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El Mercosur, Tailandia y Francia protagonizan tres de nuestras clásicas sec-

ciones de Empresa Global. Tenemos que remontarnos al año 2000 para revi-

sitar el momento en el que se iniciaron las negociaciones para logar un

acuerdo de libre comercio entre la Unión Europea y el Mercado Común del

Sur. No está siendo un proceso fácil ni ágil, debido a los numerosos cambios

que se vienen produciendo en el tablero geopolítico latinoamericano pero

recientemente está entrando en una etapa decisiva que puede determinar

la viabilidad del eventual acuerdo. Los países que componen Mercosur inte-

gran un mercado de 250 millones de consumidores y suponen junto la quin-

ta economía mundial, situándose en 2015 como el décimo socio comercial

más grande de la UE, así como el decimocuarto mercado más importante

para las exportaciones europeas.

Nos desplazamos a Tailandia de la mano del Informe país para descu-

brir una de las economías más dinámicas de Asia, con una localización geo-

gráfica estratégica que la sitúa como plataforma de acceso a otros mercados

regionales. Tailandia muestra un enorme potencial internacional a nivel

turístico: según datos de la OMT, los ingresos por turismo en 2015 situaron

al país en el sexto puesto del ranking mundial, ascendiendo tres posiciones

en el último año. Otra de las vocaciones económicas del país es la industria

manufacturera, siendo base de fabricación relevante a nivel internacional

en las industrias de automoción y electrónica.

Geográficamente más cercano, nuestro Observatorio Exterior destaca las es-

peciales relaciones comerciales y de inversión entre España y Francia, socio

prioritario para el mercado español, primer cliente y su segundo proveedor por

detrás de Alemania. En sentido inverso, España es su tercer cliente y sexto pro-

veedor, fundamentalmente del sector automovilístico, que representa casi un

cuarto del volumen total exportado a Francia. No en vano, España es el segun-

do productor europeo de coches, por delante de Francia.

Repasamos la actividad de fusiones y adquisiciones (M&A) en Europa,

en un contexto, como al actual, de tipos de interés históricamente bajos. Si

bien esta actividad generada por compradores europeos se está recuperan-

do, se encuentra aún lejos de los niveles registrados en 2007, a diferencia de

las empresas estadounidenses que ya han superado el volumen de compras

que tuvieron antes de la crisis. 

Las firmas de este número centran sus reflexiones en temáticas de hon-

do calado y con enorme impacto en el bienestar de nuestras sociedades,

como son las carencias existentes en materia de educación financiera –re-

cordamos que el pasado 3 de octubre se celebró en España el Día de la Edu-

cación Financiera–, la conciliación laboral y familiar y los nuevos

equilibrios geopolíticos y económicos globales ::

Editorial

Buscando un nuevo equilibrio:

educación financiera,

conciliación y cambios en el

escenario internacional
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La seguridad económica, la estabilidad política, la

integración económica regional, el dinamismo de

la actividad económica, el tamaño y crecimiento

del mercado interno y el desarrollo del sistema de

transportes son bazas destacadas que hacen de

Tailandia uno de los países del Sureste Asiático

con mayores atractivos económicos.

Ante la progresiva mejora de las relaciones en-

tre la UE y Tailandia, es previsible un incremento

de los intercambios comerciales bilaterales con Es-

paña, hasta el momento por debajo de los poten-

ciales de ambas economías. Los grandes proyectos

de infraestructuras emprendidos en el país, junto

al paquete gubernamental de estímulos a la inver-

sión productiva, generan nuevas vías de negocio

para las empresas españolas. Asimismo, el actual

respaldo gubernamental a la internacionalización

de las empresas tailandesas puede impulsar los

flujos de inversión hacia España.

Recuperación de la estabilidad política

Las perspectivas de estabilidad política y reconci-

liación del país han mejorado sensiblemente tras

la aprobación en referéndum de la nueva Carta en

agosto de 2016 y con el anuncio de unas futuras

elecciones democráticas para finales de 2017.

Como contrapartida, la nueva Constitución legiti-

ma el intervencionismo del ejército en los gobier-

nos futuros. 

La reactivación económica es la prioridad del

actual gobierno de la Junta, que está aplicando po-

líticas destinadas a impulsar el consumo y la in-

La mejora de la situación política ha renovado la confianza y el dinamismo económico del país. Su condición de
potencia turística internacional y sus industrias punteras de exportación son ejemplos del grado de desarrollo
alcanzado. En un escenario de intensa integración regional y apertura de mercados en el Sureste Asiático, los
esfuerzos de Tailandia se centran en mejorar la competitividad y proyección internacional de sus empresas. 

Pablo Alonso Talon

Tailandia: El tigre ruge

de nuevo

internacional :: informe país
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Vista de los rascacielos en el distrito de negocios, Bangkok.
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versión privada a través de la exención de impues-

tos y derechos de importación, incluyendo el au-

mento gradual de la inversión pública. Para el

2017 se espera una recuperación de la inversión

privada, tanto nacional como extranjera, como

consecuencia de los incentivos desplegados y una

mayor confianza empresarial por la mejora del

panorama político.

En cuanto a la seguridad interna, la insurgen-

cia de las facciones musulmanas separatistas en

las provincias del sur representa una mínima

amenaza a la estabilidad política, aunque a medio

plazo pueden dañar seriamente el sector turístico

(en agosto de 2016 se produjeron varios atentados

mortales en los principales destinos turísticos del

sur) y no se descartan conexiones con el terroris-

mo integrista internacional.

El golpe militar de 2014 dañó las estrechas re-

laciones de Tailandia con EE.UU. y otros gobiernos

occidentales. En paralelo, la inversión extranjera

directa (IED) ha experimentado un acusado retro-

ceso (-91,7%. en el primer semestre de 2016). Sin

embargo el interés de contrarrestar la creciente

influencia de China y la promesa de elecciones de-

mocráticas están venciendo los reparos al recorte

de derechos democráticos de la nueva Carta, resta-

bleciéndose así las relaciones diplomáticas y co-

merciales. Del mismo modo, Japón, que no desea

ser superado por China en la inversión en proyec-

tos de gran escala, ha mantenido sus fuertes lazos

con Tailandia bajo el paraguas de la Asociación de

Naciones del Sudeste Asiático (ASEAN). Es proba-

ble que después de las elecciones se reanuden las

negociaciones para un acuerdo de libre comercio

UE-Tailandia. El apoyo político y económico de

China al gobierno de la Junta ha fortalecido las re-

laciones comerciales bilaterales, favorecidas ade-

más por la inexistencia de contenciosos entre

ambos países (frente a las disputas territoriales

con otros países de la ASEAN).

Una economía sólida y en crecimiento

Después del rebote producido en el año 2015 (in-

cremento del 2,8% del PIB, frente al 0,8% de un

año antes), se espera que el crecimiento se afiance

en 2016 y 2017 (3,0% y 3,2%, respectivamente, aten-

diendo a las previsiones de Economist Intelligence

Unit). La economía seguirá beneficiándose del pa-

quete de estímulos lanzado por las autoridades en

2015. Ello implica un programa de inversión en in-

fraestructuras durante ocho años (que equivale el

15% del PIB) destinado a modernizar los sistemas

de transporte terrestre y logística del país. A pe-

Nombre oficial:

Reino de Tailandia

Superficie: 513.120 km2  

Capital: Bangkok (9,27 mill.)

Situación geográfica: En el sureste de Asia, Península de Indochina,
bordeando el Mar de Andamán y el Golfo de Tailandia, al sudeste de
Birmania.

Clima: Tropical, lluvioso y cálido en el sureste, seco en el noreste y
cálido, y húmedo en el sur del istmo.

Divisiones Administrativas: 76 provincias (Chiang Rai, Lampang,
Nan, Phrae, Tak, Uttaradit, Roi Et, Surin, Udon Thani, Yasothon,
Chainat, Lop Buri, Nonthaburi, Ratchaburi, Sing Buri, Suphan Buri,
Satun, Songkhla, Trang, Yala, Surat Thani, Ranong, Sa Kaeo, Trat,
Chumphon, Krabi, Narathiwat, Pattani, Phuket,…).

Población: 68.200.824 (est. julio 2016)

Esperanza de vida: 71,24 años

Sistema político: Monarquía constitucional

Idiomas: Tailandés 75%, chino 14% y otros 11%

Moneda: Baht (THB)

Crecimiento del PIB: 2,8% (2015)

PIB per cápita: 16.467 USD PPA (est. 2015)

Fuente: The World Factbook.

                                          2012      2013 2014 2015   2016 (e) 2017 (e)

Crecimiento real del PIB (%)          7,3          2,7 0,8 2,8          3,0            3,2

Inflación anual (%)                       3,5          1,6 0,6 -0,9          0,7             1,3

Tasa de desempleo (promedio; %)  0,7          0,7 0,8 0,9          0,9            1,0

Balanza por c.c. (mill. US$)    -1.458     -5.068 15.413 31.954     31.550       29.319

Saldo presupuestario (% PIB)        -4,0        -2,2 -2,0 -1,9          -2,5            -2,8

Deuda Pública Neta (% PIB)        40,2        42,3 42,8 46,0        49,9          53,4

a: actual; e: estimación; p: previsión

Fuente: Economist Intelligence Unit.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONÓMICOS
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sar de la amenaza terrorista, la estabilidad socio-

política ha permitido un repunte del sector turís-

tico, que representa en torno al 10% del PIB.

Además de las inversiones públicas en proyectos

de infraestructura, el consumo privado (equiva-

lente a más del 50% del PIB) está siendo el princi-

pal baluarte del crecimiento económico,

favorecido por un escenario de mayor seguridad y

estabilidad política, aunque la presión del endeu-

damiento haya aumentado, particularmente en

los hogares con menores ingresos. Por otra parte,

se espera una paulatina mejora de las exportacio-

nes de bienes y servicios (desde un 0,9% en 2016

hasta un 1,9% en el horizonte de 2020), impulsa-

das por la fortaleza de la industria turística y un

posible repunte de los precios mundiales de las

materias primas agrícolas en 2017-2018 o la cre-

ciente demanda de mercancías en los países de la

ASEAN.

La caída de los precios mundiales de productos

básicos y la debilidad de la demanda interna dio

lugar a una caída histórica en el crecimiento de

los precios al consumidor en 2015 (-0,9%). No obs-

tante, se espera que a partir de 2016 el crecimien-

to de los precios vuelva a terreno positivo por la

estabilización de la demanda interna y la leve re-

cuperación de los precios mundiales del petróleo.

El gasto público está aumentado en paralelo a

presupuestos públicos más expansivos. Se espera

que el déficit público se eleve hasta el 2,5% del PIB

en 2016, seis décimas más que en 2015. Además, la

persistencia de los efectos de la sequía (particular-

mente en las provincias del norte) puede empujar

al gobierno a reanudar las ayudas al sector agríco-

la. Asimismo, los planes del gobierno de relajar la

presión fiscal (en el impuesto sobre la renta y ma-

yores deducciones) y la extensión de la educación

obligatoria de 12 a 15 años son factores de presión

en el equilibrio presupuestario. Aunque también

se espera que la continuidad del crecimiento eco-

nómico se traduzca en un incremento de los ingre-

sos fiscales y, en consecuencia, se contenga el défi-

cit público por debajo del 3% del PIB.

En cuanto al sector exterior, la balanza por

cuenta corriente arrojó un superávit de 31.954 mi-

llones dólares en 2015 (8,1% del PIB), más del doble

que un año antes, en gran medida porque la caída

de las importaciones superó con creces al de las

exportaciones. Se espera que se mantenga este su-

perávit en los próximos años, aunque en unas ci-

fras más modestas por el previsible empuje de las

importaciones derivado de las inversiones en in-

fraestructuras y el fortalecimiento de la confian-

za empresarial. Asimismo, a medio plazo el

superávit de la balanza de servicios inducido por

el turismo puede reducirse ante una creciente

competitividad de otros destinos turísticos asiáti-

cos.

Una economía diversificada y atractiva para

la inversión

Tailandia es una de las economías más dinámicas

de Asia, a la vez que posee una localización geo-

gráfica estratégica, como plataforma de acceso a

otros mercados regionales. En este sentido, su per-

tenencia a la ASEAN facilita la entrada a un mer-

cado de grandes dimensiones al que pertenecen

otros nueve países (Brunéi, Camboya, Filipinas,
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Fuente: Afi a partir de Datacomex.
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Laos, Indonesia, Malasia, Myanmar, Singapur y

Vietnam). El proceso de integración regional se ha

afianzado a finales de 2015 con la creación de la

Comunidad Económica ASEAN (AEC), un mercado

único de más de 640 millones de personas cuyo ob-

jetivo es potenciar un área económica dinámica

que pueda competir con los gigantes asiáticos de

China y la India.

Según el informe Doing Business 2016 del Banco

Mundial, Tailandia ocupa el puesto 49 en cuanto a

la facilidad para hacer negocios, y el segundo de

las economías emergentes del sudeste asiático. 

Tailandia es una potencial internacional a ni-

vel turístico. Según datos de la OMT, en el año

2015 los ingresos por turismo ascienden a 44.600

millones de dólares, lo que supone escalar del no-

veno al sexto puesto del ranking mundial. Por lle-

gadas es el undécimo país (29,9 millones), pero

adelanta tres puestos, y revela una alta rentabili-

dad o mayor valor agregado por turista.

Otra de las vocaciones económicas del país es

la industria manufacturera, volcada hacia la ex-

portación. Tailandia es una base de fabricación re-

levante a nivel internacional en las industrias de

automoción y electrónica. Es el decimosegundo

productor mundial de automóviles con casi dos

millones de unidades en 20151, lo que supone cua-

druplicar la producción del año 2000 (cuando ocu-

paba el decimonoveno puesto mundial). La

electrónica es también una de las industrias pun-

teras tailandesas, favorecida por la creciente de-

manda mundial de alta tecnología electrónica de

consumo. En la actualidad los esfuerzos industria-

les se dirigen a aumentar la cadena de valor o pro-

ducciones de mayor valor agregado en industrias

modernas de base tecnológica, que permita dife-

renciarse de otros competidores industriales asiá-

ticos. 

El mercado interno, con casi 70 millones de

consumidores y un aumento significativo del po-

der adquisitivo en las dos últimas décadas, ofrece

amplias posibilidades, particularmente en los sec-

tores de distribución y comercio minorista.

Las infraestructuras de transporte es uno de

los vectores de desarrollo del país. Cuenta con sie-

te aeropuertos internacionales, seis puertos de

gran calado y dos puertos fluviales internaciona-

les y una red de carreteras que articula el interior

y, cada vez más, posibilita la integración con los

países vecinos. En los planes de desarrollo de

transportes se apuesta por la alta velocidad ferro-

viaria que conecte la malla urbana del país y de

salida al sur de China.

Las inversiones extranjeras, especialmente las

que contribuyen al desarrollo tecnológico y la in-

novación, son promovidas por el gobierno median-

te estímulos fiscales a la inversión, que pueden

llegar a la exención del impuesto de sociedades en

algunas ramas de actividad preferentes. Otros es-

tímulos son la exención o reducción de derechos

• Agricultura y productos agrícolas: plantaciones forestales

• Minería, cerámica y metales básicos

• Industria Ligera: centros de diseño y desarrollo, diseño de ingeniería

• Productos metálicos, maquinaria y equipo de transporte: fabricación de piezas en la industria aeronáutica

• Industria Electrónica y Eléctrica Electrodomésticos: diseño electrónico y software

• Productos químicos, papel y plásticos

• Servicios y Servicios Públicos: producción de electricidad a partir de residuos, empresas de servicios energéticos, zonas industriales de
base tecnológica, I+D, Internet, biotecnología, laboratorios científicos, servicios de calibración, centros de formación profesional 

Fuente: Office of the Board of Investment (BOI)2, http://www.boi.go.th/index.php?page=eligible_activities

Actividades preferentes para la inversión en Tailandia

http://www.boi.go.th/index.php?page=eligible_activities
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de importación sobre maquinaria y materias pri-

mas esenciales, doble deducciones de los gastos de

transporte, electricidad y suministro de agua,

construcción de instalaciones, etc.

Esta política de estímulos tiene como objetivos

promover la I+D+i e incrementar las cadenas de

valor en los sectores agrícola, industrial y de ser-

vicios, fomentar las energías renovables y activi-

dades de economía verde, potenciar las

agrupaciones empresariales, el desarrollo de las

provincias del sur para que mejoren su estabilidad

y seguridad por ejemplo, a través de zonas especia-

les de desarrollo económico. Además, la política

de estímulos también favorece la inversión en el

exterior con el fin de aumentar la competitividad

e internacionalización de las empresas tailande-

sas. España puede ser un mercado atractivo para

la inversión tailandesa, teniendo en cuenta su ta-

maño económico y condición de bisagra estratégi-

ca para acceder a los mercados de Europa y

Latinoamérica.

Relaciones bilaterales

España mantiene unas buenas relaciones bilatera-

les con Tailandia, aunque la proyección de las ex-

portaciones españolas en el mercado tailandés es

discreta. Al respecto, ocupa el puesto 61 en el ran-

king por países de destino de las exportaciones, y

el 15 al considerar el continente asiático (datos de

2015). El peso de Tailandia es más relevante en el

ranking de mercados de importación, puesto 48 a

nivel mundial y 11 en Asia.

El saldo de la balanza comercial hispano-tai-

landesa ha venido siendo negativo para España,

por el mayor peso de las importaciones. El déficit

comercial bilateral superó los 549 millones de eu-

ros en 2015, un 22,5% más alto que un año antes.

Las exportaciones de mercancías españolas a

Tailandia suman 408 millones de euros en 2015, lo

que supone un descenso interanual del 3,7%. No

obstante, las exportaciones se han afianzado en

los últimos años (más del doble que en 2007, 264

millones). La cesta de productos de exportación se

caracteriza por su diversidad, aunque en el último

ejercicio se aprecia un papel destacado de máqui-

nas y aparatos mecánicos (con casi un quinto de

los ingresos obtenidos por exportación). Otras par-

tidas con cierta relevancia son vehículos automó-

viles, productos farmacéuticos y prendas de vestir

no de punto (las tres con una cuota ligeramente

por encima del 6%). Respecto a la evolución inter-

anual, las partidas más dinámicas del top-10 re-

presentado fueron residuos de industria

alimentaria y prendas de vestir de punto (con in-

crementos del 80,5% y 25,7%, respectivamente),

aunque por su mayor peso el crecimiento más re-

levante correspondió a máquinas y aparatos mecá-

nicos (sin su contribución las exportaciones

habrían retrocedido un 7,4%). En el sentido con-

trario, la contracción interanual de vehículos au-

tomóviles (-30,2%) tuvo el mayor impacto

(equivale al 72,6% del descenso total de las expor-

taciones).  

Por el lado de las importaciones de bienes pro-

cedentes de Tailandia, las transacciones supera-

ron los 958 millones de euros en 2015, más del

doble que las exportaciones. En cuanto a la varia-

ción interanual, las importaciones aumentan un

9,8%, aunque son un 15,7% inferior al máximo al-

canzado en 2011. El producto más demando en el

mercado español también se corresponde con má-

quinas y aparatos mecánicos (21% del total impor-

tado), lo que evidencia las sinergias de este sector

entre ambos países. Le siguen en importancia cau-

cho, aparatos y material eléctrico y vehículos au-

tomóviles; de forma agregada estas cuatro

partidas acaparan el 61,2% del valor importado. El

buen comportamiento de todas estas partidas (con

incrementos interanuales de dos dígitos) contri-

buyó al crecimiento de las importaciones.

El bache político de Tailandia ha bloqueado

los flujos de inversión directa en los últimos años.
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Si en 2013 la IED española con destino Tailandia

alcanzó los 11,8 millones de euros, en 2014 y 2015

tan sólo se contabilizan 114 mil euros. El flujo in-

verso, desde Tailandia hacia España, es en térmi-

nos comparados poco relevante. Entre 2009 y 2015

tan sólo 2,8 millones de euros, frente a los 99,5 mi-

llones contabilizados en la inversión española ha-

cia Tailandia para ese mismo periodo. Aunque en

2015 la inversión tailandesa asciende a 2 millones

de euros, concentrada en el sector de servicios de

alojamiento.  Se espera que la mejora del panora-

ma político y proyección internacional de Tailan-

dia estimulen los flujos de inversión entre ambos

países ::

     Cap.              Productos                                                                          Miles euros                       % Total

      84                  Máquinas y aparatos mecánicos                                                         201.468,2                                21,0

      40                  Caucho y sus manufacturas                                                                135.509,9                                14,1

      85                  Aparatos y material eléctricos                                                             130.397,1                                13,6

       87                  Vehículos automóviles; tractor                                                           118.647,4                                12,4

      29                  Productos químicos orgánicos                                                             39.646,7                                  4,1

      39                  Materias plásticas; sus manufacturas                                                   29.140,3                                 3,0

      90                 Aparatos ópticos, medida, médicos                                                      26.811,3                                 2,8

      20                 Conservas verdura o fruta; zumos                                                        25.629,8                                  2,7

      41                 Pieles (exc. peletería); cueros                                                              24.148,9                                  2,5

      55                  Fibras sintéticas, artificiales. discont.                                                   23.771,9                                  2,5

                            Subtotal                                                                                            755.171,4                                78,8

                            Total importaciones                                                                       958.147,3                            100,0

Fuente: ESTACOM y Afi.

PRINCIPALES CAPÍTULOS IMPORTADOS POR ESPAÑA DESDE TAILANDIA (2015)

PRINCIPALES CAPÍTULOS EXPORTADOS POR ESPAÑA A TAILANDIA (2015)

     Cap.             Productos                                                                          Miles euros                       % Total 

      84                  Máquinas y aparatos mecánicos                                                            79.741,3                                19,5

       87                  Vehículos automóviles; tractor                                                             26.213,2                                 6,4

      30                  Productos farmacéuticos                                                                     25.607,6                                 6,3

      62                  Prendas de vestir, no de punto                                                            24.853,2                                  6,1

      85                  Aparatos y material eléctricos                                                             18.816,4                                 4,6

      99                  Conjunt. de otros productos                                                                13.907,2                                 3,4

       73                 Manuf. de fundic., hier./acero                                                              13.824,5                                 3,4

      39                 Mat. plásticas; sus manufactu.                                                              13.321,6                                  3,3

       61                 Prendas de vestir, de punto                                                                 13.085,1                                  3,2

       23                  Residuos industria alimentaria                                                             13.071,9                                  3,2

                            Subtotal                                                                                           242.442,0                                59,3

                            Total exportaciones                                                                      408.750,7                            100,0

Fuente: ESTACOM y Afi.

1 Según datos de la Organización Mundial de Constructores de Automóviles (OICA).
2 La Office of the Board of Investment (BOI) es la principal agencia gubernamental de fomento de la inversión.
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Mercosur y la UE

Los países que componen Mercosur – Argentina,

Brasil, Uruguay, Paraguay y Venezuela (cuya parti-

cipación en las negociaciones ha sido minimizada

por los cuatro miembros) – integran un mercado de

250 millones de consumidores y suponen la quinta

economía mundial. En 2015 Mercosur se situó como

el décimo socio comercial más grande de la UE, así

como el decimocuarto mercado más importante

para las exportaciones europeas.

Las relaciones comerciales UE-Mercosur están

protagonizadas por el intercambio de fertilizantes

(Mercosur es el 1º destino para las exportaciones

procedentes de la UE), productos farmacéuticos

(6º), productos químicos (7º) y maquinaria (8º). En

cuanto a los productos agrícolas, Mercosur es uno

de los mercados más importantes para las exporta-

ciones de cebollas y ajos (1º), patatas (2º), peras

(2º) y aceite de oliva (3º). Los servicios son otro de

los pilares de las relaciones comerciales entre am-

bos bloques, siendo Mercosur el 8º destino más im-

portante de las exportaciones de servicios proce-

dentes de la UE. La integración comercial ha

venido acompañada, asimismo, de importantes in-

versiones realizadas por los Estados que integran

la UE en Mercosur (actualmente el bloque latinoa-

mericano capta el 5% de esta inversión).

Hace dieciséis años la Unión Europea (UE) y el Mercado Común del Sur (Mercosur) entablaron negociaciones para
lograr un acuerdo de libre comercio que reduzca aranceles y promueva los flujos comerciales bilaterales. Después
de numerosas vicisitudes parece que el proceso, merced a los numerosos cambios que se están produciendo en el
tablero geopolítico latinoamericano, está entrando en una etapa decisiva en la que se determinará la viabilidad, el
alcance y el contenido del acuerdo.

Jaime Lazareno

Las negociaciones entre la

UE y Mercosur entran en

una etapa decisiva

internacional :: tema del mes
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Sobre esta base, la UE está en una posición

privilegiada para aprovechar el potencial del acce-

so a los mercados de este bloque latinoamericano,

circunstancia que se ve acentuada por el hecho de

que la UE es hoy el único bloque comercial que se

encuentra en negociaciones para alcanzar un

acuerdo de libre comercio con Mercosur. En el

caso de España a lo anterior se suman los lazos

históricos y culturales que la unen con Latinoa-

mérica.

La rúbrica de un acuerdo de libre comercio

constituiría una magnífica oportunidad para in-

tensificar las exportaciones de la UE a Mercosur,

ya que actualmente el bloque latinoamericano im-

pone aranceles sobre el 85% de las mismas, siendo

éstos particularmente elevados en ciertos produc-

tos clave para la UE (20-35% para maquinaria y

electrodomésticos, 23-35% para coches o 20-35%

para cervezas y bebidas espirituosas). El acuerdo

supondría no sólo una reducción sustancial de es-

tos aranceles, sino también la eliminación de ba-

rreras no arancelarias, permitiendo así ahorros

sustanciales a las empresas e impulsando la pro-

ductividad a través del aprovechamiento de econo-

mías de escala. El impacto sería especialmente

positivo para sectores exportadores en los que la

UE es altamente competitiva, como el agroalimen-

tario, el químico-farmacéutico, o el de bienes de

equipo.

Actualmente el 60% de las importaciones agríco-

las de la UE que proceden de Mercosur son materias

primas que nutren al sector agroalimentario y gana-

dero. En consecuencia, la reducción bilateral de

aranceles implicaría una caída en los precios de las

materias primas, circunstancia que resultaría enor-

memente positiva para las numerosas industrias de

la UE (alimentación, cuero…) que dependen de la

importación de este tipo de productos. La reducción

en los costes de producción incrementaría la produc-

tividad de estas industrias, haciéndolas más compe-

titivas en los mercados internacionales.

Exportaciones UE-Mercosur
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Importaciones UE-Mercosur
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Importaciones, exportaciones y saldo
comercial UE-Mercosur

(miles de millones de euros)
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Por otro lado, el acuerdo allanaría el acceso a

los mercados de servicios de Mercosur, que se en-

cuentran actualmente en rápida expansión, mul-

tiplicando así las oportunidades de negocio para

las empresas de la UE. El 24% de las exportaciones

europeas a Mercosur son servicios, y la UE cuenta

ya con un importante superávit bilateral en este

sector. La liberalización que conllevaría el acuer-

do ahondaría en esta tendencia incrementando

notablemente el potencial de estos mercados para

las empresas procedentes de la UE.

Por último, en lo que respecta a la contrata-

ción pública, no conviene olvidar que el acuerdo

UE-Mercosur permitiría a las empresas radicadas

en la UE acceder en condiciones de igualdad a las

licitaciones de contratos públicos de las adminis-

traciones de los países que integran Mercosur. La

UE ha estimado el valor de la apertura de este

mercado en 150.000 millones de euros sólo para el

caso de Brasil.

Como resultado de lo anterior, la Comisión Eu-

ropea ha estimado que el acuerdo podría suponer

un incremento del PIB de Mercosur en 0,3%, y del

0,2% para la UE.  Evidentemente, los países con

mayores lazos comerciales experimentarían una

ganancia superior, así como los que consigan si-

tuarse rápidamente en posiciones estratégicas

dentro de los mercados del Mercosur. 

Mercosur y España

España mantiene importantes relaciones comer-

ciales con los países que integran el Mercosur, a

los que exporta principalmente bienes de equipo

(34% de las exportaciones a Mercosur en 2015), se-

mimanufacturas (32%) y automóviles (10%). A su

vez, la dependencia española de materias primas y

productos energéticos, así como la excelente posi-

ción competitiva de los países latinoamericanos

en lo que a la exportación de productos agrícolas

respecta, determinan la estructura de las importa-

ciones españolas procedentes de Mercosur. Nues-

tro país importa principalmente alimentos,

bebidas y tabaco (53% de las importaciones proce-

dentes del bloque latinoamericano en 2015), pro-

ductos energéticos (19%), y materias primas (14%).

En lo relativo al saldo comercial bilateral,  España

mantiene superávit en el intercambio de bienes de

equipo, bienes de consumo duradero, manufactu-

ras de consumo y semimanufacturas, mientras

que es deficitaria en el intercambio de alimentos,

bebidas y tabaco, materias primas y productos

energéticos.

Como podemos observar, los productos en los

que España está especializada en el marco de sus

relaciones comerciales con Mercosur pertenecen a

sectores de alto valor añadido, por lo que una ne-

gociación exitosa del acuerdo de libre comercio

Exportaciones España-Mercosur
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entre la UE y Mercosur repercutiría positivamen-

te en industrias altamente productivas e intensi-

vas en capital humano. 

Más allá de las ganancias de productividad

que se derivarían de la apertura de un mercado

tan grande como el constituido por los países que

integran Mercosur (las empresas españolas podrí-

an aprovechar las economías de escala que la libe-

ralización de estos mercados comportaría), el

incremento de la demanda de capital humano au-

mentaría su remuneración, y, en consecuencia, el

retorno de la educación.

El acuerdo posibilitaría asimismo la entrada

en los mercados de servicios latinoamericanos,

cuyo acceso se ve actualmente imposibilitado por

las numerosas barreras comerciales impuestas por

los países del Mercosur tales como las restriccio-

nes para seguros y reaseguros, la doble imposición

sobre actividades profesionales, las limitaciones a

la prestación de servicios profesionales o las res-

tricciones a la prestación de servicios satelitales.

Negociaciones UE-Mercosur: una historia de

desencuentros

Las negociaciones entre la UE y Mercosur se ini-

ciaron en 1999 con la rúbrica del Acuerdo Marco

de Cooperación Interregional, en el que ambos

bloques expresaron su compromiso de lograr un

acuerdo de libre comercio. En 2004, sin embargo,

las negociaciones quedaron paralizadas como con-

secuencia del recelo que el acuerdo suscita en el

sector agropecuario de varios países europeos, así

como de la oposición de Brasil y Argentina, (las

dos economías más importantes dentro de Merco-

sur), que temían las implicaciones de romper con

el proteccionismo en áreas sensibles a la compe-

tencia internacional, tales como los mercados de

servicios, manufacturas y contratación pública.

Las negociaciones, no obstante, se relanzaron

el 17 de mayo de 2010 en una cumbre UE-Mercosur

celebrada en Madrid. El propósito era alcanzar un

acuerdo que se proyectara no sólo sobre el comer-

cio de productos agrícolas e industriales, sino que

también se extendiera a los servicios. Desde en-

tonces se han celebrado nueve rondas de negocia-

ciones, (la última en Octubre de 2012).

Escenario geopolítico: posibilidades y

amenazas para el acuerdo

Los problemas para la rúbrica del tratado UE-Mer-

cosur han procedido tradicionalmente del lado la-

tinoamericano. La incorporación de Venezuela al

Mercosur en 2012 auguraba un escenario aún más

complicado para alcanzar un acuerdo ambicioso,

pues Venezuela ha sido históricamente muy pro-

teccionista en lo relativo a su política comercial.

Sin embargo, en los últimos años se ha producido

un enorme cambio en el tablero geopolítico latino-

americano, paralelo a la caída del precio de las

materias primas. Al albur de la misma ha tenido

lugar un vuelco en la correlación de fuerzas en el

Cono Sur, ilustrado con la elección de Mauricio

Macri en Argentina, la llegada de Michael Temer a

la presidencia de Brasil, y la victoria de la oposi-

ción en la Asamblea Nacional de Venezuela. Este

nuevo esquema anuncia un cambio de sensibilida-

des dentro del Mercosur, en cuyo seno cobran

Importaciones, exportaciones y saldo
comercial España-Mercosur

(miles de millones de euros)
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fuerza las posiciones de los partidarios de una ma-

yor integración comercial con la UE y EEUU. 

A lo anterior se une el rechazo a que Venezue-

la ocupe la presidencia rotatoria del Mercosur

(como le correspondería pro tempore) en un mo-

mento crítico para las negociaciones. Los miem-

bros originales bloquearon su acceso a la

presidencia señalando que el país no había ade-

cuado su legislación a las normas de Mercosur des-

de su entrada como miembro de pleno derecho en

el grupo, y acordaron su sustitución por una comi-

sión coordinadora constituida por ellos hasta que

el próximo año la presidencia rotatoria correspon-

da a Argentina.

En el lado europeo, Francia lidera la postura

contraria al acuerdo, viéndose apoyada por otros

socios como Polonia e Irlanda. El bloque crítico

con el acuerdo señala que Bruselas no ha calcula-

do las consecuencias que tendría para los agricul-

tores de la UE la rúbrica del acuerdo,

especialmente cuándo se están negociando simul-

táneamente tratados similares con otras potencias

agrícolas como Nueva Zelanda, EEUU, Canadá o

Australia. 

España, uno de los Estados miembros que más

activamente apoya el acuerdo debido a sus estre-

chos lazos con América Latina, defiende que a me-

dida que avance la negociación podrán abordarse

los puntos de fricción. Desde la propia UE se seña-

la que la agricultura es sólo un aspecto más del

acuerdo, y que éste debe analizarse desde una

perspectiva global teniendo en cuenta otros secto-

res como la industria, en el que la UE tiene un

amplio superávit con Mercosur (24.000 millones

de euros). 

No obstante, no debemos olvidar que la salida de

Reino Unido de la UE supone la marcha de uno de

sus miembros más comprometidos con los procesos

de liberalización comercial, y, en consecuencia, un

debilitamiento de los partidarios de alcanzar este

tipo de acuerdos en el seno de la UE. A ello debemos

sumar el crecimiento de movimientos políticos a lo

largo de Europa (y de EEUU) que adoptan una apro-

ximación más proteccionista al comercio internacio-

nal y que, como resultado, pueden bloquear la

adopción de tratados de esta clase.

Próximos pasos

El 22 de septiembre se celebró la novena sesión

plenaria de la Asamblea Parlamentaria Euro-Lati-

noamérica (Eurolat) en Montevideo (Uruguay). En

ella los representantes de la UE y de Mercosur vol-

vieron a expresar su voluntad de continuar avan-

zando en las negociaciones. Estas declaraciones se

unen a las expresadas por los presidentes de Ar-

gentina, Brasil, Paraguay y Uruguay tras reunirse

en un aparte durante la celebración de la Asam-

blea General de la ONU en Nueva York, en el que

pidieron a la UE que refuerce su compromiso con

el proceso de negociación.

La próxima ronda de conversaciones tendrá

lugar entre el 10 y el 14 de octubre en Bruselas. En

ella no estará Venezuela, por lo que se espera un

mayor avance en las negociaciones. No obstante,

si bien la UE está interesada en concluir un acuer-

do con Mercosur, actualmente el proceso de nego-

ciación con EEUU para cerrar el Tratado

Transatlántico de Comercio e Inversiones (TTIP)

ocupa gran parte de su capital diplomático. Por

otro lado, los países del Mercosur atraviesan una

complicada situación económica: el PIB de Brasil

retrocedió un 5,4% en el primer trimestre de 2016,

mientras que la economía argentina se contrajo

un 0,5% en el mismo período. La recesión de las

dos grandes economías de Mercosur hace menos

atractiva coyunturalmente la rúbrica del acuerdo.

Todo ello lleva a pensar que quizá el acuerdo con

Mercosur deba seguir esperando ::

1 «Assessment of Barriers to Trade and Investment between the EU and MERCOSUR». European Commission. DG Trade

http://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2011/november/tradoc_148370.pdf
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38.696 millones de euros. Por su parte, aunque

Francia se mantiene como segundo proveedor de Es-

paña por detrás de Alemania, las importaciones

quedan todavía por debajo de los niveles anteriores

a la crisis, situándose alrededor de los 29.756 millo-

nes de euros en 2015 frente a los 35.000 millones de

2007. Como resultado, España tiene un superávit co-

mercial con Francia, algo que no ocurría antes de

2007. En cualquier caso, Francia se mantiene como

el principal socio comercial de España a lo largo de

los años frente a los demás socios europeos.

La recuperación económica en España ha permiti-

do relanzar los intercambios comerciales con el

país vecino que se habían contraído significativa-

mente tras la crisis. En 2009 se produjo el mayor

freno entre Francia y España con una caída de las

exportaciones del 10%, acompañada de una dismi-

nución aún más pronunciada (-23%) de las impor-

taciones. Una ralentización de los intercambios

que persistió incluso en el año 2012 en el que se

volvió a contraer el comercio bilateral, aunque esa

vez en menor medida. En definitiva, los lazos co-

merciales no recuperaron su dinamismo hasta el

año 2014. Desde entonces, los últimos datos publi-

cados por la Secretaría de Estado de Comercio para

2015 indican un crecimiento del 2% tanto de las

exportaciones españolas a Francia como de las im-

portaciones españolas procedentes del mercado

francés.

En este último año, Francia ha reforzado su po-

sición como principal cliente de bienes españoles.

Las exportaciones al país vecino alcanzaron el ni-

vel más alto de la última década superando los

El dinamismo de los intercambios económicos y comerciales entre Francia y España, que se contrajo durante el
periodo de crisis, vuelve a recobrarse especialmente a partir de 2014. Francia se mantiene como un socio
prioritario para el mercado español siendo actualmente su primer cliente y su segundo proveedor. Si bien una
cuarta parte de los intercambios se dan en el sector automovilístico, existen nuevos sectores de oportunidad en los
que colaborar, impulsando una integración comercial que beneficia a ambas partes.

Cristina Gómez

Francia refuerza su posición

como principal mercado de

bienes españoles

internacional :: observatorio exterior
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Desde la perspectiva de la economía francesa,

aunque Alemania sea su principal socio comercial, el

mercado español también es relevante. España es su

tercer cliente y sexto proveedor: el 7,3% de las expor-

taciones francesas se destinan a España, de donde

proceden a su vez un 6,2% de las importaciones del

país, según estimaciones de Business France. Existen

además cerca de 35.300 empresas francesas comer-

cializando sus productos en España.

La estrecha interrelación comercial entre las

economías francesa y española viene también

acompañada de un alto grado de inversiones bila-

terales, un flujo que es especialmente importante

de Francia a España. En términos de stock de in-

versión, España es el décimo destino principal de

la inversión directa francesa en el exterior (inver-

sión total neta), con un valor de 37.538 millones

de euros a finales de 2015 según datos del Banco de

Francia. 

Francia fue en 2015 el tercer principal origen

de los flujos de inversión extranjera directa (in-

versión bruta) recibidos por España, sólo por de-

trás de Países Bajos y Luxemburgo. El flujo de

inversión bruta de Francia en el mercado español

se situó en 2.067 millones de euros, muy por enci-

ma de las inversiones españolas en Francia del

mismo año que representaron menos de la mitad.

El número de filiales es similar en ambos paí-

ses. Los datos de 2015 apuntan a la existencia de

1.300 empresas francesas en España frente a 1.400

filiales españolas implantadas en Francia, según

la Cámara de Comercio Franco-española.

El sector del automóvil, motor de los

intercambios comerciales bilaterales

El dinamismo de las inversiones y el comercio bi-

lateral franco español proceden principalmente

del sector automovilístico. A pesar de que su peso

sobre el total de exportaciones españolas a Fran-

cia se haya reducido en el último quinquenio, y

tras un periodo de desaceleración de 2012 a 2014,

en 2015 volvió a convertirse en el primer sector

exportador suponiendo casi un cuarto del total ex-

portado a Francia. 

El alto nivel de las exportaciones del sector

está además vinculado a las dinámicas de las cade-

nas de suministro globales sobre las que opera la

producción automovilística. En España se locali-

zan centros productivos de las principales marcas

francesas, desde los que posteriormente se envían

los vehículos fabricados al mercado francés. Así,

la mayoría de las ventas del sector de automoción
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español a Francia corresponden a la partida de au-

tomóviles y motos en 2015 (un 71%, frente a un

29% de componentes de automoción).

De esta manera, España es ya el segundo produc-

tor europeo de coches por delante de Francia, según

los últimos datos publicados por la Asociación Espa-

ñola de Fabricantes de Automóviles Turismos y Ca-

miones (Anfac). En España se encuentran los centros

de producción de Renault (en Valladolid y Palencia)

y PSA Peugeot-Citroën (en Vigo y Madrid). También

se han implantado otras multinacionales francesas

dedicadas a la fabricación de componentes de auto-

moción e industria auxiliar, entre las que destacan

los grupos Michelin, Valeo, Faurecia, Saint-Gobain

Sekurit o Plastic Omnium.  

España es un referente mundial en el sector

de la automoción y resulta de gran atractivo para

los fabricantes franceses que pueden aprovecharse

de la competitividad de los salarios españoles, así

como de la disponibilidad de personal cualificado

y la proximidad de un desarrollado ecosistema de

proveedores. A su vez, las empresas francesas han

incluido a sus proveedores españoles en el proceso

de internacionalización, contando con ellos para

el desarrollo de sus planes de negocio en mercados

extracomunitarios como el marroquí.

El efecto arrastre de la industria de la auto-

moción también impulsa el comercio bilateral en

sectores muy ligados como las semi-manufacturas

y bienes de equipo, que son los siguientes sectores

con mayores intercambios entre Francia y España. 

El análisis de la balanza comercial por sector

revela el cambio en el comportamiento del saldo

comercial del sector de la automoción en los dos

últimos años, que pasó de ser deficitario en 2014 a

superavitario en 2015 para España. El superávit de

este último año es consecuencia de un incremento

del 9% de las exportaciones frente a una caída del

1% de las importaciones.

En cuanto a la inversión extranjera directa

(IED), el sector de la automoción no figura entre

los principales receptores, a pesar de que la inver-

sión se incrementara desde 2011. Los flujos proce-

dentes de Francia en 2015 se dirigieron

principalmente a otros sectores como la industria

agroalimentaria, las actividades inmobiliarias, las

de suministro de energía y gas, las actividades au-

xiliares a los servicios financieros y a los servicios

de alimentación que en conjunto representaron el

80,5% del total. No obstante, en términos de stock,
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la fabricación de vehículos y remolques represen-

tó el 6% del total de inversión extranjera acumu-

lada en 2014, situándose como quinto mayor

receptor de IED (alrededor de 1.562 millones de eu-

ros).

Los beneficios de la integración comercial

impulsan la búsqueda de nuevos sectores de

oportunidad

La intensidad del comercio e inversión entre

Francia y España resulta beneficioso para ambas

partes en términos de contribución a la creación

de empleo y al crecimiento económico.

Las empresas españolas instaladas en el país

galo generan el 4% del empleo, el 3% de la cifra de

negocios y el 3% de la facturación exterior del to-

tal de las empresas extranjeras en Francia, según

datos de 2014 del Instituto Nacional de Estadística

y Estudios Económicos francés (INSEE). Por su

parte, el Ministerio de Economía y Finanzas fran-

cés resalta que las empresas francesas implanta-

das en España son responsables del 24% del

empleo y el 19% de las ventas de las filiales ex-

tranjeras en el país, aunque en este caso se trata

de datos de 2012, último año disponible.

Además de la contribución a la economía real,

el mantenimiento de vínculos empresariales con

Francia también abre nuevas puertas de acceso a

mercados culturalmente más lejanos para las em-

presas españolas, como pueden ser las economías

del Magreb. De la misma manera las empresas

francesas en España pueden beneficiarse de una

mayor facilidad de acceso a los mercados de Lati-

noamérica.

Estos resultados explican que sigan buscándo-

se nichos de colaboración y oportunidades de ne-

gocio entre ambas partes. En este sentido, el

mercado francés ofrece nuevas posibilidades para

las empresas españolas.

La demanda francesa se ha centrado habitual-

mente en material de transporte, productos agrí-

colas, químicos y farmacéuticos españoles. Sin

embargo a pesar de tratarse de un mercado madu-

ro, existen también nuevos nichos de mercado en

los que las empresas españolas pueden apostar. 

ICEX España Exportación e Inversiones señala

en el caso de bienes de consumo, a los productos

gourmet (jamón serrano e ibérico, aceite de oliva,

vinagre de jerez, etc.) como un ámbito con poten-

cial para las empresas españolas. Aunque actual-

mente ya existen tiendas especializadas en la

comercialización de productos españoles en los

que el éxito de la oferta es indudable, todavía que-

da espacio para la introducción de nuevos produc-

tos de alta gama de origen español como los

pimientos de piquillo, las conservas de pescado o

los espárragos por ejemplo. Otras oportunidades

residen en los productos cosméticos, los azulejos,

y los equipos para policía y seguridad. 

Por otro lado, España debe explotar su capaci-

dad competitiva en sectores en los que goza de un

buen prestigio internacional como el de las ener-

gías renovables, la biotecnología y la ingeniería,

especialmente en el campo del tratamiento de

agua y residuos urbanos que el ICEX identifica

como otra área con creciente demanda en el país

galo. Por último, Francia también demanda de

servicios logísticos y apoyo industrial ::

http://www.icex.es/icex/es/index.html
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Enterprise Europe Network (EEN) es una iniciativa lan-

zada a principios de 2008 por la Dirección General de

Empresa e Industria de la Comisión Europea, cofi-

nanciada por el programa COSME de promoción de la

competitividad de las pymes europeas y que también

incorpora la promoción de la internacionalización

empresarial. El objetivo de EEN es ofrecer apoyo e

información a las empresas europeas, con especial

foco en las pymes, aunque también apoya a empresas

de mayor tamaño y centros tecnológicos y de investi-

gación. Un apoyo orientado a fomentar la innova-

ción y la competitividad empresarial.

En la red EEN se integran diversas organizacio-

nes y profesionales, incluyendo Cámaras de Comer-

cio, universidades, agencias de desarrollo y otros

entes de promoción exterior, centros de investiga-

ción y tecnológicos. En conjunto superan los seis-

cientos organismos, procedentes de más de sesenta

países, ofreciendo así una gran capilaridad y conoci-

miento específico del tejido empresarial de cada re-

gión. Todas las organizaciones trabajan de forma

coordinada, aunque con un enfoque local, en tanto

que buscan proveer un asesoramiento personalizado,

que pueda tener en cuenta la idiosincrasia de la re-

gión en la que se localizan las empresas beneficia-

rias. 

La red cuenta con expertos en diecisiete grupos

sectoriales, que van desde el aeronáutico, bioquími-

co, TIC, nano y micro tecnológico, hasta el agroali-

mentario, textil o turístico. En torno a estos grupos

sectoriales se configura un apoyo a medida para las

empresas pertenecientes al sector en cuestión. 

Las pymes españolas que buscan ampliar su actividad internacional y desarrollar proyectos innovadores en el
exterior pueden encontrar apoyo en iniciativas como la red europea Enterprise Europe Network (EEN). Un apoyo
que se traduce en acceso a información y asesoramiento, tanto de carácter general como especializado en su sector
de actividad, así como en ayuda para la identificación de potenciales socios extranjeros, de cara a explotar nuevas
oportunidades de negocio. 

Ana Domínguez

Cómo acceder a la mayor base

de datos europea de

oportunidades de negocio

internacional :: escuela de comercio exterior
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https://ec.europa.eu/easme/en/cosme
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¿Qué tipo de apoyo ofrece Entreprise Europe

Network a las pymes?

A través de EEN las empresas españolas pueden ob-

tener información y asesoramiento para iniciar o

ampliar su actividad internacional. En este senti-

do, EEN ayuda a las empresas a identificar oportu-

nidades de negocio en Europa, a buscar potenciales

socios internacionales, a implementar proyectos de

transferencia tecnológica y a conocer cómo partici-

par en proyectos innovadores vinculados a «Hori-

zonte 2020», incluyendo el instrumento pyme. Este

último es un programa que contempla una subven-

ción a proyectos innovadores promovidos por pe-

queñas y medianas empresas, articulado en tres

fases: una primera de conceptualización y análisis

de viabilidad del propio proyecto innovador, sub-

vencionada con 50.000 euros; otra fase de desarro-

llo vía «demostración y replicación comercial»; y

una tercera fase de comercialización para facilitar

a las pymes beneficiarias del programa el acceso a

financiación privada. 

El asesoramiento que pueden recibir las em-

presas engloba aspectos prácticos sobre la realiza-

ción de negocios en otros países, inteligencia sobre

mercados de interés, información relativa a están-

dares técnicos y regulaciones de la UE, así como

sobre aspectos vinculados a la propiedad intelec-

tual. De acuerdo con los datos de EEN, un 85% de

las pymes se muestran satisfechas con el asesora-

miento recibido. El volumen de consultas atendi-

das por EEN asciende a las 120.000.

Igualmente, la información suministrada a las

empresas por la EEN incorpora, bajo la configura-

ción de los grupos sectoriales antes mencionados,

aquella información relativa a las políticas comu-

nitarias y la regulación que inciden en el sector de

actividad de la empresa. En el marco de la red EEN

también se organizan distintos eventos, incluyen-

do encuentros y misiones empresariales interna-

cionales, en los que pueden participar las pymes

para identificar potenciales oportunidades de ne-

gocio en el exterior y establecer contactos con

otras empresas. 

En la propia plataforma online de EEN se pu-

blican además «partnering opportunities», donde

las empresas pueden encontrar una amplia base de

datos – la mayor de Europa- de ofertas y demandas

para la ejecución de proyectos y la transferencia

de tecnología. Esta plataforma cuenta asimismo

con un sistema de alertas en el que se pueden re-

gistrar las empresas para recibir por e-mail las

oportunidades de su interés.

¿Cómo recibir ayuda de EEN?

Las empresas españolas que deseen beneficiarse del

apoyo y asesoramiento gratuito canalizado a través

de la red EEN han de dirigirse a las organizaciones de

su demarcación geográfica. Todas las regiones espa-

ñolas cuentan con cobertura de la Red a través de

cincuenta y nueve nodos de nueve consorcios regio-

nales en los que se articula EEN en España: Galaceta

Plus, Ceseand, Basque EEN, Actis, Catcim, Seimed,

Madrid, Baleares y Canarias.

Por otra parte, conviene destacar la colaboración

existente entre EEN y los clústeres españoles especia-

lizados en distintos sectores de actividad y localiza-

dos en las distintas Comunidades Autónomas.

Para dar soporte a toda la red de organismos y

entidades de apoyo a las pymes que forman parte de

EEN, está previsto que se destinen 49 millones de eu-

RED ENTERPRISE EUROPE NETWORK EN ESPAÑA

Fuente: http://eenspain.es/.

http://eenspain.es/
http://een.cat/een/cat/binaris/Spain clusters_2016_tcm257-231837.pdf
http://eenspain.es/
http://een.ec.europa.eu/tools/services/ExpressionOfInterest/Customer/Create?shid=32db25cb-726f-43b0-8b5f-7742d0935799
http://een.ec.europa.eu/tools/services/ExpressionOfInterest/Customer/Create?shid=32db25cb-726f-43b0-8b5f-7742d0935799
http://een.ec.europa.eu/tools/services/SearchCenter/Search/EventSimpleSearch?nolayout=true
http://www.horizon2020.es/instrumento-pyme/
http://www.horizon2020.es/
http://www.horizon2020.es/
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ros anuales, hasta 2021, a esta iniciativa enmarcada

en el programa COSME. Un 60% de la financiación re-

cibida por EEN procede de fondos de la UE y el 40%

de los organismos que la integran.

Otras herramientas de la UE a disposición de

las pymes

ás de la red EEN, entre las herramientas e iniciati-

vas promovidas por la Comisión Europea para apo-

yar a las pymes en sus procesos de

internacionalización bajo el programa COSME se

encuentran: el portal «SME Internationalisation

Portal», los «IPR Helpdesks» y el «Cluster interna-

tionalisation Programme for SMEs».

El portal de internacionalización de pymes

provee información sobre proveedores de servicios

de apoyo a los procesos de internacionalización de

las pymes en la UE, así como sobre programas des-

tacados en terceros países. Por su parte, los IPR

Helpdesks de la UE suministran asesoramiento en

materia de Propiedad Intelectual y Derechos de la

Propiedad Intelectual, dirigido a las pymes que

cuentan con acuerdos de colaboración transnacio-

nales.

El programa de internacionalización de clúste-

res busca también reforzar la capacidad competiti-

va internacional de las pymes europeas e incluye

el «Cluster Go Internacional» y la «European Clus-

ter Collaboration Platform». El primero, cuenta

con una dotación de 15,5 millones de euros hasta

2020 y está orientado a fomentar la cooperación

internacional entre clústeres en determinadas

áreas de interés estratégico, de tal forma que los

clústeres europeos puedan trabajar conjuntamente

en el aprovechamiento de sinergias entre países,

sectores y en el desarrollo de estrategias de inter-

nacionalización para acceder a terceros países, es-

pecialmente en nuevas áreas clave para las

industrias de la UE. El apoyo a estas estrategias de

colaboración empresarial representaría un canal

de ayuda a las pymes europeas integradas en clús-

teres, para impulsar el surgimiento de nuevas can-

des de valor industriales y posicionarse

internacionalmente. A su vez, la plataforma de co-

laboración entre clústeres, dotada con 3,5 millones

de euros, aglutina organizaciones clúster europeas

y de terceros países, organiza eventos para que

interactúen dichos clústeres y promueve iniciati-

vas de cooperación entre ellos y con socios estraté-

gicos; también con el objetivo de favorecer la

integración de las pymes europeas en las cadenas

globales de valor ::

Enterprise Europe Network

SME Internationalisation Portal

IPR Helpdesks

EU-Japan Centre for Industrial Cooperation

Network of European Business Organisations in Third countries

Cluster internationalisation

Erasmus for Young Entrepreneurs programme to third countries

Connect Project by the European Business & Innovation Centre
Network (EBN)

Small Business Act (SBA)

Missions for Growth (M4G)

Fuente: Comisión Europea.

COSME – Competitividad y pymes

http://www.clustercollaboration.eu/
http://www.clustercollaboration.eu/
http://ec.europa.eu/growth/smes/cluster/internationalisation/index_en.htm
http://ec.europa.eu/growth/smes/cluster/internationalisation/index_en.htm
https://www.iprhelpdesk.eu/
https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/smeip/
https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/smeip/
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El triángulo EEUU-

Europa-América Latina
España no juega
en este triángulo
un papel
estratégico de
puente entre
Europa y las
Américas.

Aunque es cierto que en las próximas

décadas la geografía global del consu-

mo y de la inversión se desplazará ha-

cia Asia, conviene no olvidar la

importancia del comercio y de la inver-

sión transatlántica. Acabo de partici-

par en la organización de un foro

económico en Nueva York organizado

por la Cámara de Comercio Hispano-

Norteamericana en el que se analizaba

el futuro de esta relación tan intensa

en términos económicos y financieros.

Si bien es cierto que las perspecti-

vas económicas a ambos lados del

Atlántico no son las mejores, la situa-

ción ha mejorado sensiblemente en los

últimos meses. Europa ha resuelto al-

gunos de los problemas derivados de la

exposición de los bancos a la crisis in-

mobiliaria, EEUU continúa creciendo e

innovando, y América Latina sigue

dando buenas noticias, sobre todo en

los casos de México, Perú y Argentina,

aunque no en el de Brasil.

La relación comercial global más

intensa continúa siendo la que une a

Europa y EEUU. Cada vez son más las

empresas españolas que participan en

esta relación, si bien las exportaciones

a EEUU son todavía mucho menores de

las que se destinan a los socios europe-

os. Las empresas españolas, tanto gran-

des como de tamaño intermedio, han

realizado importantes inversiones en

EEUU. América Latina continúa siendo

importantísima para centenares de

empresas españolas como destino de

inversión. Como en el caso de EEUU,

las exportaciones son mínimas.

España no juega en este triángulo

un papel estratégico de puente entre

Europa y las Américas dado que los dis-

tintos países europeos tienen sus pro-

pias relaciones comerciales y de

inversión. Pero si se detecta ahora,

tras 20 años de presencia estable de las

empresas españolas, una mayor facili-

dad y agilidad a la hora de llevar a

cabo proyectos de inversión. España si

puede quizás desempeñar un papel más

relevante en la apertura hacia Cuba.

En estos momentos está claro que el fu-

turo de toda la cuenca caribeña, Co-

lombia y Venezuela incluidas, depende

de la evolución de los acontecimientos

en la isla.

Por lo demás, los debates en el foro

confirmaron las enormes posibilidades

de negocio que existen a ambos lados

del Atlántico, algunas de las cuales se

materializan desde hace años a través

de las inversiones de las empresas es-
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pañolas, sobre todo en los sectores primarios y de

infraestructuras. Si además de la dinámica se aña-

de el potencial demográfico y económico de la ri-

bera atlántica de África, podemos incluso

plantear que la llamada era del Pacífico será real-

mente breve, puesto que la suma de Europa, África

atlántica, EEUU y América Latina sería superior

en población y en actividad económica a la de los

países ribereños del Pacífico. 

Este es en definitiva el mensaje más impor-

tante en términos geo-económicos. La economía

atlántica ha sido la más importante del mundo

desde el siglo XVI. Todo parece indicar que tras un

breve paréntesis en el que la atención mundial se

ha desviado hacia el Pacífico, el centro de grave-

dad de la economía global bien pudiera vascular

nuevamente. 

El futuro de la economía y de las empresas es-

pañolas estará muy condicionado por el dinamis-

mo y la competitividad de las economías de la

cuenca atlántica. Su desarrollo y mayor articula-

ción, incluyendo a África, también permitirán

abordar temas tales como la inmigración. En defi-

nitiva, se confirma que la economía global pasa

rápidamente por una fase de transformación en la

que el comercio y la inversión seguirán marcando

la pauta ::
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finanzas :: finanzas personales

EEUU y área euro: diferentes
formas de salir de una crisis
El pasado 15 de septiembre se cumplieron ocho años desde la quiebra de Lehman Brothers en EEUU, evento que
aceleró la crisis económica y financiera de 2008. La importancia de los mercados y la globalización de la economía
mundial provocaron el rápido contagio de la crisis a otros países. En aquel año, la economía mundial creció sólo un
3,0%, cuando venía haciéndolo a tasas cercanas al 6% anual, para estancarse en 2009. Analizamos la evolución de
EEUU y el área euro desde entonces, así como las perspectivas para esta última y las políticas económicas
necesarias. 

Nereida González

Los efectos de la crisis de 2008 aún se perciben en

algunos países, en un entorno en el que los bancos

centrales, con sus políticas no convencionales,

han sido los principales protagonistas desde en-

tonces.

Analizamos la evolución de las economías de

EEUU y el área euro desde el comienzo de la crisis,

así como las políticas económicas adoptadas du-

rante estos años.

Estados Unidos: una rápida reacción a la crisis

En los años previos a la crisis de 2008, EEUU cre-

cía a tasas del entorno del 2%. Con la quiebra de

Lehman Brothers y la necesidad de fondos de un

gran número de bancos, el sistema financiero se

tambaleó, arrastrando consigo al resto de la eco-

nomía. La destrucción de empleo en los años 2008

y 2009 ascendió a más de ocho millones de perso-

nas (la tasa de paro se duplicó, llegando al 10%),

con un crecimiento del PIB en estos años del -0,3%

y -2,7% anual, respectivamente. 

Ya en septiembre de 2007, ante las evidencias

de un deterioro económico por la incertidumbre

financiera, la Reserva Federal había comenzado a

reducir los tipos de interés, entonces en el 5,25%.

A finales de 2008, el tipo de los fed funds se situa-

ba ya en el 0,25%, nivel en el que se mantuvo has-

ta diciembre de 2015. 

También en materia de política fiscal la res-

puesta fue inmediata. En febrero de 2009, el Presi-

dente Barack Obama aprobó en el Congreso un

plan de estímulo (The Recovery Act) para la recupe-

ración del país. Este programa, todavía en vigor,

consiste en una serie de medidas que combinan un
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incremento del gasto público con reducciones de

impuestos. Se estima que el total de medidas supo-

ne un estímulo de unos 840.000 millones de dóla-

res hasta 2019. 

Como consecuencia de estas medidas, el perio-

do de crisis en EEUU duró apenas 18 meses, tras

los cuales su economía recuperó un crecimiento

del 2% interanual en media.

Actualmente, la desaceleración observada en

los últimos trimestres apunta a que el crecimiento

en EEUU estaría entrando en una fase de madu-

rez.

Área euro: una doble crisis

El área euro partía de una situación similar a la

de EEUU, con tasas de crecimiento del orden del

3%. Sin embargo, la diferente reacción a la crisis

económica de 2008 y la limitada capacidad de re-

acción de cada uno de los países del euro (sin ban-

co central ni divisa propia), han marcado la

evolución del área euro en los años siguientes.

En verano de 2008, cuando la actividad econó-

mica del área euro empezaba a resentirse, el BCE

decidió incrementar los tipos en 25 puntos bási-

cos, contribuyendo a agravar la crisis en Europa

respecto a la evolución observada en EEUU (el PIB

llegó a ceder cerca de un 5% interanual en el área

euro frente al 4% de EEUU). Pocos meses después

el BCE corregía su error, pero los tipos se mantu-

vieron en el 1% hasta 2011, momento en el que vol-

vió a tensionarse la política monetaria restando

apoyos a una economía que volvía a adentrarse en

una nueva crisis.

La falta de medidas de estímulo fiscal unidas

a la paralización del crédito ante la incertidum-

bre bancaria, que complicó la transmisión de la

política monetaria, agravó la crisis en el área euro

provocando una segunda recesión. 

Actualmente, el conjunto del euro mantiene

un ritmo de crecimiento del orden del 1,6% anual,

significativamente por debajo de las tasas regis-

tradas en los años previos a la crisis.

Perspectivas para las políticas económicas

en el área euro

El BCE ha implementado hace un año un progra-

ma de compra de activos similar al que la Fed lle-

vó a cabo entre los años 2008 y 2014. Asimismo, ha

introducido los tipos de interés negativos, susci-

tando dudas sobre la efectividad de esta medida

en el entorno económico actual. 

Más allá del daño en la rentabilidad de los

bancos, podría darse la paradoja de que los tipos

negativos llegasen a incentivar el ahorro de las fa-

milias. La actualización de las rentas futuras a ta-

sas de interés negativas podría llevar a las

Fuente: Afi, Macrobond.
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familias a incrementar sus ahorros para compen-

sar esa pérdida de poder adquisitivo futuro. En

este contexto, la política monetaria podría estar

empezando a perder su efectividad. 

Actualmente, ante el agotamiento de la políti-

ca monetaria, diferentes señales apuntan a un

cambio de paradigma: 

• En la reunión del G20 que tuvo lugar en Chi-

na a principios de mes de septiembre, Christine

Lagarde hizo mención a la necesidad de recurrir a

todas las medidas posibles (reformas estructura-

les, política monetaria y política fiscal) para rea-

vivar una economía mundial que crece por debajo

de su promedio de largo plazo. 

• Propuesta para el incremento del Plan Junc-

ker tanto en fondos (de 315.000 millones de euros

a 500.000 millones) como en duración (de tres a

cuatro años y medio).

• Mayor permisividad en el cumplimiento del

Pacto de Estabilidad en el área euro a través de los

siguientes frentes:

- Extensión de la senda de consolidación

fiscal sin sanciones a España y Portugal.

- Posible expansión fiscal en Francia (ante

las próximas elecciones en abril de 2017) e Italia

(que enfrenta un referéndum en noviembre sobre

la reforma constitucional), así como las propues-

tas de incremento de gasto público en Alemania,

donde Angela Merkel pierde popularidad en las

últimas encuestas de cara a las elecciones en 2017.

En este sentido cabe preguntarse si los paí-

ses del euro están en condiciones de afrontar un

incremento del gasto público sin perjudicar la sos-

tenibilidad de su deuda. En los dos últimos gráfi-

cos estimamos un indicador de sostenibilidad de

la deuda pública para EEUU, el conjunto del área

euro y los países que la componen.

Este indicador señala la dirección que podría

tomar la política de gasto púbico sin que la sostenibi-

lidad de la deuda se vea comprometida, de tal forma

que un valor negativo señala la necesidad de un ma-

yor ajuste del gasto público para mantener constante

los ratios de deuda (dadas las condiciones actuales

de tipos de interés, crecimiento e inflación), y un va-

lor positivo un mayor margen fiscal. 

De este indicador se infiere, a partir de las

previsiones de la Comisión Europea, que si bien

hasta 2014 el área euro no disponía de margen fis-

cal para implementar medidas de gasto público,

en la actualidad existe cierto margen positivo si-

milar al estimado para EEUU (penúltimo gráfico).

Sin embargo, existen importantes diferencias

entre los países del área euro (último gráfico): Ale-

mania tendría la capacidad de financiar al resto de

economías del área euro mientras que Francia, el

otro motor de la construcción europea, y España, ca-

Fuente: Afi, Macrobond.
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car aún más al sector financiero. Una de los ajus-

tes anunciados fue el incremento del volumen de

ETF de renta variable y REIT, decisión que fue aco-

gida positivamente por el mercado. 

• El BCE decepcionó en su mensaje donde no

anunció nuevas medidas pero mantenemos la con-

vicción de que seguirá apoyando a los mercados en

el corto-medio plazo.
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recen actualmente de margen de actuación (déficits

primarios del 1,5% y 2,% respectivamente).

En suma, existe cierto margen para que el

área euro pueda afrontar políticas fiscales de tono

moderadamente expansivo sin que esto compro-

meta la sostenibilidad de su deuda pública en el

corto plazo. Las dificultades de gobernanza euro-

pea y la distribución del riesgo entre países ponen

de nuevo sobre la mesa la necesidad de avanzar en

una mayor unión fiscal en el área euro.

Mercados financieros

Aumentamos ligeramente el perfil de riesgo de la

cartera: reducimos el peso de la renta fija con más

riesgo y aumentamos el peso de la renta variable

(europea, de EEUU y emergente).

En meses anteriores identificábamos las dife-

rentes reuniones de los bancos centrales como un

factor de riesgo:

• Tras la reunión de septiembre, la Fed comen-

zó a preparar el terreno para una subida de tipos

en diciembre. Consideramos que en esta ocasión la

decisión ha estado bien telegrafiada y no supon-

drá un shock de mercado. 

• El BoJ anunció una modificación de su pro-

grama de expansión cuantitativa para no perjudi-

ASSET ALLOCATION RECOMENDADO (%)

Categoría 31-oct-16 30-sep-16 BMK AFI vs BMK

Liquidez 9 7 5 4

Monetarios USD 0 0 0 0

Monetarios GBP 2 4 0 2

Mdo. Monetario 11 11 5 6

DP Corto EUR 0 0 30 -30

DP Largo EUR 8 8 15 -7

DP USD 10 12 0 10

RF Investment Grade 5 5 10 -5

RF High Yield 9 13 5 4

RF Emergente 6 9 0 6

RF Convertible 7 7 0 7

Renta fija 45 54 60 -15

RV EUR 20 18 12 8

RV EEUU 12 6 12 0

RV Japón 3 3 3 0

RV Emergente 3 2 3 0

Renta variable 38 29 30 8

Gestión Alternativa 4 4 0 4

Materias Primas 2 2 0 2

Gestión alternativa 6 6 5 1

Fuente: Afi.

* Diferencia entre superávit primario registrado y el superávit primario necesario para que (dado el tipo de interés, el crecimiento, la inflación y el volumen de deuda) la ratio

de deuda permanezca constante.

Fuente: Afi, Macrobond.
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ta variable, más tras las correcciones de principios

de septiembre.

Reducimos el peso de la renta fija corporativa

high yield, aunque mantenemos la sobrepondera-

ción. La intensa reducción de spreads deja cada vez

menor margen de protección ante repuntes de los

tipos de interés. 

Reducimos el peso de la renta fija emergente,

aunque también mantenemos la sobrepondera-

ción. Mantenemos la exposición a los mercados

emergentes pero rotamos parte de la inversión ha-

cía la renta variable.

Mantenemos un elevado nivel de liquidez

(9%). Las elevadas valoraciones tanto en renta fija

como en renta variable nos hacen mantener parte

de la inversión en liquidez a la espera de oportu-

nidades más atractivas::
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En el próximo mes, salvo novedades significa-

tivas en el entorno macro y de mercados, no espe-

ramos que los bancos centrales sean el factor

director en los mercados financieros. 

Los datos de evolución de la economía china

siguen apuntando a una desaceleración pero no a

un hard landing.

Los indicadores de actividad económica en el

Reino Unido se han recuperado, siendo coherentes

con una desaceleración, pero no con la recesión

que se temía inicialmente. Esperamos que el BoE

siga siendo contundente en sus acciones.

Tras las fuertes revisiones a la baja de las ex-

pectativas para la evolución de los beneficios em-

presariales en 2016 aparecen señales de

estabilización/mejora en la revisión de los benefi-

cios, lo que debería apoyar la evolución de la ren-
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finanzas :: mercados financieros

Expansión inferior

al potencial
La OCDE ha publicado su informe sobre

previsiones de crecimiento económico

para la economía mundial. De forma

consecuente con las pocas novedades en

los indicadores económicos de las últi-

mas semanas, el organismo internacio-

nal apenas revisa a la baja (-0,1%) la

previsión de crecimiento para 2016, man-

teniendo un 2,9%, es decir, en línea con

el registro del pasado año (3,0%) y muy

similar a lo que se podía esperar hace

unos meses. Siguen contrastando por

tanto las escasas novedades en el entor-

no macroeconómico mundial con unos

mercados financieros que persisten en su

volatilidad. No obstante, debemos admi-

tir que en las últimas semanas también

estamos asistiendo a una diminución de

los movimientos en las cotizaciones de la

renta variable, renta fija, divisas o mate-

rias primas, mucho más estables que la

«locura» de las primeras semanas de

2016. 

A estas alturas del año comienza a

ser más relevante la previsión para 2017.

La OCDE también recorta una décima su

expectativa, pero anticipa un 3,2%, que

estaría motivado por la vuelta de la tasa

de crecimiento de EEUU a cotas más cer-

canas al potencial (2,1%, tras la desacele-

ración de este año: 1,4%), compensando

la debilidad del Reino Unido (apenas

avanzaría al 1,0%). Sigue la pérdida de

dinamismo económico de China, pero de

forma gradual (avance del 6,2% desde el

6,5% de este año o el 6,9% de 2015). India

seguiría siendo la economía emergente

más dinámica (7,5%) mientras que Brasil

continuaría en recesión (-0,3%). En defi-

nitiva, a grandes rasgos, el entorno ma-

croeconómico mundial es bastante

similar al de hace un año y al que previ-

siblemente tendremos dentro de 12 me-

ses: crecimiento del PIB aunque por

debajo de potencial.

Con estas previsiones, se entiende

que la «ronda» de los bancos centrales de

septiembre se salde con un tono expansi-

vo. Todo ello a pesar de que el primero en

reunirse, el BCE, introdujo dudas sobre

futuros programas de compras de activos

de renta fija, con el consiguiente repun-

te de los tipos de interés, especialmente

en el tramo largo. En el caso de la Fed,

aunque ya son tres los miembros que vo-

tan por un alza de los fed funds, el sesgo

del comunicado sigue siendo muy acomo-

daticio, al mismo tiempo que se observa

una rebaja de las previsiones de tipos

(dot plot) por parte de los miembros del

FOMC. Por su parte, el BoJ ha instaurado

el «QQE with yield curve control», esto es, un

Todo apunta a que
a lo largo del
próximo año los
tipos seguirán
pegados a las
actuales cotas
mínimas
históricas.

David Cano es socio de Afi y ase-
sor principal de Españoleto Ges-
tión Global. 
E-mail: dcano@afi.es
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objetivo cuantitativo para el tipo de interés a 10 años

(0,0%) mientras la inflación no se sitúe durante un

período de tiempo prolongado por encima del objeti-

vo del 2,0%. Además, seguirá comprando REIT y ETF.

Todo apunta a que a lo largo del próximo año los

tipos seguirán pegados a las actuales cotas mínimas

históricas. Es verdad que deberíamos asistir a un

proceso de gradual elevación, pero mientras los ban-

cos centrales mantengan una actitud tan expansiva

será complicado asistir a alzas relevantes, al menos

en la UME. Sí observaremos episodios de repunte

como el de septiembre, pero como también ha pasado

esta vez, de corta duración y compensado a las pocas

sesiones. Sólo un estímulo fiscal, esto es, el lanza-

miento de un programa de gasto e inversión pública

en aquellas economías con margen (Alemania, por

ejemplo) podrían facilitar ese repunte de los tramos

largos, que tan buen señal sería para el ciclo econó-

mico. Existe otro escenario de elevación de los tipos

que tendría una muy negativa interpretación: un

alza de las tasas de inflación motivada por el encare-

cimiento del petróleo. Ese sería un escenario de es-

tanflación con claras implicaciones negativas ::
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Las multinacionales españolas amplían

su negocio internacional en la región de

Asia-Pacífico

empresas :: experiencias de internacionalización

Los ejemplos de Indra, CIE Automotive y Gas Natural

Fenosa expuestos a continuación ponen en evidencia

diferentes estrategias posibles de

internacionalización en sectores en los que España

goza de un buen posicionamiento en el exterior,

como son la ingeniería, la automoción y las energías

renovables, y en una región muy dinámica como es

la de Asia – Pacífico, incluyendo también India.

Refuerzo de la capacidad competitiva en

consorcio con empresas locales

La multinacional española de consultoría y tecnolo-

gía, Indra, ha logrado penetrar el mercado malayo

gracias al establecimiento de un consorcio con una

empresa local. 

Indra acaba de ser adjudicataria de un contrato

de 33,2 millones de euros en Malasia para instalar la

tecnología de ticketing en el metro de Kuala Lumpur,

la capital del país. La empresa española seráº res-

ponsable de la ingeniería, diseño, desarrollo, prue-

bas y puesta en marcha de dicha tecnología. 

Este contrato le ha sido adjudicado gracias a su

asociación con la empresa malaya Rasma Corpora-

tion que se dedica a la realización de obras de inge-

niería civil, servicios de ingeniería eléctrica y

mecánica en el país asiático. El consorcio fue el me-

jor valorado en aspectos técnicos y comerciales, por

encima del criterio económico, entre otros cinco

consorcios internacionales. La correcta elección de

un socio local puede ser la clave para ganar licitacio-

nes internacionales, dado que el socio elegido permi-

te a la empresa española no solo reforzar su

posicionamiento en el país sino sortear los proble-

mas legales y lingüísticos, adquiriendo a su vez el co-

nocimiento necesario sobre el país. 

Por otro lado, la experiencia previa en el país es

también un elemento esencial. El hecho de que In-

Las multinacionales españolas dan continuidad a sus estrategias de expansión internacional a través de distintas
modalidades de acceso a nuevos mercados y consolidación de su presencia en los que ya tienen operaciones. Entre
dichas modalidades, algunas empresas recurren a la participación en licitaciones públicas; otras a la adquisición
de sociedades en el mercado de destino. En cuanto a los mercados elegidos, figuran tanto algunos tradicionales
para el sector exterior español, como otros emergentes y menos conocidos.

Área de Economía Aplicada y Territorial de Afi 

Empresa: Indra

Sector: Consultoría y tecnología

Operación internacional:

Adjudicación de un contrato público en consorcio con una

empresa local

Mercado de destino: Malasia

http://www.indracompany.com/es/
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dra ya hubiera llevado a cabo proyectos en el sector

del transporte en Malasia le permitió afianzar su co-

nocimiento del mercado y haberse dado conocer en

el país, especialmente ante las autoridades del sector

que adjudican los proyectos o concesiones.

Hawkers ACE, la adaptación al país de destino
esencial para el éxito

CIE Automotive es un proveedor español de compo-

nentes de automoción que también ofrece servicios

para optimizar la eficiencia de los procesos producti-

vos. Aunque se trata de una empresa ya internacio-

nalizada, sigue buscando expandirse en los mercados

exteriores. 

En el caso de la India donde ya posee una filial,

CIE Automotive ha impulsado la estrategia de expan-

sión internacional a través de la compra de una so-

ciedad familiar india, BillForge Pvt.Ltd por 13,312

millones de rupias (equivalentes a cerca de 178 millo-

nes de euros). 

Se trata de una adquisición horizontal, ya que el

grupo adquirido opera en el mismo sector que CIE

Automotive, dedicándose a la fabricación de compo-

nentes de automoción. Sin embargo, opera en ciuda-

des en las que todavía no estaba presente la empresa

española y que son de interés para extender sus acti-

vidades en Asia. En efecto, BillForge con sede en

Bangalore, también realiza actividades en otras ciu-

dades indias como Coimbatore y Haridwar; así como

en México.

La compra de una sociedad, aunque implica un

importante desembolso así como una gestión más

compleja, es una forma rápida de expansión al inte-

grar los conocimientos y clientes de la empresa ad-

quirida de manera inmediata. Si bien es cierto que

en algunos países la compra de sociedades locales de-

pende de lo permitido en la legislación vigente.

La experiencia internacional como valor para
acceder a nuevos mercados

A la hora de entrar en un país nuevo en el que la

empresa no tiene experiencia, las empresas pueden

recurrir a proyectos similares realizados en el

exterior que demuestren su conocimiento en este

campo. Esto será muy valorado a la hora de licitar a

un proyecto.

Así lo consiguió la multinacional energética Gas

Natural Fenosa al introducirse en el mercado austra-

liano. Recientemente resultó adjudicataria de un

contrato de 20 años para desarrollar un programa de

almacenamiento de excedentes renovables que inclu-

ye la creación de un sistema que permita conectar

las redes de gas y electricidad en los parques eólicos

en Australia. Este proyecto sería el primero de Gas

Natural Fenosa en la región de Asia-Pacífico. 

Una de las razones por las que resultó adjudica-

taria de un proyecto tan innovador en Australia ha

sido su experiencia en el sector. El éxito de proyectos

eólicos previos ha permitido a Gas Natural Fenosa

posicionarse como un referente mundial en el cam-

po de las energías renovables. Ejemplo de ello es la

construcción del mayor parque eólico de México,

uno de los más grandes de América Latina. 

Las empresas no deben olvidar que no sola-

mente es importante la experiencia en el país sino

también las referencias de proyectos similares lle-

vados a cabo previamente, que constituyen uno de

los elementos que más puntúan a una empresa a

la hora de licitar ::

Empresa: Gas Natural Fenosa

Sector: Energías renovables

Operación internacional: 

Adjudicación de un contrato para la construcción de un

parque eólico

Mercado de destino: Australia

Empresa: CIE Automotive

Sector: Automoción

Operación internacional:

Adquisición de una sociedad

Mercado de destino: India

http://www.cieautomotive.com/
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empresas :: homo oeconomicus

¡Conciliación: 

así no!
La sociedad, y
puede que vosotras
mismas, os está
llevando a sufrir de
forma
desproporcionada
un riesgo que nadie
compraría en el
mercado si tal cosa
existiera.

En los últimos lustros se han desarro-

llado plenamente las líneas de inves-

tigación sobre los riesgos de padecer

un infarto cerebral y se han estableci-

do los factores que están detrás, como

determinantes o facilitadores, de este

terrible accidente coronario. El estrés

destaca, entre estos factores, porque

determina o coadyuva el infarto cere-

bral en las mujeres en sensible mayor

medida que en los hombres. Anoten

esta primera pista.

Otra circunstancia, detrás de esta

mayor incidencia del infarto cerebral

en mujeres, es la de quedarse embara-

zada después de los 40 años. Lo que

puede parecer una estricta cuestión

de género, e insalvable biológicamen-

te, además, adquiere dimensión social

cuando advertimos que una de las

principales razones por las que mu-

chas mujeres retasan la edad a la que

deciden quedarse embarazadas es… la

necesidad de iniciar y asentar en lo

posible su carrera laboral y profesio-

nal. Nadie me negará que la presión

social para avanzar en esta materia es

enorme. Anoten también esta segun-

da pista. 

Por otra parte, recientes trabajos

de campo en los EEUU sobre los esti-

los de vida de hombres y mujeres per-

tenecientes a las generaciones de

baby-boomers, «generación X» y millen-

nials, muestran que, si bien en activi-

dades como las relativas a las

finanzas y la economía del hogar, las

mujeres y los hombres de las jóvenes

generaciones se han equiparado por

completo (cuando no, las primeras,

superado a los segundos), en activida-

des como la limpieza del hogar, la

prescripción de salud para sus miem-

bros, la planificación de actividades

sociales y de ocio para toda la familia

o la preparación de comida y la com-

pra, las mujeres siguen siendo las que

se ocupan muy mayoritariamente de

ellas. Una tercera pista de lo más elo-

cuente.

No sé si necesitan más argumen-

tación. Yo no, y paso a reunir las pis-

tas. Pongámoslo de esta manera: (i)

eres mujer, estás estresada por que

trabajas como un hombre o más; (ii)

además, has decidido quedarte emba-

razada después de los 40, para reali-

zar un deseo tuyo y (si la tienes) de tu

pareja, porque antes, por las razones

que fuera, te has esforzado para con-

solidar una carrera profesional y, (iii)

para terminar, sigues ocupándote pre-

José Antonio Herce es Director
Asociado de Afi. 
E-mail: jherce@afi.es
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ferentemente de esas tareas que decíamos iba a re-

solver… ¡la conciliación!

Queridas amigas, quizás esta tribuna os haga

pensar sobre esto, aunque seguro que ya estáis

hartas de verlo más que claro. La consecuencia de

todos estos cabos, una vez atados es que la socie-

dad, y puede que vosotras mismas, os está llevan-

do a sufrir de forma desproporcionada un riesgo

que nadie compraría en el mercado si tal cosa

existiera. Y lo hacéis a cambio de una muy magra

compensación, por decirlo suavemente. 

No sé qué más decir, la verdad. Porque el deba-

te social y de género está tan irritable y es, a la

vez, tan irritante, a veces, que cualquier movi-

miento en cualquier dirección en su seno engulle,

como arenas movedizas, a los que se aventuran,

especialmente a los que lo hacen de buena fe. 

No escribo esta tribuna, como quizá he escrito

otras, guiado por el afán de sentar cátedra de pro-

fesor de economía con veleidades sociales. No, lo

hago porque conversando con mis colegas mujeres

y reflexionando abiertamente sobre las ventajas y

los inconvenientes de muchas políticas bieninten-

cionadas en esta línea, llegamos a la sobrecogedo-

ra conclusión de que, si tenemos que esperar a que

el trabajo de campo y la investigación de los espe-

cialistas en salud pública y economía de la salud

establezcan la evidencia definitiva, podemos aca-

bar pagando un precio demasiado elevado.

Desde luego, si es así como tenemos que lograr

la conciliación, descargando un estrés adicional

sobre las mujeres, que, al mismo tiempo, conlleva

un riesgo añadido extra en términos de gravísi-

mos accidentes de salud para ellas… la concilia-

ción es un mal negocio y no debemos aceptarlo ::
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La actividad de M&A en Europa no ha sido ajena

ni a la crisis económica originada en Estados Uni-

dos en 2008 ni a las tensiones en la deuda sobera-

na europea que se dieron en 2012, llevando las

primas de riesgo de los países periféricos a niveles

insostenibles. El Quantitative Easing (QE) realizado

por el BCE ha generado tipos de financiación muy

bajos tanto para países como para empresas, desta-

cando en 2016 la ampliación de la compra mensual

de bonos a bonos corporativos de empresas con

grado de inversión. El último fenómeno que puede

afectar a la actividad M&A en Europa es el Brexit.

Los efectos de las crisis se pueden apreciar cla-

ramente en la actividad de M&A centrada en las

compras realizadas por empresas europeas, que ha

caído desde el máximo alcanzado en 2007 con 1,5

billones de euros en volumen de transacciones

completadas, hasta 0,37 billones de euros en 2012,

el punto más bajo en la última década. El contexto

de tipos bajos es un potenciador de actividad

M&A. De hecho, a nivel global se ha experimenta-

do una gran recuperación de esta actividad en los

últimos años, si bien  la actividad en Europa toda-

vía está lejos de acercarse a los niveles de 2007,

principalmente debido a la tardía recuperación de

varias economías europeas. Desde 2012 el total pa-

gado por empresas europeas ha vuelto a crecer, lle-

gando en 2015 a 0,55 billones de euros, un tercio

del volumen de 2007, lo cual contrasta con la si-

En la última década, la economía europea ha sufrido dos crisis: en 2008 la crisis mundial originada en EEUU y en
2012 la crisis de la Unión Económica y Monetaria. Estas crisis han afectado de manera notable la cuantía de las
compras corporativas realizadas por empresas europeas, siendo tres veces menor en 2015 que la cuantía invertida
en 2007, en claro contraste con las compras realizadas a nivel mundial, casi al mismo nivel que en 2007. Desde
2012, en un contexto de tipos históricamente bajos y de lento crecimiento, la tendencia es positiva. Y sigue
siéndolo durante los ocho primeros meses de 2016 aunque riesgos como el «Brexit» pueden cambiar esta tendencia.
El sector más dinámico es el financiero, seguido de consumo no cíclico, energía y comunicaciones.

Pablo Méndez Barrio

Actividad M&A en Europa
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tuación a nivel global: en 2015 casi se alcanzó la

cantidad negociada en 2007, llegando a 2,82 billo-

nes de euros  en 2015 (3,19 billones de euros en

2007) y siendo superior en el caso de empresas de

EEUU (1,37 billones de euros en 2007 vs 1,38 billo-

nes de euros en 2015). 

Desempeño en 2016

En los ocho primeros meses de 2016, las empresas

europeas han aumentado un 8,3% la cuantía de

sus compras respecto al mismo periodo de 2015,

llegando a 0,38 billones de euros. Curiosamente el

número de transacciones desciende un 7,1% hasta

alcanzar 4.955 transacciones completadas.

La razón de este mejor comportamiento radica

en el primer trimestre de 2016, en el que se incre-

mentó el volumen respecto al mismo de 2015 en un

66,1%, mejorando el montante pagado por empre-

sas europeas en el último trimestre de 2015. La

tendencia sigue a pesar de que en lo que llevamos

del tercer trimestre de 2016 (a 22 de septiembre),

la cuantía pagada por empresas europeas es infe-

rior a la del tercer trimestre de 2015 (79,6 vs 102,5

miles de millones de euros). Consideramos factible

que al finalizar el trimestre ambas cantidades

sean parecidas, ya que septiembre es el mes más

fuerte del trimestre, compensando la debilidad ca-

racterística de la actividad de M&A en el período

estival. 

En Reino Unido se aprecia un descenso en las

compras completadas en lo que llevamos del tercer

trimestre de 2016 respecto al tercer trimestre de

2015 (15,9 vs 31,8 miles de millones de euros). Muy

posiblemente el resultado del referéndum sobre la

permanencia de Reino Unido en la UE haya condi-

cionado la evolución reciente de la actividad.

Las transacciones completadas en los ocho pri-

meros meses de 2016 tienen las siguientes caracte-

rísticas:

• El 83,72% de dichas operaciones han sido

crossborder.

Transacciones de M&A completadas por
compradores europeos, 2006-2015

(Volumen en miles de millones de euros, número en miles)

Fuente: Afi a partir de Bloomberg.
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Países

Por países, destaca Holanda como el primero del

ranking con un total de 119,9 miles de millones de

euros (un 665,9% más que en el mismo periodo de

2015), principalmente debido a la compra efectua-

da sobre la británica BG Group por parte de la ho-

landesa Royal Dutch Shell PLC (sector energético,

Oil&Gas) por 73.305 millones de euros.

Las empresas de Reino Unido aumentan la

cuantía de sus compras en un 9,2% hasta los 107,3

miles de millones de euros, siendo su mayor ope-

ración la compra llevada a cabo por BT Group (sec-

tor comunicaciones) sobre la también británica EE

ltd por 15.720 millones de euros. 

La tercera economía por compras realizadas

por sus empresas es Irlanda, aumentando la cuan-

tía de las mismas un 134,2% hasta los 43,3 mil mi-

llones de euros. El 86,5% de este volumen de

transacciones proviene de dos compras realizadas

por la farmacéutica Shire PLC (sector consumo no

cíclico), al comprar dos empresas farmacéuticas

estadounidenses como son Baxalta Inc y Dyax

Corp por 32,7 y 4,9 miles de millones de euros res-

pectivamente.

Los compradores europeos han aumentado sus

compras en América del Norte, pasando de 96,5 mi-

les de millones de euros en 2015 a 128,6 miles de mi-

les de euros en 2016, el 33,5% del volumen total. El

foco principal de inversión sigue siendo Europa, con

• El 25,5% de las compras han sido realizadas

por private equity.

• El método de pago más usado ha sido el pago

al 100% en efectivo  (50,7%), seguido del pago Cash

& Stock (34,1%).

• La práctica totalidad de las transacciones

han sido amistosas (99,79%).

Sectores

Hasta el tercer trimestre de 2016, los sectores más di-

námicos en cuantía de compras son el sector finan-

ciero, con un 28,4% del total de volumen; sector de

consumo no cíclico (20,3%); sector energía (18,8%) y

sector comunicaciones (15,4%). Las compras efectua-

das por empresas europeas del sector financiero han

sido realizadas principalmente por compañías de in-

versión, real estate y aseguradoras, teniendo poco

peso las compras realizadas por los bancos. 

Comparado con el mismo periodo de 2015, des-

tacan: 

• Los descensos de volumen de compras lleva-

das a cabo por empresas del sector financiero (-

22,8%) e industrial (-60,5%).

• Los incrementos en compras efectuadas por

empresas del sector energético (517,1%), consumo

no cíclico (95,3%) y comunicaciones (113,4%). 

Modificación de transacciones de M&A por
sector del comprador, Europa,

enero-agosto de 2015 y 2016
(miles de millones de euros)

Fuente: Afi a partir de Bloomberg.
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Volumen 2016 (3 trimestres) Volumen 2015 (3 trimestres)
País del comprador Transacciones Volumen1 Variación % pesos

1 Holanda 238 119,9 665,9 31,7

2 Reino Unido 1838 107,3 9,2 28,4

3 Irlanda 112 43,3 134,2 11,5

4 Francia 620 37,3 -14,3 9,9

5 Italia 204 31,6 186,8 8,3

6 Luxemburgo 104 22,0 112,3 5,8

7 Alemania 603 16,8 -63,5 4,4

8 Finlandia 140 13,9 272,4 3,0

9 Suecia 336 11,6 -2,7 2,5

10 Suiza 250 11,0 -78,1 2,4

11 Dinamarca 99 9,0 219,2 2,0

12 España 192 8,7 -67,0 1,9

1 Miles de millones de euros.

* Una empresa puede estar asignada a más de un país.

Fuente: Afi a partir de Bloomberg.

ENERO-AGOSTO 2016
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Conclusiones

En un contexto de tipos históricamente bajos, la ac-

tividad M&A generada por compradores europeos se

está recuperando, pero está lejos de los niveles mos-

trados en 2007, a diferencia de las empresas estadou-

nidenses que ya han superado el volumen de

compras que tuvieron antes de la crisis. 

En 2016 sigue la tendencia de aumento del volu-

men de compras realizadas por empresas europeas

iniciada en 2013. Sin embargo, esta tendencia puede

verse afectada por el Brexit, el cual ya ha provocado

el debilitamiento de la libra y con ello la capacidad

compradora de empresas británicas, que en los últi-

mos años han sido las empresas europeas que más re-

cursos han invertido en compras. 

El sector financiero está siendo el más dinámico

en 2016 pero no gracias a las compras efectuadas por

bancos sino por las efectuadas por empresas de inver-

sión, de real estate y aseguradoras. Finalmente, las em-

presas españolas han disminuido notablemente la

cuantía de sus compras en los ocho primeros meses de

2016, una evolución en la que la incertidumbre políti-

ca puede estar jugando un papel determinante ::

un ligero descenso hasta 239,5 miles de millones de

euros en los ocho primeros meses de 2016. 

España

España es el decimosegundo país por volumen de

compra de sus empresas, experimentando un descen-

so del 67% hasta los 8,7 miles de millones de euros.

Destacan por su cuantía las siguientes compras:

• La italiana Enel SpA por parte de Endesa SA

(sector Utilities) por 1.207 millones de euros.

• PPP highway Autopista Central en Chile reali-

zada por Abertis Infraestructuras SA (sector consu-

mo no cíclico) por 948 millones de euros.

Las empresas españolas experimentaron una caí-

da más pronunciada en la cuantía de sus compras en

2009, llegando a su punto más bajo en 2013 con

15.000 millones de euros. 2014 y 2015 han supuesto

una recuperación de esta actividad, sin embargo esta

tendencia no se está extendiendo a 2016, procedien-

do a una caída gradual desde el pico alcanzado en el

segundo trimestre de 2015. Posiblemente la indefini-

ción política que vive el país está postergando deci-

siones de compra.

Región del objetivo Transacciones Volumen1 % pesos

Asia Pacífico 87 8,3 2,3

Europa 1444 242,3 68,4

Africa & Oriente medio 35 3,4 1,0

Caribe & Latino América 21 4,8 1,4

América del Norte 310 96,5 27,2

1 Miles de millones de euros.

Fuente: Afi a partir de Bloomberg.

ENERO-AGOSTO 2015

Región del objetivo Transacciones Volumen1 % pesos

Asia Pacífico 225 10,0 2,6

Europa 3761 239,5 62,4

Africa & Oriente medio 109 3,1 0,8

Caribe & Latino América 72 3,2 0,8

América del Norte 783 128,6 33,5

1 Miles de millones de euros.

Fuente: Afi a partir de Bloomberg.

ENERO-AGOSTO 2016
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El artículo 36 del Reglamento 1303/2013, de 17 de di-

ciembre por el que se regulan los Fondos Estructura-

les y de Inversión Europeos (FEIE) regula las ITI o

Inversiones Territoriales Integradas como un instru-

mento de gestión que permite reunir los fondos de

varios ejes prioritarios (p.e. competitividad de las

pymes, economía baja en carbono, investigación y

desarrollo tecnológico, etc.) y de uno o varios progra-

mas operativos para implementar intervenciones

multidimensionales e intersectoriales. Se trata, por

tanto, de un instrumento que permite combinar la

financiación vinculada a diferentes objetivos temáti-

cos y a diferentes programas apoyados por los distin-

tos Fondos EIE, con el objetivo de contribuir al

desarrollo de acciones integradas en un territorio.

El «Acuerdo de Asociación de España. Política

de Cohesión 2014-2020» contempló el desarrollo de

algunas ITI con el fin de responder a prioridades

de carácter territorial, bien para aprovechar las

oportunidades en áreas subregionales específicas,

o para programar intervenciones integradas en las

zonas que se enfrentan a retos de tipo socioeconó-

mico. Así, se preveía el desarrollo de cuatro ITI,

alguna de ellas, como la de Cádiz, ya operativa: 

• La ITI Azul, cuya finalidad es implementar la

Estrategia Atlántica en el marco de los Fondos

EIE.

• La ITI del Mar Menor (Murcia) para aplicar la

Estrategia de Gestión Integrada de Zonas Costeras en

el Mar Menor y su Entorno, con participación del

Programa Operativo del Fondo Europeo Marítimo y

de Pesca (FEMP) y de los Programas Operativos regio-

nales del Fondo Europeo de Desarrollo Regional  (FE-

DER) y el Fondo Social Europeo (FSE).

• La ITI de la provincia de Cádiz, en la que la

irrupción de la crisis ha significado un fuerte re-

troceso, más notable que en otros ámbitos, agrava-

do por la posición de partida de este territorio, ya

retrasada respecto al resto de Andalucía.

• La ITI Industrialización Extremadura, con el

fin de crear unas zonas de especial atención in-

dustrial repartidas por todo el territorio extreme-

ño, denominadas «polos industriales»,

propiciando para ello un «clima empresarial favo-

rable», a través de la Estrategia Industrial de Ex-

tremadura, que permita crecer y crear empleo en

la región a partir de una economía productiva con

mayor base industrial.

La normativa de los Fondos Estructurales ha previsto una herramienta de gestión, las Inversiones Territoriales
Integradas (ITI), que permite reunir fondos de varios programas europeos y prioridades con la finalidad de
desarrollar acciones integradas en uno o varios territorios. Con este instrumento se abren posibilidades de
financiación específica destinada a cubrir retos socioeconómicos en zonas en las que se hayan detectado
carencias concretas.

María Serra

Las inversiones territoriales integradas (ITIs)

como herramienta para abordar los retos de los

territorios con fondos europeos

empresas :: actualidad jurídica-fiscal
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El Acuerdo de Asociación permitía la posibili-

dad de desarrollar alguna ITI más, a escala pluri-

rregional o regional, previa elaboración de un

diagnóstico que justificara la necesidad de plante-

ar enfoques integrados, así como la existencia de

necesidades socioeconómicas específicas que ha-

gan prioritaria la actuación de las Administracio-

nes Públicas a través de instrumentos financieros

en condiciones preferenciales o a través de ayudas

públicas.

En este sentido, ya hay alguna Comunidad Au-

tónoma que ha iniciado el proceso de diagnóstico

e identificación de necesidades que justifiquen la

puesta en marcha de una ITI, así como los proce-

dimientos y trámites necesarios para su definitiva

creación.

La normativa apenas dedica unos pocos artí-

culos a las ITI, si bien su creación y puesta en

marcha requiere la adopción de una cascada de

decisiones relevantes. En este sentido, actualmen-

te sólo se cuenta con la experiencia de aquellas

ITI ya puestas en marcha, no sólo en España, sino

también en el conjunto de la Unión Europea1. En-

tre las principales decisiones estarían: 

1. Identificación de agentes clave en la estrate-

gia territorial y asignación a los mismos de tareas

y responsabilidades. En función del ámbito de la

ITI puede resultar necesario involucrar a autori-

dades locales, ciudades, agentes sub-regionales –

públicos y/o privados- organismos intermedios de

los programas operativos implicados (FEDER, FSE,

FEMP, Iniciativa PYME, etc.) o agentes socioeco-

nómicos y empresariales relevantes, entre otros.

2. Firma de un Acuerdo, Pacto o Memorándum.

3.Desarrollo del diagnóstico territorial, para

la fijación de los retos, líneas estratégicas y accio-

nes de la ITI.

4.Elaboración del plan de implementación,

con identificación de:

- Nivel de financiación, fondos participantes,

programas operativos y ejes prioritarios.

- Objetivos específicos a incluir en la ITI.

- Resultados territoriales esperados, acciones y

guías como criterio de selección.

- Órganos de gobierno

- Modelo de seguimiento, información y con-

trol.

- Plan de información y comunicación.

5. Análisis y propuesta de posibles instrumen-

tos financieros específicos y generales para la ITI.

6.Diseño del modelo de gobernanza: órganos,

procedimientos, tareas y responsabilidades.

7. Identificación de proyectos, selección (en su

caso) y financiación.

En conclusión, las ITI, se presentan como una

oportunidad para las regiones y ciudades, así

como para su tejido económico y empresarial, de

focalizar esfuerzos financieros en el territorio

desde una perspectiva integral e integrada, desti-

nando fondos europeos, públicos y privados para

solventar las deficiencias socioeconómicas detec-

tadas, si bien requieren un compromiso político

claro y una iniciativa pública clara y definida

para lograr su implementación ::

1 En este sentido puede consultarse el Documento elaborado por la Comisión Europea «Scenarios for Integrated Territorial Investments».

http://ec.europa.eu/regional_policy/es/information/publications/reports/2015/scenarios-for-integrated-territorial-investments
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punto y aparte :: paseo global

Educación financiera
comparada
No es la primera vez que abordamos en

estas páginas la necesidad de fortalecer

la educación financiera de todos los

ciudadanos como uno de los fundamen-

tos en que asentar el desarrollo de los

mercados financieros y, en general, la

eficiencia de los sistemas financieros.

La crisis que todavía colea ha dejado

suficiente constancia de esa necesidad

de que los consumidores de servicios fi-

nancieros dispongan de capacidad de

interlocución con los operadores finan-

cieros. Probablemente no se habría evi-

tado, pero de existir un conocimiento

suficiente, los perjuicios quizás habrí-

an sido menores, menos indiscrimina-

dos, probablemente.

Por mucho que mejoren la regula-

ción y supervisión de los operadores fi-

nancieros, las finanzas van a seguir

siendo una pieza esencial del funciona-

miento de las economías. Los mercados

seguirán avanzando en la definición de

nuevos productos y servicios, en las

técnicas de transferencia de riesgos a

los individuos. Por eso es importante

que se asuma como prioridad la dispo-

sición de elementos de juicio, de cono-

cimiento suficiente del

funcionamiento y de las consecuencias

de la evolución de la actividad finan-

ciera, de sus fundamentos. Desde lue-

go, en sociedades como la nuestra, don-

de la administración de los ahorros

será esencial para el bienestar de una

población cada día más envejecida. En

mayor medida si tenemos presentes las

amenazas que pesan en muchos países

sobre los sistemas públicos de pensio-

nes y la continuidad del elevado en-

deudamiento público y privado.

Es por ello que, aun cuando gran

parte de las iniciativas que los gobier-

nos vienen poniendo en marcha están

dirigidas a jóvenes estudiantes, la po-

blación adulta ha de seguir siendo des-

tinataria principal de ese empeño

culturizador. Con frecuencia, cuando

se habla de inclusión financiera solo se

piensa en poblaciones de países menos

desarrollados, o en los emigrantes en

las economías avanzadas. Pero la evi-

dencia revela (entre otros, el reciente

informe de la OCDE, «Financial Educa-

tion in Europe»), que el analfabetismo

financiero está muy extendido en las

economías que forman parte de ese se-

lecto club que es la OCDE.

Desde 2012 el programa PISA de la

OCDE incorpora mediciones del grado

de alfabetización financiera de los es-

tudiantes con 15 años. Se trata de eva-

Los resultados
para España no
son precisamente
favorables,
manteniéndose al
igual que los
resultados del
PISA, por debajo
de la media.

Emilio Ontiveros es presidente
de Afi y catedrático de Economía de
la Empresa de la UAM. 
E-mail: eontiveros@afi.es

http://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/financial-education-in-europe_9789264254855-en
http://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/financial-education-in-europe_9789264254855-en
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luar las habilidades que se consideran esenciales

para abordar las decisiones financieras que van a

necesitar en el futuro. Las cuestiones que se plan-

tean para medir los conocimientos pueden consi-

derarse insuficientes, pero sirven para hacerse

una primera y aproximada idea. Se trata, por

ejemplo, de verificar si se sabe calcular el interés,

tanto simple como compuesto, que devengará una

suma ahorrada. Y solo uno de cuatro evaluados lo

hace bien, con excepciones favorables en Estonia,

Holanda y Noruega.

Entre los países evaluados están 12 europeos,

España entre ellos. Los resultados no son precisa-

mente favorables, manteniéndose al igual que los

resultados del PISA, por debajo de la media. La ta-

bla adjunta ayudaría a entender la necesidad de

intensificar las acciones alfabetizadoras, como lo

hace el Plan de Educación Financiera que el Banco de

España y la CNMV lanzaron en 2008 o su revisión

para el periodo 2013-2017. Por el bien de todos,

convendría que no nos acordáramos de Santa Bár-

bara cuando truena, o de la educación financiera

solo el día del año oficialmente asignado a su cele-

bración ::
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Disponibilidad de la educación financiera 
en colegios

(% de estudiantes para quienes la educación financiera 

está o no disponible)

Los países y las economías se clasifican en orden ascendente del porcentaje de

estudiantes para quienes la educación financiera no está disponible.

Fuente: OCDE, PISA 2012 Base de datos, Tabla VI.1.1.
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