divulgacién de la existencia de los
nuevos canales de financiacién establecidos. Para

ello se ha creado, también de forma conjunta con

el BEI, el Centro Europeo de Asesoramiento (EIAH,

por sus siglas en inglés), definido como «la puerta
a la inversién en Europa».

El EIAH es una plataforma gestionada por el
BEI desde la que se proporciona acceso a una serie
de programas e iniciativas de asesoramiento y
apoyo técnico. Asi, por ejemplo, los promotores de
proyectos que quieran solicitar fondos del FEIE
pueden obtener asesoramiento de los expertos del
EIAH de cara a mejorar la viabilidad de sus pro-
yectos para acceder a fuentes de financiacién.

Por otro lado, se estd desarrollando un portal
para la inversién en proyectos europeos cuya
puesta en funcionamiento estd prevista para prin-
cipios de este aflo y en el que se publicaran los

proyectos viables con el fin de incrementar la

CARACTERISTICAS DEL EIAH

Un mecanismo
para recoger las
necesidades de
asesoramiento y
reforzar o crear
nuevos servicios

Un dnico punto de
entrada a un
amplio rango de
asesoramiento y
apoyo técnico

Una plataforma
de cooperacién
en la que
compartir
experiencias

Fuente: Afi.

iQuién no ha

- CUBRA

- TODOS SUS
IM PREVISTOS

SEGUROS PARA EMPRESAS

Pormenares como ese serdn b dnico por o
que tendri que preccuparse desde ahora,
parcue Unicaje le ofrece una amglia gama de
Seguros para Empresas que cubren los posbles
imprevistos que pueden sucedere en ef

—. desarrl de s acividsd profesionat

derramado alguna vez
el café sobre la mesa?
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http://www.eib.org/eiah/

transparencia y garantizar informacién fiable a
los inversores que permita mejorar la confianza y

reducir los niveles de incertidumbre.

APOYAR LA INVERSION EN LA ECONOMIA REAL

La Comisién tiene fijado como objetivo eliminar
obstdculos a la inversién y crear un entorno de fi-
nanciacién més favorable para las empresas. Para
ello estd impulsando la creacién de un Mercado
Digital Unico, una Unién Energética y una Unién
de los Mercados de Capitales.

Los tres proyectos constituyen importantes
iniciativas para reducir la fragmentacién que ca-
racteriza el mercado europeo y que es sefialado
con frecuencia por inversores como uno de los ma-

yores obstdculos a la inversién a la regién.

CéMO PUEDEN BENEFICIARSE LAS PYMES

ESPANOLAS

Este plan de inversién para Europa crea nuevas
oportunidades para las pymes espafiolas. Aquellas
que deseen acometer proyectos de inversién aline-
ados con los objetivos del Plan Juncker podran

contactar a alguno de los intermediarios financie-

ros que operan con el FEI.

SEGUROS PARA EMPRESAS

iQuién no ha

TODOS SUS
IMPREVISTOS

Pormenanes comao ese serda ko Unico par i
que tendrd que preocuparse desde abora,
percue Unicals e ofrece una amglia gama de
Seguros para Empresas que cubren los posbles
imprevistos que pueden sucedere en ef
desarrole de w actividsd profesionasl

Ademads, este Plan viene a complementar otros
programas e iniciativas ya existentes. Cabe desta-
car en este sentido que en el periodo 2014 - 2020
se destinardn especificamente a las pymes y a la
creacién de empresas cerca de 33.000 millones de
euros con cargo al Fondo Europeo de Desarrollo
Regional (FEDER). Y la denominada Iniciativa
Pyme podria destinar hasta 3.000 millones de eu-
ros adicionales a pymes y start-ups.

Las pymes también seguirdn contando con
otros programas de apoyo de la UE como el
COSME, que cuenta con una dotacién presupuesta-
ria de 2.300 millones de euros para el periodo
2014 — 2020 y disefiado para facilitar el acceso a fi-
nanciacién (a través de entidades financieras lo-
cales) en todas las etapas del ciclo de vida de la
empresa, asi como para apoyar el acceso a nuevos
mercados — paises. En este sentido, el programa
COSME financia, entre otros, el portal de interna-
cionalizacién de la pyme destinado a facilitar la
identificacién de apoyos para aquellas empresas
que desean desarrollar una actividad internacio-
nal fuera de la UE ::

derramado alguna vez
el café sobre la mesa?
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https://webgate.ec.europa.eu/smeip/?locale=en
https://webgate.ec.europa.eu/smeip/?locale=en
http://ec.europa.eu/growth/smes/cosme/index_es.htm
http://www.eif.org/what_we_do/where/es/index.htm
http://www.eif.org/what_we_do/where/es/index.htm

INTERNACIONAL :: ESCUELA DE COMERCIO EXTERIOR

Las ferias internacionales constituyen un canal de promocién comercial muy utilizado para dar a conocer los
productos y servicios de la empresa en otros mercados y/o paises. Representan un foro que permite conocer y
entrar en contacto con potenciales clientes, proveedores o colaboradores, asi como seguir las tendencias del sector

y descubrir novedades. La participacién en ferias internacionales puede contribuir de forma muy positiva al

alcance de los objetivos de internacionalizacién de la empresa, lo que requiere una adecuada seleccién y

preparacién.

Area de Economia Aplicada de Afi

Una feria representa un escaparate para la comuni-
cacién de la oferta de la empresa en el exterior, asf
como un medio de promocién internacional. De he-
cho, las ferias son un mecanismo privilegiado de
promocién comercial que facilita el acceso y la per-
manencia de un producto en un determinado merca-
do.

La principal finalidad por la que una empresa
acude a una feria es incrementar las oportunidades
de negocio, asi como entrar en contacto con el mayor
nimero de clientes posible, tanto actuales como po-
tenciales. Otro de los fines perseguidos es el desarro-
1lo de diversas acciones de comunicacién, relaciones
publicas y promocién de la empresa. Todas estas ac-
ciones se realizan en un breve espacio de tiempo, en
presencia de publico diverso: clientes actuales y po-
tenciales, empresas de la competencia, prensa gene-
ral y especializada, autoridades y publico general
(dependiendo del cardcter de la feria, si no es exclu-
siva para profesionales del sector).

Antes de acudir a una feria es indispensable es-
tablecer unos determinados objetivos, para poder
cuantificar tanto la rentabilidad de la asistencia
como los resultados en términos de comunicacién e

imagen obtenidos. Los objetivos a alcanzar en una

g T
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TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

feria pueden ser de naturaleza diversa: aumentar el
volumen de ventas, analizar la competencia, identi-

ficar nuevos productos, etc.

SELECCION DE FERIAS DE INTERES

Alo largo del afio se celebran un gran nimero de fe-
rias tanto en el &mbito nacional como internacional.
Por ello, a la hora de seleccionar a cudles asistir, hay
que tener en cuenta una serie de factores:

« Analisis del mercado: estudio de las caracteris-
ticas del mismo, asi como su incidencia, en términos
cuantitativos y cualitativos, para el negocio de la

empresa.

PARA EMPRESAS Y UNA EFICAZ HERRAMIENTA,
PROFESIOMNALES, ALTA DE GESTION ONLINE
EFICACIA Y TOTAL
FLEXIBILIDAD

CON LA TARJETA e-BUSINESS )
DE UNICAJA CONTINUAN bions. Pars
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* Productos: a pesar de que la feria sea de cardc-
ter internacional, hay que tener en cuenta el pais,
ya que dependiendo del mercado donde se celebre la
feria, habra que decidir el tipo o gama de productos
que conviene presentar.

* Visitantes: es conveniente intentar conseguir
informacién acerca del tipo de visitantes que asisti-
rdn a la feria asf como las estadisticas de pasadas
ediciones para conocer las caracteristicas de los asis-
tentes y, en su caso, configurar las acciones de comu-
nicacién y promocién en consonancia.

« Participantes: saber qué expositores se dardn
cita en la feria siempre aflade informacién de valor.
Segtin los fines perseguidos por la empresa con la
asistencia a la feria, conocer si entre los expositores
se encuentran distribuidores, proveedores y/o com-
petidores puede resultar ciertamente relevante.

* Estadisticas de anteriores ediciones de la feria:
es recomendable conocer si la feria ha contado con el
éxito de asistencia y difusién suficientes para que
sea interesante y rentable para la empresa realizar
un esfuerzo de participacién .

+ Prensa y opinién: cada vez tienen mds impor-
tancia a la hora de dar a conocer y promocionar a las
empresas, sobre todo en el extranjero.

* Promocién: conviene saber qué tipo de promo-
cién desarrolla la organizacién de la feria y la reper-

cusién que tiene en el mercado en cuestién.

PREPARACION PREVIA

La preparacion de la feria es la parte que mds inver-
sién de tiempo y esfuerzo conlleva, y de ella depende-
ran el desarrollo y los resultados que obtengamos.
Por ello, no han de descuidarse los siguientes aspec-
tos:

« Establecer los objetivos de participacién en la
feria: promocionar la oferta de la empresa, aumen-
tar el volumen de ventas, analizar la competencia y
el mercado, etc.

« Obtenci6én de informacién acerca de la feria.

Conviene hacer un seguimiento de la publicacién de

OPORTUNIDADES DERIVADAS DE LA ASISTENCIA A FERIAS

Las principales oportunidades que puede explotar la empresa
participando en ferias internacionales se refieren a los siguientes
aspectos:

+ Toma de contacto o acceso a nuevos mercados.

+ Estudio de las posibles fortalezas y debilidades del mercado.
* Presentacion de productos y servicios.

+ Obtencién de informacion estratégica.

+ Conocimiento de los competidores.

+ Conocimiento de las tendencias del mercado y de la
evolucién de la oferta.

» Contacto directo con una amplia gama de potenciales
compradores profesionales, que por otros medios no resulta
tan sencillo o viable.

» Dirigirse a un publico de calidad: la predisposicién a recibir
propuestas de negocios / proyectos por parte de los

asistentes a una feria suele ser mayor que en otros foros.

Fuente: Afi, elaboracién propia.

las convocatorias de asistencia a ferias, tanto a tra-
vés de los organismos espafioles que organizan la
participacién de empresas interesadas, como de or-
ganismos extranjeros del pais que las publicita, asf
como péginas web especializadas y redes sociales
(grupo de la feria). Ademds, cuando exista interés en
asistir a una feria en particular, hay que tener en
cuenta los plazos de inscripcién, asi como los docu-
mentos a presentar.

+ Medios de la empresa para asistir a la feria. De-
signar un encargado de gestionar la participaciéon en
la feria, que generalmente sera el responsable del
negocio internacional (idealmente con experiencia
en comercio exterior, buen conocimiento de idiomas
— al menos inglés — y de la oferta de la empresa). Asi-
mismo, habra que preparar algunos soportes de in-
formacién de cardcter comercial / promocional sobre
la empresa y sus productos y servicios (incluyendo
tarjetas de visitas, catdlogos en varios idiomas, tari-
fas, presentaciones de la empresa, etc.). Ademds, se
asignard un presupuesto para la asistencia a la feria

(cuantificacién de todos los gastos) que permitird ob-

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

PARA EMPRESAS Y
PROFESIOMNALES, ALTA
EFICACIA'Y TOTAL
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tener una ratio de rentabilidad una vez cuantifica-
dos los beneficios obtenidos.

+ Comunicacién antes de la feria. Llevar a cabo
determinadas acciones para conseguir atraer al ma-
ximo numero de visitantes al stand de la empresa
(notas de prensa, informacién en la web de la em-
presa acerca de la participacién en la feria en cues-
tién, invitacién para visitar el stand a través de
mailing y/o de LinkedIn, etc.).

« Envio de muestras. Los productos que se expo-
nen en el stand representan el eje central de la pre-
sentacion de la empresa en la feria. Hay que tener
claro el espacio con el que vamos a contar en el stand
y el nimero de dias que vamos a participar para la
seleccién 6ptima de los productos que se van a expo-
ner y la cantidad que ha de enviarse al pais en el que
se celebra la feria. En este sentido, hay que tener en
cuenta que el envio de muestras puede entrafiar cier-
tas complejidades en lo que a la gestién logistica - do-
cumental se refiere, por lo que conviene hacerlo con
tiempo suficiente.

« Eleccién de standy disefio. Antes de escoger el
lugar donde estard ubicado el stand, hay que analizar
el plano general de la feria y asegurarse de obtener
una buena ubicacién: escoger los lugares de mayor
circulacién de publico, teniendo también en cuenta
la relevancia de los expositores de los stands préxi-
mos. La decoracién debera ser creativa y que predo-

mine el buen disefio.

CRONOGRAMA PARA LA PREPARACION DE UNA FERIA

Entre Una semana antes

4y 2 meses antes

Entre
5y 6 meses antes

1 mes antes

Comunicacién con
feria, disefiadores y
agente de carga

Envio de informacién
a potenciales clientes

Obtencién de
informacién sobre la
feria y el mercado

Eleccién y envio
de productos

Elaboracién de folletos Reserva de billetes de  Preparacion del Fin de preparacién

y catalogos especificos avién y alojamiento material de de agenda de la
promocién feria
Elaboracién del Actividades de
presupuesto publicidad y promocién
pre-feria

Reserva del stand

Planificacién del disefio y decoracién del stand

Fuente: Afi a partir de Limo del Castillo (2004).

Unicaja
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ACCIONES DURANTE LA CELEBRACION DE LA FERIA

La empresa aprovechard su asistencia a la feria para
establecer el mayor nimero de contactos comerciales
posible. En la interlocucién con terceros no hay que
olvidar las distintas percepciones culturales, diver-
gencias en el lenguaje y las diferencias en la manera
de negociar, que pueden hacer mds compleja una ne-
gociacién. La educacién y la cultura de cada pafs / re-
gién condiciona todas estas actuaciones, de ah{ que
sea conveniente seguir las reglas basicas de protocolo
de negocios, tanto relativas al mercado en cuestién
como otras de cardcter mds universal.

Por otra parte, una forma de captar la atencién
de los asistentes y potenciales clientes es animando-
les a que sigan nuestro perfil o pdgina de empresa en
las redes sociales (LinkedIn, Facebook, Twitter, You-
tube, etc.), usando algin dispositivo (ordenador por-
t4til o tableta) que permita mostrarlo en nuestro
stand.

Toda la informacién que se obtenga de cada visi-
ta o contacto con otros agentes, es informacién «pri-
vilegiada» para nuestra empresa, de forma que, no
solo es suficiente la simple recoleccién de tarjetas de
visita, sino que conviene registrar informacién adi-
cional.

También conviene apuntar que en las ferias se
organizan eventos paralelos a los que es conveniente
asistir: ruedas de negocios, seminarios, congresos,
reuniones técnicas, etc., ya que favorecen el inter-
cambio de informacién entre empresarios para la
consecucién de posibles negocios. Si la empresa par-
ticipa directamente en alguno de estos eventos, seria

oportuno comunicarlo a los contactos de interés

BALANCE DE LA FERIA

Una vez concluida la feria, con la informacién que
se ha recabado, es necesario realizar un seguimien-
to a cada uno de los contactos realizados, cumplien-
do los compromisos que hayamos adquirido con
cada uno de ellos: envio de informacién, muestras,

etc. Ademds, a los nuevos contactos realizados du-

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS
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rante la feria podemos enviarles una invitacién a
través de las redes sociales para que estén conecta-
dos y asi reciban informacién sobre las camparias
comerciales de la empresa.

Hay que considerar la posibilidad de no reali-
zar ventas durante la primera feria en la que la
empresa participa en un nuevo mercado, ya que
las empresas compradoras analizan todos los por-
menores antes de tomar una decisién, lo que lleva
algin tiempo. Ademds, como se habfa indicado, los
motivos para asistir a la feria pueden ser variados,
sin circunscribirse solo a la consecucién de nuevos
pedidos.

En todo caso, hay que saber si la feria ha gene-
rado la suficiente rentabilidad como para partici-

par en posteriores ediciones, para lo cual se

L\
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realizard una evaluacién de la participacién en la
misma, pudiendo utilizarse ciertos indicadores
cuantitativos: nimero de contactos realizados con
potenciales clientes, nimero de contactos con
clientes actuales, cantidad de pedidos firmados,
ndmero de contactos afiadidos a la base de datos,
etc. Dichos indicadores se completardn con otros
de cardcter cualitativo, para la evaluacién del pro-
grama ferial (efectividad del stand, evaluacién del
personal del stand, eficacia de la camparia de co-
municacién previa o evaluacién del programa téc-
nico/logistico), el andlisis de la calidad
profesional de los visitantes, el desemperfio del or-
ganizador de la feria, el grado de conocimiento ad-
quirido sobre la competencia, o el alcance de la

investigacién del mercado

PARA EMPRESAS Y UNA EFICAZ HERRAMIENTA,
PROFESIOMNALES, ALTA DE GESTION ONLINE
EFICACIA Y TOTAL
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Gracias a las

nuevas
tecnologias,
resulta mucho mas
sencillo clasificar
clientes.

Mauro F. GuiLLEN es director

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

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

E-mail: guillen@wharton.upenn.edu
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INTERNACIONAL . ESTRATEGIA GLOBAL

La empresa centrada

en el cliente

Uno de los axiomas cldsicos del marke-
ting es que el cliente es el rey o la rei-
na. Esta manera de concebir las
relaciones entre la empresa y sus clien-
tes entrafia un error de base que debe
evitarse a toda costa. No es lo mismo
ser amable con el cliente que estar cen-
trado en el cliente. Lo importante no
es hacer todo lo que pide el cliente sino
analizar cuidadosamente qué clientes
se merecen un trato especial por parte
de la empresa y qué clientes no lo me-
recen. Para decidirlo hay que realizar
un estudio de segmentacién.

Los distintos clientes tienen para
la empresa un valor variable. Gracias a
las nuevas tecnologias, resulta mucho
mas sencillo clasificar clientes y deter-
minar qué tipo de bienes y servicios,
canales, tratos especiales y servicios
postventa hay que ofrecerles. La meto-
dologia bésica se inspira en el valor ac-
tual neto del cliente. La empresa debe
calcularlo para cada tipo de cliente,
mirando hacia el futuro, no hacia el
pasado. El valor actual neto del cliente
es la cantidad médxima que la empresa
estaria dispuesta a pagar hoy por tener
a ese cliente. En el cdlculo es necesario
incluir el coste de adquisicién del

cliente, la corriente de ingresos futu-

SERVICIO NOMINAS EMPRESAS

ros (una vez deducidos los costes varia-
bles), el coste de retencién del cliente,
la probabilidad de retencién y la cuota
del billetero del cliente que puede aca-
parar la empresa.

Los clientes de alto valor actual
neto son aquéllos que estan dispuestos
a pagar mds si la empresa les ofrece
una proposicién de valor adecuada a
sus necesidades. Toda empresa debe
atraer y retener a los clientes de valor
actual neto elevado. Suelen ser clientes
con bajo coste de retencién, alta proba-
bilidad de retencién y con una gran po-
sibilidad de aumentar la cuota del
billetero.

Por el contrario, los clientes de
bajo valor actual neto son clientes que
no estdn dispuestos a pagar mds inclu-
so si la empresa les ofrece una proposi-
cién de valor atractiva. Conviene
captar y retener este tipo de cliente so-
lamente si la empresa necesita alcan-
zar economias de escala o acelerar la
curva de aprendizaje, teme que perder
al cliente pueda beneficiar a los com-
petidores, o existe un efecto red o de
aprobacién social que puede beneficiar
a la empresa si retiene al cliente.

Conviene hacer hincapié en que el

valor actual neto solamente se calcula
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

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

rentables para su empresa.
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teniendo en cuenta el coste medio de capital de la
empresa, es decir, la media ponderada de la remu-
neracién debida a sus acreedores y accionistas.
Eso significa que el valor actual neto del cliente
serd siempre mayor para una empresa Con un cos-
te capital menor. Las empresas familiares suelen
autofinanciarse a un coste de capital mas bajo que
las empresas cotizadas, y las empresas con capital
publico también suelen tener un coste de capital
m4ds reducido. Es por ello que ambos tipos de em-
presas han de tener mucho cuidado al analizar su
cartera de clientes.

Una estrategia centrada en el cliente es fun-

damental para competir en unos momentos como

los presentes en los que los consumidores tienen
acceso facil y barato a gran cantidad de informa-
cién sobre las opciones disponibles en el mercado.
La empresa no debe nunca intentar ser la opcién
nimero uno para todo tipo de clientes. Segtin la
empresa, unos tipos de clientes serdn mads renta-
bles que otros. Siempre conviene enfocarse en los
mds rentables. De lo contrario, la empresa corre el
peligro de ver caer su rentabilidad. Al fin y al
cabo, la estrategia comercial siempre tiene que ser
selectiva. No compensa aumentar cuota de merca-

do si el retorno es decreciente

SERVICIO NOMINAS EMPRESAS
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

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

El atio arranca con
turbulencias en los mercados

Las primeras sesiones en el mercado de 2016 han estado marcadas por las fuertes caidas de la renta variable. El
renovado temor a una desaceleracién en China e incertidumbre sobre el resto de economias emergentes,
acompafiado de nuevos minimos del precio de las materias primas, aliment6 las previsiones de desaceleracién del
ciclo global de los inversores. En base a estos riesgos a la baja, el FMI revisé sus previsiones de crecimiento para
2016 y 2017 y pronosticé un aumento del PIB para la economia global del 3,4% en 2016 y 3,6% al afio siguiente. Sin
embargo, nuestra percepcién sobre la economia internacional no ha empeorado en los ultimos meses, por lo que

mantenemos el nivel de riesgo en nuestras carteras.

Nereida Gonzdlez

Los temores que han marcado el final de 2015 se
mantienen en las primeras semanas del nuevo
aflo. La desaceleracién de China, la caida del pre-
cio del petrdleo y las subidas de tipos en EEUU
han llevado al mercado a sufrir grandes caidas en
las primeras sesiones de mercado del afio. A conti-
nuacién se hard una revisién de los tres puntos ci-
tados y el motivo por el que el mercado podria

estar sobrerreaccionando.

DeSACELERACION DE CHINA Y MENOR CRECIMIEN-

TO DE LAS ECONOMIAS EMERGENTES

China ha registrado un crecimiento anual en 2015
del 6,9%, en linea con el objetivo de crecimiento
marcado por sus autoridades. Se observa que el
mayor crecimiento del sector servicios no esta
compensando el menor dinamismo del sector ma-
nufacturero.

En cuanto a la composicién del PIB, el peso
creciente que estd adquiriendo el sector servicios
en esta economia sélo se aprecia en términos no-
minales, aunque no tanto en términos reales. La
creacién de empleo en el sector servicios sélo es

mayor que en la industria desde 2014. Esto estaria

indicando que atin estamos en la fase inicial de un

proceso que explica la ralentizacién de la econo-

mia China que, en ningun caso, esperamos sea
agresivo.

En este contexto de desaceleracién en China,
las economias que podrian verse mds afectadas
son aquellas del sudeste asidtico, asi como los
principales paises latinoamericanos.

En cuanto a los flujos comerciales, los mas afec-
tados serian paises como Corea del Sur o Taiwdn,
donde el 25% de sus exportaciones tienen China
como destino. Asimismo, Brasil, Argentina o Chile
tienen gran exposicién a este pais por esta via. En
relacién a los flujos de inversién, aquellos paises que

reciben mayores flujos de China son Hong Kong y los
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Empleados por sector en China

(millones de personas)
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Fuente: elaboracién propia a partir de Macrobond.

principales paises de América Latina. Estos serfan
los paises mds afectados de una desaceleracién china
por el simple motivo de que un menor crecimiento
de este pafs llevaria a un menor consumo exterior y

a reducir las inversiones en terceros paises.

CAIDA DEL PRECIO DEL PETROLEO

El barril de Brent ha vuelto a marcar minimos en
2016 situdndose por debajo de los 30 délares por
barril (niveles de 2003). La falta de acuerdo entre
los paises de la OPEP y la nueva entrada de Irdn
en el mercado de petréleo ha incrementado la
oferta de forma que ha lastrado los precios. Por su
parte, un entorno de menor crecimiento en los pa-
ises emergentes ha llevado a una demanda de pe-
tréleo inusualmente baja.

En la medida que no prevemos un entorno de
desaceleracién del ciclo global, la demanda podria
alcanzar a la oferta de petréleo en el medio plazo

y tensionar los precios al alza.

SuBipA DE TIPOS EN EEUU

En diciembre, la Reserva Federal de EEUU inicia-
ba la normalizacién de politica monetaria con un
incremento de los Fed funds de 25 puntos bésicos.
Acomparfiaba este incremento de un mensaje aco-
modaticio, que trasladaba al mercado la idea de

que la senda de subidas seria paulatina.
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Los tltimos registros conocidos en EEUU
muestran que si bien la economia es lo suficiente-
mente fuerte en la vertiente del mercado de tra-
bajo, los registros de confianza mostraban una
ligera desaceleracién de la actividad. De conti-
nuar esta tendencia, estariamos ante una situa-
cién de menor crecimiento de la productividad
que en anteriores ciclos expansivos.

En este entorno de baja productividad cabe es-
perar que las presiones inflacionistas lleguen aun-
que el crecimiento sea menor. Sin embargo, por el
momento, los indicadores de precios no muestran

sefiales claras. Si bien los salarios crecen a tasas

PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL FMI, REVISION DEL WORLD
ECONOMIC OUTLOOK (WEO) - ENERO 2016

FMI (WEO Ene 2016) Diferencia anterior previsién (FMI)
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2016 2017 2016 2017
Crecimiento
Mundo 3,4 3,6 -0,2 -0,2
Desarrolladas 2,1 2,1 -0,1 -0,1
EEUU 2,6 2,6 -0,2 -0,2
Area euro 1,7 1,7 0,1 0,0
Alemania 1,7 1,7 0,1 0,2
Francia 1,3 1,5 -0,2 -0,1
Italia 1,3 1,2 0,0 0,0
Espafia 2,7 2,3 0,2 0,1
Japén 1,0 0,3 0,0 -0,1
Reino Unido 2,2 2,2 0,0 0,0
Emergentes 4,3 4,7 -0,2 -0,2
Brasil 3,5 0,0 2,5 2,3
México 2,6 2,9 -0,2 -0,2
India 7.5 75 0,0 0,0
China 6,3 6,0 0,0 0,0

Fuente: Elaboracién propia a partir de FMI.
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superiores al 2%, otros indicadores de precios que
sirven de referencia para la Fed se mantienen por
debajo del objetivo. Es el caso del PCE subyacente,
que se mantiene estable en el entorno del 1,3%.

En la medida que las presiones inflacionistas
tarden en aparecer, cabe esperar que la Reserva
Federal marque una senda de subidas muy mode-
rada.

Los anteriores son los tres riesgos que aprecia
el FMI y que han impulsado la revisién a la baja
de sus previsiones de crecimiento para 2016 y 2017.

Si bien entre las economias desarrolladas la
revisién a la baja se concentraba en EEUU (para el
drea euro se prevé una décima mds de crecimiento
en 2016, con Espafia a la cabeza), los mds perjudi-
cados son las economias emergentes. El pais mas
perjudicado en este aspecto es Brasil, para quien
el FMI espera una contraccién del 3,5% del PIB en
2016 (2,5 puntos porcentuales por debajo de lo re-
flejado en la publicacién del pasado octubre).

Brasil es uno de los paises con mds vulnerabi-
lidades a corregir. Su exposicién a China via flujos
comerciales, asi como su papel de exportador de
materias primas, le deja en primera plana ante los
riesgos globales. Asimismo, la vulnerabilidad de
su economia interna al no disponer de un gobier-
no estable que aplique las reformas necesarias

perjudica su crecimiento en el corto plazo.

MERCADOS FINANCIEROS

A pesar de estos riesgos a la baja que parece estar
descontando el mercado y que explicaria las cesio-
nes en los mercados de renta variable de las pri-
meras semanas del aflo, nuestra visién
macroeconémica global no ha cambiado desde los
ultimos meses.

En consecuencia, mantenemos una sobrepon-
deracién de la renta variable concentrada en los
mercados europeo y nipén ante la expectativa de

mayores estimulos monetarios. Asimismo mante-

nemos la sobreponderacién en categorias de ries-
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ASSET ALLOCATION RECOMENDADO (%)

Categoria 29-feb-16 31-ene-16 BMK AFl vs BMK
Liquidez 5 5 5 o
Monetarios USD 8 6 o 8
Monetarios GBP o o o o
Mdo. Monetario 13 11 5 8
DP Corto EUR 2 4 30 -28
DP Largo EUR 7 9 15 -8
DP USD o o o o
RF Investment Grade 2 o 10 -8
RF High Yield 15 15 10
RF Emergente 7 7 o 7
RF Convertible 7 7 o 7
Renta fija 40 42 60 -20
RV EUR 29 29 12 17
RV EEUU o o 12 -12
RV Japén 10 10 3 7
RV Emergente 1 1 3 2
RV EM Asia o o 1 -1
RV EM Latam o o 1 -1
RV EM Europa 1 1 1 o
Renta variable 40 40 30 10
Ret. Abs. Conservador 4 4 1
Cesti6n Alternativa o o o o
Materias Primas 3 3 o 3
Gestidn alternativa 7 7 5 2

Fuente: Afi.

go, como es la renta fija emergente en divisa local
o la renta fija high yield.

La divergencia entre politicas monetarias en-
tre el BCE y la Fed podria permitir una ampliacién
adicional de los diferenciales de tipos en el corto
plazo entre ambas regiones. Asimismo, en tanto en
cuanto un mayor crecimiento del drea euro guiaria
al alza las expectativas de inflacién, llevaria a los
tipos de interés progresivamente al alza. En este
sentido, incrementamos la exposicién en activos
monetarios denominados en délares en detrimento
de la deuda publica euro a largo plazo.

Por dltimo, reducimos el peso en cartera de la
deuda publica denominada en euros a corto plazo
por un incremento de renta fija privada euro con
grado de inversién, también a corto plazo. A pesar
de que la rentabilidad de este activo no es dema-
siado elevada, es mayor a la que ofrece la deuda
publica, con un incremento de riesgo no muy ele-
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FINANZAS :: MERCADOS FINANCIEROS

Riesgos financieros

sistemicos

En China, a
diferencia de los
paises periféricos
de la UME, el
problema no esta
en la deuda
publica sino en la
de las empresas.

Davip Cano es socio de Afi y ase-
sor principal de Espafioleto Ges-
tién Global.

E-mail: dcano@afi.es

El arranque del afio ha sido una repeti-
cién de lo observado entre los meses de
agosto y septiembre. La evolucién de
ciertas variables financieras chinas (su
bolsa y el tipo de cambio) son interpre-
tadas como sefiales de que la situacién
econdémica es peor de lo que nos dicen
los indicadores econémicos, sin entrar
a valorar la veracidad de los mismos.
La caida de las reservas del banco
central es otra evidencia de la salida
de capitales, en definitiva, de que la
economia china estd en una tendencia
bajista. Esto es obvio, pero no lo es
apostar a que estamos a las puertas de
un aterrizaje brusco. La caida de la bol-
sa debe ser interpretada con cautela,
sobre todo si tenemos en cuenta la in-
tensa revalorizacién previa, la escasa
representatividad del PIB y la mayor
presencia de inversores domésticos no
profesionales. Mds atencién se debe
prestar a la depreciacién del yuan.
Pero cuando se observa la apreciacién
acumulada desde 2008 se entiende la
necesidad de compensar parte de la
pérdida de competitividad sufrida por
aquella economia (compartida en este
tiempo solo por Suiza). Que tras una
apreciaciéon del 30% una moneda se de-

precie un 6% no parece ser una alarma

temprana de una recesién. Y que el
banco central esté empezando a redu-
cir su nivel de reservas también es re-
presentativo de un mayor equilibrio en
las balanzas por cuenta corriente a ni-
vel mundial. No era sostenible, ni reco-
mendable, un crecimiento «infinito»
de las reservas. Se deba valorar positi-
vamente el punto de inflexién en su
evolucién. En conclusién, creo que ni
la caida de la bolsa, ni la depreciacién
del yuan ni la caida de reservas son se-
fiales que avalen esta especie de panico
que ha entrado en los mercados. Todo
ello, sin menoscabo de reconocer que
existen factores de riesgo, pero en
otros frentes, de los que tal vez se ha
hablado menos.

Me refiero al endeudamiento pri-
vado, que equivale a un 200% del PIB.
En China, a diferencia de los paises pe-
riféricos de la UME, el problema no
estd en la deuda publica (40% del PIB)
sino en la de las empresas. El temor es
que una intensificacién de la desacele-
racién de la actividad econémica (espe-
cialmente en algunos sectores) derive
en impagos de la deuda empresarial.
Estarfamos asi ante la activacién de
una crisis financiera que terminara

por impactar sobre la economia. Y esto
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nos recuerda a la crisis subprime de EEUU 2007-
2008, si bien con varios elementos diferenciales
muy relevantes. El primero, que en caso de produ-
cirse el impago, las autoridades econémicas chi-
nas tiene margen de actuacién para compensarlo
(bien via reservas, bien via politica fiscal). El se-
gundo, que no tendria el impacto global (o no el
que vimos tras Lehman). La deuda emitida por
Lehman estaba en manos de inversores de todo el

mundo, que a su vez impagaron, produciéndose

un «efecto mariposa» demoledor. En este caso, la
deuda de las empresas chinas estd en manos de in-
versores chinos (en gran medida a través de pro-
ductos de ahorro como los Wealth Management
Products - WMP). Ahora bien, aun existiendo estos
dos factores mitigantes, es obvio que una cadena
de impagos empresariales en China generaria una
crisis financiera que activaria una crisis econémi-
ca. Factor de riesgo sistémico, potencial cisne ne-

8ro 2
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Entrevista a: Carlos J. Vives, Presidente de Domotys

«Realizar un diagnéstico previo
y no tener prisa son claves para
internacionalizarse»

Carlos J. Vives es presidente de Domotys desde junio de
2014 y director gerente de Afei Sistemas y
Automatizacién, empresa de la que es socio fundador.
Vives es un experto internacional de AENOR en comités
de normalizacién de IEC (Comisién Electrotécnica
Internacional) y CENELEC (Comité Europeo de
Normalizacién Electrotécnica). Ademads, es coautor del
libro «Smart City: Hacia la gestién inteligente».

Ana Dominguez

Domotys es una asociacién - clister empresarial
destinado a promover y fomentar la innovacion
en los ambitos de la Domética, la Inmética y las
Ciudades Inteligentes (Smart Cities). Aglutina a
mas de un centenar de empresas y
organizaciones, tanto fabricantes de productos y
servicios como desarrolladores de software,
empresas de ingenieria y consultoria, centros
tecnoldgicos, etc. Una de las dreas en la que
Domotys es mas activa es la de impulso a la
internacionalizacién de las empresas del sector.

¢Como se posicionan, en el ambito internacional, las
empresas espafiolas de domética, inmética y

RENTING UNICAJA

EMPRESAS :: EXPERIENCIAS DE INTERNACIONALIZACION

Carlos J. Vives
Presidente de Domotys

aquellas que desarrollan proyectos vinculados a las
Smart Cities? ;Como considera que ha evolucionado
su capacidad competitiva en el exterior?
El sector espafiol de la domdtica, inmética y las
Smart Cities no ha sido muy activo
internacionalmente, centrdndose principalmente
en ofrecer soluciones para el mercado local y
especialmente durante la época del crecimiento
del sector inmobiliario. La diferencia competitiva,
frente a las soluciones presentadas por las
grandes multinacionales, era, aparte del coste, el
servicio y la proximidad.

La crisis en la construccién y la obra publica

ha impulsado en los Gltimos aflos la
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http://www.domotys.org/

internacionalizacién de muchas empresas del
sector. En este sentido, considero que es posible
competir contra las multinacionales de origen
tanto estadounidense como europeo, gracias a la
mayor flexibilidad de las comparifas espafiolas y
al fomento de soluciones integrales combinando el

esfuerzo de varias empresas al mismo tiempo.

¢Cudl es el perfil predominante en las empresas de
domotica e inmética de nuestro pais que cuentan
con actividad internacional?

En general podriamos hablar de pequerias y me-
dianas empresas con larga trayectoria y una deci-
dida apuesta por la I+D+i. Su nivel de
internacionalizacién varia segin la tipologia del
cliente: si desarrollan proyectos para el sector pu-
blico o el privado. Ademds, las empresas de domé-
tica e inmética también se definen por los
protocolos de comunicacién que utilizan y que de-
terminan el mercado (LonWorks? en Estados Uni-

dos, KNX en Europa).

¢Qué importancia tiene la cooperacién
empresarial para el desarrollo de proyectos en el
exterior?

Al apostar por la cooperacién empresarial se in-
crementan nuestras capacidades y nuestra posi-
cién de fortaleza en el mercado, sin necesidad de
realizar desembolsos imposibles. Ademads, se gana
en flexibilidad puesto que facilita a las pymes
afrontar con garantias de éxito los retos competi-
tivos que plantean los nuevos mercados.

En Domotys somos expertos precisamente en
ayudar a las empresas a generar oportunidades de
negocio facilitando lo méximo posible la colabora-
cién entre ellas, a través de las herramientas y
servicios que ponemos a su disposicién. Asi, por
ejemplo, contamos con una extensa red de delega-
dos en mds de 50 mercados que ofrecen a nuestras

empresas excelentes oportunidades de negocio.

También coordinamos los denominados grupos de

| RENTING, MUCHO MAS
QUE UN COCHE NUEVO

internacionalizacién, en los que varias empresas
comparten un experto en el 4mbito de la interna-
cionalizacién para obtener soporte y reforzar los
recursos ya existentes en su organizacién. Promo-
vemos ademads la participacién de nuestros socios
en diferentes proyectos europeos basados en la
promocién e implementacién de tecnologias inno-
vadoras.

Asimismo, durante el afio organizamos dife-
rentes actividades segin las temdticas que detec-
tamos que puedan ser de interés para nuestros
asociados. En este sentido hemos puesto en mar-
cha la Comisién sobre Smart Cities, un espacio en el
que los distintos segmentos de la cadena de valor
de las Smart Cities puedan compartir conocimiento,
necesidades y problemadticas, asi como detectar
oportunidades de negocio y de colaboracién entre

ellas.

¢{Qué mercados internacionales son considerados
prioritarios por las empresas espafiolas del sector?
¢Cudles ofrecen mejores expectativas para la
expansién del negocio internacional de dichas
empresas?

Como avanzaba anteriormente, la paralizacién del
sector de la construccién residencial ha empujado
a muchas empresas del sector hacia nuevos merca-
dos, entre los que destacaria Sudamérica, Centroa-

mérica y Europa.

¢Cudles son las principales trabas que las empre-
sas socias de Domotys encuentran en la imple-
mentacién de sus estrategias de
internacionalizacion?

Muchas compaifiias no cuentan con una estructura
interna suficientemente sélida o grande que les
permita crear equipos propios para el estudio de
todos los aspectos que entran en juego a la hora de
planear y ejecutar un proceso de internacionaliza-
cién. Es ahi donde resulta vital el papel de organi-

zaciones como Domotys.
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Por otro lado, debido a la diversidad de agen-
tes publicos que operan en la promocién de la in-
ternacionalizacién, los instrumentos y programas
de apoyo no siempre son percibidos con claridad
por las pequefias y medianas empresas, y en oca-
siones se encuentran desorientadas a la hora de
hacer efectiva su intencién de internacionalizar-
se. Por ello es necesaria una simplificacién admi-
nistrativa que permita un acceso més facil y 4gil a

los programas de apoyo.

¢Qué iniciativas lleva a cabo Domotys para
promover la presencia internacional de sus
asociadas?

En Domotys contamos con un gran abanico de ser-
vicios disefiados para cubrir todas aquellas necesi-
dades que puedan surgir a cualquier empresa que
quiera abrirse camino en el exterior, y que van
desde la busqueda de distribuidores hasta un ser-
vicio de agencia de comunicacién.

Coordinamos las participaciones agrupadas en
las ferias més importantes del sector y organiza-
mos misiones empresariales a diferentes paises.
Contamos con una red de delegados comerciales
que desde hace mds de 20 afios lleva operando en
mds de 50 mercados exteriores. Disponemos de un
departamento de tramitacién de ayudas, que pres-
ta asesoramiento y realiza las gestiones pertinen-
tes; asi como de un departamento de formacién
que ponemos a disposiciéon de los asociados para
mejorar la competencia profesional de su equipo
humano.

Ademds, para facilitar a las empresas su salto
al mercado internacional, organizamos para las
pymes una serie de jornadas orientadas a mostrar
las diferentes opciones para comercializar sus pro-
ductos y servicios en el extranjero seglin su sector

de actividad.

La internacionalizacién y la innovacion son claves

para Domotys, ;en qué tipo de proyectos

internacionales que promuevan la innovacién
estan participando las empresas asociadas?
Domotys volvié en 2015 a ser reconocido con la
certificacién Bronce de la Iniciativa Europea de
Excelencia de Clusteres (ECEI). Dos afios antes co-
menzé su participacién en el proyecto europeo
WIDER, cuyo objetivo es mejorar la calidad de
vida de la tercera edad de manera sostenible en
toda la cuenca mediterrdnea. Gracias a este pro-
yecto de I+D financiado por la Comisién Europea,
seis pymes espafiolas pudieron hacer pruebas, de-
mostraciones y prototipos durante seis meses para
acceder al nicho de mercado que representa la
eco-vivienda inteligente para personas mayores y
acercarse a la fase de comercializacién.

Ademas, con el objetivo de que las pymes conoz-
can los requisitos para obtener recursos financieros
de la Unién Europea, Domotys organiza también en-
cuentros orientados a que las pequefias y medianas
empresas conozcan las nuevas herramientas de fi-
nanciacién a nivel europeo, centrdndose principal-
mente en los nuevos programas Horizonte 2020 e
Instrumento Pyme. En estas jornadas se introducen
las diferentes herramientas de financiacién y sub-
venciones abiertas, la compatibilidad de la financia-
ci6én de los proyectos con fondos nacionales y
regionales, de forma directa o indirecta, y cémo ela-
borar una plantilla de presupuesto real para solicitar

la ayuda y mantener una buena gestién del proyecto.

¢Qué tipo de acciones de apoyo piiblico estima
que son mas eficaces para apoyar e impulsar la
internacionalizacién de las pequefias y medianas
empresas del sector?
Existen multitud de programas publicos de apoyo
y estimulo a la internacionalizacién, que podria-
mos englobar entre actividades de promocién co-
mercial, de asesoramiento, de formacién y de
acceso a financiacién.

De todos ellos destacaria especialmente la efi-

cacia de esa ultima tipologfa. El apoyo financiero

| RENTING, MUCHO MAS
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consiste tanto en mecanismos e instrumentos fi-
nancieros como en la obtencién de recursos para
financiar las operaciones internacionales (crédi-
tos oficiales a la exportacién, seguros de crédito a
la exportacién, apoyo a la inversién exterior y
otras ayudas financieras especificas).

Siguiendo la linea estratégica marcada por su
junta directiva, Domotys mantiene una estrecha
relacién con representantes de las diferentes Ad-
ministraciones y sus organismos de promocién co-
mercial y tecnolégica —en especial con ICEX y
ACCIO- para ofrecer a sus asociados las méximas
facilidades y colaboracién. La Administracién
quiere identificar interlocutores validos y por ello
estd potenciando los clusteres y las AEI (Asocia-

cién de Empresas Innovadoras) como Domotys.

¢Cudles son los principales retos que afronta el
sector de la Domética, Inmética y Smart Cities en
el ambito internacional?

Creo que resulta preciso realizar un creciente es-
fuerzo por parte de todos los agentes del sector
para la promocién de la actividad, ddndola a cono-
cer para tratar de superar el desconocimiento que
sobre ella atn existe.

Asimismo, creo que es necesario que los instalado-
res, constructores, proyectistas, arquitectos y disefia-
dores adquieran una rapida familiarizacién sobre las
posibilidades de los nuevos dispositivos y su méximo
conocimiento, que les proporcione la capacidad sufi-
ciente para incorporarlos a sus productos y servicios.

Y tampoco podemos olvidar el papel de la Ad-

ministracién, que resulta vital para impulsar el

dad.

" RENTING, MUCHO MAS
QUE UN COCHE NUEVO

sector y dinamizar el mercado, pero que ha de co-
nocer més en profundidad el conocimiento de las

pymes que desarrollan tecnologia.

¢Qué sugeriria a aquellas pymes espafiolas que
pretenden emprender un proceso de
internacionalizacién?

Realizar un diagnéstico previo de la empresa, no
tener prisa y conocer las dificultades y barreras
que se encontrardn en el pais donde se pretende
hacer negocios son algunas de las claves para las
pymes que quieran salir al exterior. En ese trabajo
es vital la labor de asociaciones como Domotys,
que acomparfian a las empresas en su proceso de
internacionalizacién.

También les recomendaria prestar especial
atencién hacia 4dreas de mercado con gran poten-
cial, como la construccién sostenible o la eficien-
cia energética. El sector del envejecimiento activo
es también un mercado de futuro, en el que gran-
des multinacionales ya estdn dedicando sus recur-
sos de I+D+i, puesto que la poblacién mundial,
sobre todo en paises desarrollados, tendrd una ex-
pectativa de vida cada vez mads larga.

Por otro lado, también en relacién con posi-
bles oportunidades, las TIC asi como el vehiculo
eléctrico (baterias, autoconsumo, etc.) pueden su-
poner un cambio de mentalidad en cuanto a las
infraestructuras, puesto que cada vez se utiliza-
rdn mds dispositivos que usan la corriente conti-
nua, asi como elementos que producen y

almacenan corriente continua ::

'La inmética se refiere al conjunto de tecnologias destinadas al control y la automatizacién integral de edificios, procurando la eficiencia energética, confort y seguri-

2 Ambos, LonWorks y KNX, son protocolos sobre soluciones para sistemas en el &mbito de la inmética
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https://www.knx.org/es/knx/associacion/que-es-knx/index.php
http://www.lonworks.es/

Las empresas
espafolas estan
haciendo un

recurso muy
elevado a los
Expedientes de
Regulacion de
Empleo en las
ultimas semanas.

José ANTonio HERrcE es Director
Asociado de Afi.
E-mail: jherce@afi.es
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HOMO OECONOMICUS

Campeando por el

mercado de trabajo

No es posible pretender reducir el
paro ni aumentar el empleo ddndose
un paseo por el campo laboral a ver
qué liebre levantamos contando con
la esperanza de abatirla.

Puede que haya quien piense que
hay tanto paro en Espaifia que cual-
quier politica, o cualquier cosa que se
haga, contribuiria a reducirlo. Nada
mas lejos de la sensatez y prudencia
con la que deben hacerse este tipo de
promesas. Tan malo, ademds, es hacer
malas politicas como no hacer ningu-
na o, incluso como deshacer las que
puedan haberse hecho en el pasado.

No tenemos datos definitivos ni
exhaustivos, pero la evidencia dispo-
nible, comentada por diversos medios
de comunicacién, indica que las em-
presas espafiolas estdn haciendo un
recurso muy elevado a los Expedien-
tes de Regulaciéon de Empleo en las dl-
timas semanas. La interpretacién que
aportan estos mismos medios es que
ello se debe al temor de los empleado-
res de que se reviertan las reformas
laborales adoptadas durante la crisis.

De ser correcta esta interpreta-
cién, convendria hacerse varias pre-
guntas. La primera que se me ocurre

es épor qué las empresas, si confiasen

PARA EMPRESAS Y

EFICACIA Y TOTAL
FLEXIBILIDAD

LAS VENTAJAS

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS

PROFESIONALES, ALTA

CON LA TARJETA e-BUSINESS
DE UNICAJA CONTINUAN

en una recuperacién sélida, se iban a
precipitar a desprenderse de trabaja-
dores que necesitardn para abastecer
la demanda de bienes y servicios que
representa dicha recuperacién? La
respuesta a esta pregunta puede ser
multiple.

Por un lado que, en realidad, no
confian en una recuperacién sélida y
prefieren ajustar ahora sus plantillas
antes de que dichos ajustes se vuelvan
mds costosos si efectivamente se re-
vierten las reformas laborales que los
han abaratado.

Esta respuesta, de cumplirse el es-
cenario en el que se basa, seria mds
que racional y ponderaria los benefi-
cios que puedan aportar a la empresa
lo que quede de recuperacién contra
los costes aumentados de un ajuste de
plantilla post «contrarreforma». Pero
ello anticiparia, incluso de manera
auto-cumplida, el fin de la recupera-
cién.

Otra posible respuesta es que, aun
siendo la recuperacién sélida, la mera
eventualidad de tener que incurrir en
ajustes de plantilla més onerosos en
coste monetario y complejidad admi-
nistrativa llevaria a los empleadores

a despreciar los beneficios de la recu-

UNA EFICAZ HERRAMIENTA
DE GESTION ONLINE

N%Unicaia
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peracién ante el temor a tener que afrontar di-
chos costes si algo saliese mal en la empresa.

Esta respuesta, en mi opinién, es menos racio-
nal que la anterior, al ser mds conservadora, pero
la reaccién de los empleadores que ilustra tendria
un efecto todavia peor: podria traer una recesién
sin necesidad de anticipar la que no se produciria.
Esto ya es més notable y refleja los riesgos de pa-
searse por el campo laboral a ver qué liebre salta.

Si esta fuese la razén de la efervescencia de
los ERE que empezamos a observar, estariamos lo-
grando algo bien sencillo por otra parte: que las
meras expectativas induzcan comportamientos
tendentes a neutralizar lo que més tememos que
suceda en el caso de cumplirse aquéllas.

La reversi6én de politicas y reformas adoptadas

en el pasado, salvo en el caso de que se demues-

tren manifiestamente equivocadas y contraprodu-
centes, puede ser muy costosa para mucha gente.
No debe hacerse sin una evaluacién concienzuda y
desapasionada. De lo contrario incurririamos en
un pecado politico muy comin, desgraciadamen-
te: «<adanismon».

Dice la leyenda histérica que Rodrigo Diaz de
Vivar, un libertario espafiol de primera hora, ga-
naba batallas después de muerto. A lo mejor, aho-
ra vamos a volver a hacer historia, pero esta vez
perdiendo batallas antes de nacer (a la responsabi-
lidad politica, se entiende). Esta visto que lo nues-
tro son los extremos y la escatologia, del griego

eschatos, (googleen)

TARJETA MASTERCARD e-BUSINESS
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Cdlculo de provisiones:

proyecto de Circular del BAE

El Proyecto de Circular sobre riesgo de crédito publicado recientemente por Banco de Espaiia, en consulta hasta el
19 de febrero, tiene como objetivo principal dar una nueva redaccién al Anejo IX de la CBE 4/2004 sobre el cdlculo
de provisiones en funcién del riesgo de crédito para adaptarlo a las normas internacionales de contabilidad que
traerd consigo la NIIF g. Por ello, es de esperar una futura modificacién de este Anejo para incorporar los criterios
de cobertura al modelo de pérdida esperada en el dltimo trimestre de este afio.

Carlos Diez

Bajo el modelo contable actual, las entidades fi-
nancieras realizan el cdlculo de las coberturas o
provisiones mediante la pérdida incurrida, es de-
cir, llevan a cabo las dotaciones cuando ocurre un
evento o indicio de deterioro, como puede ser la
existencia de saldos morosos (9o dias, habitual-
mente) o la entrada en situacién de insolvencia
del deudor (concurso de acreedores).

La normativa contable internacional (NIIF) tie-
ne como objetivo en este &mbito que la empresa rea-
lice las dotaciones de forma anticipada para cubrirse
de las potenciales pérdidas por impago que puedan
aflorar en la cartera de deudores durante el afio. De
este modo trata de paliar el retraso y la insuficiencia
en las dotaciones puesta de manifiesto en la crisis
mediante el cdlculo de una pérdida esperada.

Las pérdidas esperadas son una estimacién de la
probabilidad ponderada de las pérdidas crediticias a
lo largo de la vida del instrumento financiero, esto
es, la diferencia entre los flujos de efectivo que los
clientes deben a la empresa y los flujos de efectivo
que la empresa espera recibir. La estimacién de la
pérdida esperada se realiza de la siguiente manera:

PE = PD x EAD x LGD

donde,

PD: Probabilidad de impago (Probability of De-
fault)

EAD: Exposicién al impago (Exposure at Default)

LGD: Severidad, pérdida en caso de impago
(Loss Given Default)

La entrada en vigor de la nueva Circular del
Banco de Esparfia serd formalmente el 30 de junio
de 2016, pero con cardcter retroactivo, lo que im-
plica que las entidades deberan calcular las provi-
siones con la nueva normativa en cuanto se

publique la Ley definitiva que se entiende deberd
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Nominas
y Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.
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ser antes de junio y trata de significar un acerca-
miento, pero no de una adaptacién total, a los
cambios que traera consigo la NIIF g, la cual se es-

pera entre en vigor a partir del 1 de enero de 2018.

CLASIFICACION DE LAS OPERACIONES EN FUNCION

DEL RIESGO DE CREDITO

En este anejo, las principales novedades del pro-
yecto en cuanto a la clasificacién de las operacio-
nes, son:

1. la desaparicién de la categoria de sub estdn-
dar;

2.la inclusién de una nueva subcategoria de
riesgos en vigilancia especial dentro de los riesgos
normales, que incluye las operaciones que presen-
tan debilidades en su solvencia pero sin plantear
dudas sobre su reembolso total, entre otras, las
operaciones reestructuradas o refinanciadas.

Las operaciones clasificadas como de riesgo
normal son todas aquellas que no cumplen los re-
quisitos para ser clasificadas en cualquiera de las
otras categorias.

Las operaciones categorizadas como normales en
vigilancia especial comprenden todas aquellas opera-
ciones que sin ser dudosas o fallidas pueden compro-
meter pérdidas superiores a las operaciones
clasificadas como normales debido a que el titular
puede presentar un alto nivel de endeudamiento, ca-
idas en la cifra de negocios, estrechamiento de mar-
genes, tienen importes vencidos con maés de 30 dias
de antigiiedad, son operaciones incluidas en un
acuerdo especial de sostenibilidad de la deuda o se
encuentran declarados en concurso de acreedores
para los que no se haya iniciado la fase de liquida-
cién y la situacién patrimonial y financiera de la
empresa mejore significativamente. Estas operacio-
nes pueden ser reclasificadas a operaciones de ries-
gos dudosos si siendo operaciones de refinanciacién,
refinanciadas o reestructuradas:

+ Se sustentan en un plan de pagos inadecua-

do.

CLASIFICACION DE LAS OPERACIONES
Normal

Normal en
vigilancia
especial

Dudosos por

Categoria de 5[
riesgo razones distintas

de la morosidad

Dudosos

Dudosos por
morosidad

Fuente: Afi.

+ Incluyen cldusulas contractuales que dilaten
el reembolso (periodos de carencia).

+ Son operaciones de refinanciacién o rees-
tructuradas sobre una operacién refinanciada o
reestructurada con anterioridad.

* Presentan importes dados de baja del balan-
ce por estimarse irrecuperables superiores a los
porcentajes de cobertura establecidos en las solu-
ciones practicas que se detallan mds adelante.

El siguiente nivel de riesgo corresponde con
los dudosos por razones distintas de la morosidad
que incluyen operaciones donde, sin tener impor-
tes vencidos de principal, presentan dudas razo-
nables sobre su reembolso de principal e intereses.

Salvo que persistan razones para ser conside-
radas como dudosas estas podran ser reclasifica-
das a riesgo normal en vigilancia especial siempre
que siendo operaciones de refinanciacién, refi-
nanciadas o reestructuradas:

* Haya transcurrido un periodo de un afio des-
de la fecha de refinanciacién o reestructuracién
que provocase su entrada en dudosa

« El titular haya cumplido con los pagos regu-
lares de principal e intereses reduciendo el princi-
pal renegociado en mas de un 10%

« El titular no tenga ninguna otra operacién
con operaciones vencidas superiores a 9o dias.

+ Se producen mejoras en los margenes de ex-

plotacién, incrementos significativos de los ratios
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Nominas
L. % Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.
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de servicio de la deuda, reduccién de la volatili-
dad en el entorno econémico, evoluciones favora-
bles de las condiciones de mercado en el que
participa, etc.

Las operaciones clasificadas como de riesgo
dudoso por razén de morosidad son todas las que,
con independencia del titular y garantia, tienen
algin importe vencido con més de 9o dias de anti-
giiedad, salvo que ya esté clasificado como fallido.
En la categoria de fallido se incluyen todos los
instrumentos para los que se considera remota su

recuperacién debido a un deterioro notorio.

ESTIMACION DE LAS COBERTURAS

En cuanto al cdlculo de las provisiones, se estable-
ce que las provisiones genéricas de riesgos norma-
les se estimardn colectivamente. Por su parte, las
provisiones especificas de los riesgos dudosos, po-
drédn estimarse individualizada o colectivamente.
Las entidades deberdn desarrollar sus propias
metodologias para la estimacién individualizada
de las coberturas especificas, recurriendo a las so-
luciones practicas si para un determinado seg-
mento no se tienen las suficientes operaciones
como para considerarse un grupo homogéneo y,
por tanto, no puedan desarrollar metodologias in-
ternas para los mismos. En cualquier caso, las en-
tidades deberdn elaborar planes para restablecer

el uso de sus estimaciones individualizadas.

Para la estimacién de las coberturas de los
riesgos normales, podrdn optar por metodologias
propias o bien por las soluciones précticas facilita-
das por el Banco de Espaiia.

Entre los criterios para identificar operacio-
nes cuyas coberturas se estimaran de manera in-
dividualizada destacan:

+ Operaciones morosas significativas (importe
bruto superior a 3 millones de euros o al 5% de los
recursos propios de la entidad).

+ Operaciones no morosas clasificadas como
dudosas en base a un andlisis que no se sustenta
exclusivamente en factores automadticos. Los fac-
tores automaéticos de clasificacién son:

- Operaciones que dejan de tener importes
vencidos con antigiiedad superior a go dias pero
no se clasifican como riesgo normal por tener
otras operaciones clasificadas como dudosas por
razones de morosidad.

- Operaciones de refinanciacién, refinancia-
das o reestructuradas que no cumplen los requisi-
tos para reclasificarse como normales en
vigilancia especial.

+ Operaciones dudosas con titulares para los
que la experiencia de pérdidas es limitada.

* Operaciones dudosas que no formen parte de
un grupo homogéneo de riesgo.

Como se apuntaba anteriormente, en la esti-

macién de las coberturas genéricas para riesgos

ESTIMACION DE PROVISIONES EN FUNCION DE LA CLASIFICACION POR RIESGO

Normales en Dudosas por

vigilancia razones
especial distintas a la

importe bruto
inferior a3

recursos propio
de la entidad

Fuente: Afi.

Dudosas por
razones
distintas a la
morosidad con
importe bruto
superion a 3
millones € o al
5% de los
Estimacion TR

Individual propios derla
entidad

Dudosas por
razones de
morosidad
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Néminas
Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.
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COBERTURA¥ PARA OPERACIONES CLASIFICADAS COMO RIESGOS NORMALES O RIESGOS NORMALES EN VIGILANCIA ESPECIAL (%)

Cobertura importe no cubierto con garantias eficaces Riesgos normales Riesgos normales en vigilancia especial
Sociedades no financieras y empresarios individuales
Financiacién especializada

Para la financiacién a la construccién y promocién inmobiliaria incluyendo suelo 1,7 16,3

Para la financiacién a la construccién de obra civil 1,7 19,0

Resto de financiacion especializada 0,4 2,6
Finalidades distintas de la financiacién especializada

Grandes empresas (a ) 0,2 2,3

Pymes 1,0 77

Empresarios individuales 1,2 10,1

Hogares (excluidos empresarios individuales)

Adquisicion de vivienda 0,4 3,7
Para la adquisicién de vivienda habitual (importe inferior o igual al 80% del valor de la garantia) (b) 0,4 3,7
Para la adquisicién de vivienda habitual (importe superior al 80% del valor de la garantia) (b ) 0,4 37
Para la adquisicion de vivienda distinta de la habitual ( ¢ ) 0,4 37

Crédito al consumo 2,4 18,6
del cual: deudas por tarjetas de crédito 1,4 10,5

Otros fines 2,4 18,6

* Sobre el importe no cubierto con garantias eficaces.

(a) Con caracter general, para las operaciones con administraciones publicas y sociedades financieras se aplicardn los porcentajes correspondientes a grandes
empresas. Cuando se trate de operaciones de financiacién especializada, se aplicardn los porcentajes que correspondan segiin su finalidad.

(b) Viviendas habituales son las viviendas terminadas con cédula de habitabilidad u ocupacién en vigor, expedida por la autoridad administrativa correspondiente,
donde el titular vive habitualmente y tiene los vinculos personales més fuertes.

(c) Viviendas distintas de la vivienda habitual son las viviendas terminadas con la correspondiente cédula de habitabilidad u ocupacién en vigor, pero que no estdn
cualificadas para su consideracién en la letra anterior. Entre estas viviendas, se incluyen las segundas residencias y las viviendas adquiridas para su alquiler a terceros.

Fuente: BdE Anejo IX Andlisis y Cobertura del Riesgo de Crédito.

COBERTURA* PARA OPERACIONES CLASIFICADAS COMO RIESGO DUDOSO POR RAZON DE LA MOROSIDAD (%)

Cobertura importe no cubierto con Riesgos dudosos por razén de la morosidad

garantias eficaces 9od<X<6m 6m<X<om gm<X<12m 12m<X<15m 15m< X<18m 18m< X< 21m 21m< X
Sociedades no financieras y empresarios individuales

Financiacién especializada

Para la financiacién a la construccién y promocion

inmobiliaria incluyendo suelo 40 55 70 80 85 95 100
Para la financiacion a la construccién de obra civil 45 60 70 80 85 95 100
Resto de financiacién especializada 20 30 30 55 80 85 100
Finalidades distintas de la financiacién especializada
Grandes empresas (a) 30 70 80 90 95 100 100
Pymes 40 55 65 75 80 90 100
Empresarios individuales 25 40 55 70 8o 90 100
Hogares (excluidos empresarios individuales)
Adquisicién de vivienda 20 30 40 55 65 8o 100
Para la adquisicién de vivienda habitual (importe inferior
o igual al 80% del valor de la garantia) (b) 20 30 40 55 65 80 100
Para la adquisicién de vivienda habitual (importe superior
al 80% del valor de la garantia) (b) 20 30 40 55 65 8o 100
Para la adquisicién de vivienda distinta de la habitual ( c) 20 30 40 55 65 80 100
Crédito al consumo 60 70 85 90 95 100 100
del cual: deudas por tarjetas de crédito 60 70 85 90 95 100 100
Crédito al consumo 60 70 85 90 95 100 100

* Sobre el importe no cubierto con garantias eficaces.

(a) Con carécter general, para las operaciones con administraciones publicas y sociedades financieras se aplicardn los porcentajes correspondientes a grandes
empresas. Cuando se trate de operaciones de financiacién especializada, se aplicardn los porcentajes que correspondan segin su finalidad.

(b) Viviendas habituales son las viviendas terminadas con cédula de habitabilidad u ocupacién en vigor, expedida por la autoridad administrativa correspondiente,
donde el titular vive habitualmente y tiene los vinculos personales més fuertes.

(¢) Viviendas distintas de la vivienda habitual son las viviendas terminadas con la correspondiente cédula de habitabilidad u ocupacién en vigor, pero que no estdn
cualificadas para su consideracién en la letra anterior. Entre estas viviendas, se incluyen las segundas residencias y las viviendas adquiridas para su alquiler a terceros.

Fuente: BdE Anejo IX Andlisis y Cobertura del Riesgo de Crédito.
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VALOR RECUPERABLE DE LAS GARANTIAS REALES EFICACES

Definicion segin el nuevo anejo

% Recortes al valor actualizado

Definicion segin el Anejo IX Circular 4/2004

de la garantia real

Nuevo anejo
Hipotecas inmobiliarias (primera hipoteca)
Edificios y elementos de edificios terminados

Anejo actual

Viviendas 30 20 Vivienda terminada residencia habitual del prestatario
Oficinas, locales comerciales y naves polivalentes 50 30 Fincas risticas en explotacién, y oficinas, locales y naves
polivalentes terminados
Resto [e.g. Neves no polivalentes, hoteles] 45 40 Viviendas terminadas (resto)
Suelo urbano y urbanizable ordenado
Suelo urbano y urbanizable ordenado 60 50 Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios
Resto de bienes inmuebles [e.g. Promociones en curso, fincas risticas] 50 50 Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios
Garantias pignoraticias instrumentos financieros
Depdsitos dinerarios o n.a.
Otros instrumentos financieros con mercado activo 10 n.a.
Otros instrumentos financieros sin mercado activo 20 n.a
Otras garantias reales
Con mercado activo 10 n.a.
Sin mercado activo 20 n.a.

Fuente: BdE Anejo IX Andlisis y Cobertura del Riesgo de Crédito.

normales se tendrd en cuenta el valor recuperable
de las garantias eficaces, una vez aplicados los re-
cortes de valoracién que se exponen mds adelante.

Se aplicardn mayores niveles de cobertura co-
lectiva para los riesgos normales en vigilancia es-
pecial como consecuencia de su mayor riesgo.

En la estimacién de las coberturas para ries-
gos dudosos por razones de morosidad la cobertu-
ra se regira por los resultados desprendidos de los
modelos internos o, en su ausencia, por los por-
centajes establecidos en las soluciones précticas
del Banco de Espafia en funcién del segmento de
riesgo de crédito y el plazo de las operaciones ven-
cidas:

En las estimaciones de coberturas de pérdidas
por riesgo de crédito, el importe recuperable de
las garantias reales se calculara aplicando un re-

corte sobre la valoracién neta de garantias.

Las entidades que quieran utilizar metodologias
internas para la estimacién colectiva de coberturas
deberdn comparar durante un periodo de al menos 6
meses que los porcentajes de cobertura obtenidos por
dichos modelos se asemejan a los publicados en las
soluciones practicas y debera, en su caso, justificar
adecuadamente las desviaciones significativas exis-
tentes entre ambas metodologfas.

Las entidades que no hayan desarrollado me-
todologias internas para las estimaciones colecti-
vas de las coberturas determinardn el valor
recuperable de las garantias reales eficaces apli-
cando los recortes porcentuales sobre el valor de
las garantias que figuran en la Gltima tabla, y
que, en media, son superiores a los actualmente

vigentes ::
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SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

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

los certificados correspondientes.

Maria Serra

El pasado 6 de enero fue publicado en el Diario
Oficial de la Unién Europea el Reglamento de Eje-
cucién (UE) 2016/7, de la Comisién, de 5 de enero,
por el que se establece el formulario normalizado
del Documento Europeo Unico de Contratacién (en
adelante DEUC), en cumplimiento de lo estableci-
do en el apartado 2 del articulo 59 de la Directiva
2014/24, del Parlamento Europeo y del Consejo so-
bre contratacién publica, que creé este documento
y autorizé a la Comisién Europea para aprobar un
modelo estandarizado.

La finalidad del DEUC es reducir las cargas ad-
ministrativas de poderes adjudicadores y operado-
res econémicos en la tramitacién de los procesos
de contratacién, asi como contribuir a una mayor
simplificacién de los procedimientos mediante la
sustitucién de las diversas declaraciones naciona-
les de los interesados por un formulario normali-
zado a nivel europeo, disponible en las diversas
lenguas oficiales.

El DEUC se configura como una declaraciéon
formal que aportan los licitadores u operadores
econdémicos en el momento de la presentacién de

las ofertas, en sustitucién de los certificados expe-

didos por las autoridades puiblicas o por terceros,

SUTIEMPO FS OROD \
p UNIVIA AGILIZA SUTIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

ACTUALIDAD JURfDICA-FISCAL

COBROSY PAGOS

Aprobacién del Documento

de Contrataciéon

La Comisién Europea ha aprobado el formulario normalizado del Documento Europeo Unico de Contratacién,
que permitird, en aras de la reduccién de cargas burocraticas y la simplificacién administrativa de la
contratacién, que los operadores econémicos presenten una declaracién sobre cumplimiento de criterios de
seleccién y que no incurren en situaciones de exclusién de las licitaciones, en sustitucién de la aportacién de

y por el que se confirme que el operador econémi-
co en cuestién cumple las condiciones siguientes:

a) Que no se encuentra en ninguna de las situa-
ciones de exclusién o posible exclusién previstas
en la normativa de contratos.

b) Que cumple los criterios de seleccién perti-
nentes, as{ como, en su caso, las normas y crite-
rios objetivos que se hayan establecido con el fin
de limitar el ntimero de candidatos cualificados a
los se invite a participar.

Aunque el DEUC se presentard exclusivamente
en formato electrénico, el Reglamento de Ejecu-
cién prevé sin embargo la coexistencia, hasta el 18
de abril de 2018, de la versién electrénica y en pa-
pel, para aquellos servicios de contratacién que
hayan aplazado el uso de medios de comunicacién
electrénicos hasta dicha fecha.

El nuevo documento europeo debera utilizarse
en los procedimientos de contratacién abierto,
restringido, negociado, didlogo competitivo y de
asociacién para la innovacién, debiendo el licita-
dor a cuyo favor se proponga la adjudicacién, pre-
sentar a posteriori y antes de la adjudicacién, los
certificados actualizados y los documentos justifi-

cativos correspondientes. Se trata, por tanto, de
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una regulacién similar a la recogida en nuestra
Ley de Contratos del Sector Publico (Real Decreto
Legislativo 3/2011), en su articulo 146, que permite
la presentacién inicial por los licitadores de una
declaracién indicado que cumple las condiciones
establecidas legalmente para contratar (referidas
a la personalidad juridica y representacién, sol-
vencia econémica, financiera o técnica y profesio-
nal y prohibiciones de contratar), sélo debiendo
aportar la documentacién justificativa el empre-
sario a cuyo favor se realice la propuesta de adju-
dicacién. La diferencia radica en que en nuestro
pais no existe un modelo normalizado armoniza-
do.

En principio el DEUC debe utilizarse en los
procedimientos indicados respecto a los contratos
sujetos a regulacién armonizada (contratos de
concesién de obra piublica, suministro y servicios
que superen determinados importes de valor esti-
mado), si bien los 6rganos de contratacién podrdn
extender esta obligacién al resto de contratos, in-

cluidas las concesiones.

SUTIEMPO FS ORD \
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COBROSY PAGOS

En caso de que los operadores econémicos o li-
citadores incurran en declaraciones falsas de ca-
racter grave al cumplimentar el DEUC o, en
general, al facilitar la informacién de verificacién
o en caso de que oculten informacién o no puedan
presentar los documentos justificativos, podrdn
ser excluidos del procedimiento de contratacién o
incluso ser objeto de enjuiciamiento con arreglo a
la legislacién nacional.

Si bien la Directiva 2014/24 sobre contratacién
publica atin no ha sido traspuesta a nuestro dere-
cho interno y es previsible que falten muchos me-
ses para ello, a partir del 18 de abril de 2016 (plazo
tope para incorporarla a los derechos nacionales)
no sélo puede ser invocada por los ciudadanos de
la Unién, sino que las autoridades nacionales de-
ben interpretar su normativa interna de confor-
midad con la normativa europea y no aplicar
normas que la contradigan. Por otro lado, el Re-
glamento de ejecucién si tiene eficacia directa,

sin necesidad de trasposicién, y resultard aplica-

ble en todo el territorio de la Unién ::
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Las autoridades

han desmentido
rotundamente que
estén propiciando
la depreciacion
adicional del
yuan. Pero los
analistas e
inversores
internacionales no
acaban de
convencerse.

EmiLio ONTIVEROS es Presidente
de Afi y catedratico de Economia de
la Empresa de la UAM.

E-mail: eontiveros@afi.es

Transicion

PUNTO Y APARTE . PASEO GLOBAL—

inquietante en China

Fue el pasado agosto cuando se desen-
cadenaron las alarmas. La devaluacién
del yuan no solo fue una sorpresa, sino
que contribuyé a alimentar las peores
conjeturas sobre el devenir de la se-
gunda mayor economia del mundo.
También ese episodio se encuentra en
el origen, o al menos en uno de ellos,
de la profunda caida sufrida por los
mercados de acciones durante el mes
de enero en todo el mundo.

Vaivenes de las politicas cambiaria
y financiera en aquel pais. Credibili-
dad de la capacidad de las politicas
cuestionadas. Y, ya sabemos que la dis-
tancia entre la desconfianza y la ines-
tabilidad financiera es muy corta,
especialmente cuando se trata de la ge-
nerada por una economia de la enver-
gadura comercial y financiera de la
China.

Las autoridades han desmentido
rotundamente que estén propiciando
la depreciacién adicional del yuan.
Pero los analistas e inversores interna-
cionales no acaban de convencerse. Lo
que es mds fécil asimilar, sin embargo,
es el temor al potencial desestabiliza-
dor sobre el comercio y las finanzas in-

ternacionales que tendria una ronda

de devaluaciones competitivas, una

guerra cambiaria en toda regla, conse-
cuente con los movimientos en el tipo
de cambio del yuan.

No hay, creo yo, suficientes razo-
nes para suponer que las autoridades
chinas no estdn intentando ordenar su
sistema financiero y su politica cam-
biaria. Pero insisto en que lo que pro-
yecta desconfianza es la capacidad
para conseguirlo: para compatibilizar
esa puesta de largo que fue la inclusién
de su moneda en los DEG (Derechos es-
peciales de giro), la adopcién de su ca-
récter como moneda de reserva, y su
conduccién ordenada. La reduccién de
un cuantioso stock de reservas interna-
cionales desde el pasado julio tampoco
tranquiliza. Es probable que parte de
esa caida en las reservas sea la conse-
cuencia de intervenciones en los mer-
cados de divisas en apoyo del yuan,
pero también lo es que tenga que ver
con la intensificacién de la propensién
de los chinos a comprar activos en el
extranjero, denominados en otras mo-
nedas. El caso es que Bloomberg infor-
maba a mediados de enero que en el
conjunto del afio los flujos de salida de
capitales de China en el conjunto de
2015 habrian alcanzado el billén de dé-

lares (1 «trillion» estadounidense). En
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Reservas de divisas vs. compras netas de divisas  esa misma cifra coincide Fitch, pero para el perio-

por el banco central do entre mediados de 2014 y final de 2015. Con
W Compras netas de divisas (noviembre) todo, se trataria de la primera caida de reservas
100 Reservas de divisas (derecha) 45 desde 1992, y todavia serfan 3,3 billones de délares
8o pilnesdedotres 4,0 el valor de las reservas mantenidas por el banco
60 central. Aunque si sigue el ritmo de los tltimos
40 3 meses no cabria descartar la introduccién de con-
20 "I|||||M“ 3.0 troles de capital. Estos ahora ya no son contempla-
) il 2,5 dos como medidas extrafias: incluso son
-20 20 recomendados en determinadas situaciones por el
-40 propio FMI. De todas formas seria una inflexién
60 b5 en la senda liberalizadora y homologadora de esa
80 1,0 economia.
100 Junto a esas inquietudes, fundamentalmente

2006 2007 2008 2009 2010 20II 20I2 20I3 2014 20I5 de naturaleza financiera, de China también llegan

Fuente: Bloomberg.
otras de naturaleza real asociadas a su crecimien-

Flujos netos de capital

to econémico. Y me atreveria a decir que no tanto
(miles de millones de délares)

a la intensidad del mismo como a su composicién,

a la transformacién que estd teniendo lugar en la

8o
6 estructura sectorial de esa economia: desde una

(o]
gran intensidad en la produccién de manufactu-

40
ras y su exportacién masiva a una economia con

20

mayor proporcién de servicios orientados al con-

o
b_f \/\,\/ V sumo interno. No es facil ese cambio y no cabe

descartar que ademds de los episodios estricta-

-40 .. . . .
mente originados en su sistema financiero veamos
-60 . . .
alguno derivado de esa complicada metamorfosis.
-8o L. . ey . .
No es la tnica transicién que hoy inquieta en ese
-1o0 pais ::
-120
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Bloomberg.
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Unicaja Empresas

..vaw.unicajaes. 900 151 948

Si su mercado es el mundo,
Unicaja es su aliado

Abordar unproceso deinternacionalizacion es un reto para las empresas que compiten
en un mercado cada vez mds globalizado. Con el Servicio de Asesoramiento
Internacional, Unicaja les proporciona el apoyo y la informacion que requieren
sus proyectos de expansion en el exterior o sus compraventas internacionales.
Nuestros principales valores: experiencia, profesionalidad y cercania.

Oficinas en Londres, Bruselas, Frankfurt y Casablanca.

Para mas informacién, constltenos en Unicaja, Direccién de
Internacional. 900 151 948. internacional@unicaja.es
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