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Reforms in 2017



YEARS OF STRUCTURAL REFORMS

Financial sector reform
The financial sector reforms aim at addressing the three main problems of corporate financing: the recovery in
financing of viable projects, resolving the dependency on banking credit and reducing the (declining) differential
cost of Spanish SMEs



INTERNATIONALISATION & 
ECONOMIC GROWTH

FURTHERING THE INTERNATIONALISATION: 
POLICY ADDRESSED TO ACHIEVING ECONOMIC GROWTH

Exports
 Foreign Direct Investment

EFFECTS GENERATED BY INTERNATIONALISATION: 

DIRECT EFFECTS

Companies grow in foreign

markets and face a decreasing 

domestic demand

INDIRECT EFFECTS

● Modernization

● Competitiveness

● Employment

ECONOMIC 
GROWTH



“Internationalisation of European SMEs” 

SMEs that are internationally active report higher
employment growth

Exporter
SMEs

Non- Exporter SMEs

Employment Growth 7% 3%

SMEs with FDI SMEs without FDI

Employment Growth 16% 14%

EUROPEAN COMMISSION



Fuente: Boletín Semanal de Coyuntura Económica 16/02/2018 



Fuente: Boletín Semanal de Coyuntura Económica 16/02/2018 
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SPAIN:
A HIGHLY 

INTERNATIONALIZED 
ECONOMY



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spain is the world’s 14th-largest economy and the 5th-largest economy in the EU:
GDP worth 1.2 trillion USD



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spain is the 11th-largest exporter of comercial services worldwide, and the 18th-
ranked exporter of merchandise trade



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spain, a strong and sustainable external sector performance

 Spanish exports of goods and services reached 33.1% of GDP.
 Spanish of goods and services related to GDP were higher tan in the United Kingdom, Italy or France.

 Multinationals in Spain account for around 40% of total exports from Spain to third markets



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spanish and foreign companies established in Spain focus on EU markets, but they are
increasing their exports and business towards Latin America, USA, Asia, Russia, Africa
and the Middle East using Spain as a platform for Global Business



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Tourism:



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spain is the 13th largest economy in terms of accumulated inward and 12th outward
FDI stock in the world



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY

Spanish companies are among leading companies in the world



SPAIN: A HIGHLY INTERNATIONALIZED ECONOMY
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MARKET ACCESS

The best European platform for doing business with Latin America:



MARKET ACCESS

Many Spanish companies have a strategic position in key sectors in Latin America (ICT,
energy, finance, infraestructures, etc.)



MARKET ACCESS

Some multilateral companies set up in Spain to manage their operations in Latin
America or the EU



MARKET ACCESS

Spain is a suitable platform within the European market for doing business with North-
African, Mediterranean, and Middle East countries:



MARKET ACCESS

Key Role of the Spanish Canary islands Special Zone (ZEC) as a commercial and logistic
hub with Africa
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COFIDES E IDE

Dificultad de adaptación a normas técnicas en los nuevos mercados



COFIDES E IDE



COFIDES E IDE

Y PARA
INTERNACIONALIZACIÓN/IDE 
VENTAJA COMPETITIVA:

ADECUADA 
FINANCIACIÓN………



Financiación de la 
internacionalización y valoración 
de proyectos de inversión directa 
en el exterior

Destinatarios

Empresarios, gerentes y directores de empresas 
responsables de articular la financiación de sus 

proyectos de internacionalización

Analistas de riesgos, asesores y responsables de 
instituciones financieras



Análisis de los 
principales 

instrumentos para 
la financiación de la 
internacionalización

Clasificación y 
tratamiento a 

efectos de 
información 
financiera

Proceso de 
valoración integral  
de los proyectos 

de IDE

OBJETIVOS DEL DOCUMENTO



INSTITUCIONES DE APOYO Y 
PRODUCTOS FINANCIEROS PARA LA IDE



INSTITUCIONES DE APOYO A LA IDE



PRODUCTOS FINANCIEROS PARA LA IDE 
Y SU TRATAMIENTO CONTABLE (1)

Tipología



VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE 
POR LA INSTITUCIÓN FINANCIERA (IF)



VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (1)

Modalidades de proyectos de IDE planteados a la IF

Implantaciones comerciales

Proyectos Greenfield o de nueva implantación

Adjudicaciones de capacidad productiva

Adquisición de empresas

Project Finance o financiación de proyectos en base exclusivamente a los flujos 
que este genera y sin recurso al promotor



Proceso de toma de decisiones de la IF: Ciclo de proyecto

VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (2)



Análisis macro

• Principales magnitudes
Crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) real. Composición.
Posición de la Balanza de Pagos corriente. Composición.
Situación fiscal del país. (déficit/superávit público).
Consumo privado.
Tasa de inflación.
Tipo de cambio de la moneda local con respecto a la moneda en la que se denominará 
la financiación propuesta a COFIDES.
Tipo de interés.
Deuda externa y reservas de divisas.
Población activa. Cualificación.

• Riesgo soberano
Calificaciones de agencias
Desarrollo mercado financiero
Políticas macroeconómicas en curso
Doing Business
Clasificación OCDE

• Análisis del sector y de la competencia: Fuerzas de Porter

VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (3)



Viabilidad del proyecto de IDE

• Viabilidad comercial y técnica
- Análisis DAFO, plan de Mk (4 Ps)
- Localización, proceso productivo, dimensión del negocio, organización y RRHH

• Viabilidad económico-financiera. Análisis del plan de negocio
- Inversiones necesarias (en capital fijo y capital circulante)
- Financiación (condiciones, precio, mix financiación ajena y propia, coste del capital)
- Proyección de los EEFF

Cuenta de resultados
Balance de situación
Estado de Flujos de Tesorería

- Rentabilidad esperada del proyecto

VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (4)



Análisis medioambiental y social. RSE.

• Ventaja competitiva a través de la gestión diferencial de los activos 
intangibles: conocimiento tecnológico, capital humano, proveedores…

• Gestión de riesgos no financieros: medioambiental, social y de 
gobernanza

• Integración en la estrategia de negocio cuestiones como derechos 
humanos, relaciones laborales, medioambiente y la lucha contra la 
corrupción, entre otros

Asignación de Rating Medioambiental
Asignación de Rating Social

VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (5)



CONCLUSIONES DEL ANALISIS: Calificación crediticia de las operaciones

Opinión profesional prospectiva sobre la capacidad de una empresa o instrumento 
financiero de hacer frente a las obligaciones financiera de manera puntual.

Esta opinión puede ser externa (rating externo) o interna (rating interno)

Rating Interno de COFIDES

• Valoración de la sociedad del proyecto: evolución económica, estructura 
financiera, posicionamiento del negocio, calificación riesgo país

• Valoración del promotor: evolución económica, estructura financiera, 
posicionamiento del negocio

• Características de la operación: tipo operación, plazo, riesgo cambiario, 
garantías y covenants

VALORACIÓN DE LOS PROYECTOS DE IDE (6)



ESTRUCTURACIÓN JURÍDICA Y 
FORMALIZACIÓN



Estructuración: limitaciones derivadas de la legislación local, necesidad de autorizaciones 
de terceros

Aspectos fiscales: tratados para evitar doble imposición, conocer otras jurisdicciones 
implicadas en la vida de la operación

Due diligence jurídico: control de cambios, necesidad de inscripción en registros 
locales, limitaciones a los tipos de interés aplicables, exigencias de capitalización 
mínimas y montante máximo de deuda

Formación: contratos de financiación sujetos a la legislación española salvo excepciones 
por características concretas de una operación



SEGUIMIENTO DEL PROYECTO Y 
DESINVERSIÓN



SEGUIMIENTO DEL PROYECTO

Desde el momento del primer desembolso

Verificación regular de la situación de las operaciones:
• Ejecución de las inversiones planificadas
• Cumplimiento del plan de negocio inicial
• Análisis de desviaciones
• Cumplimiento de covenants
• Solicitudes de refinanciación/reestructuración

Representación del financiador/inversor en los órganos de
decisión de la empresa participada (Consejos, Juntas y Comités)



PROCESO DE DESINVERSIÓN

Participación temporal en el capital de la empresa de proyecto    

Calendario y fórmula de desinversión en el acuerdo de 
socios

Fórmulas de desinversión:
• Opciones de venta a favor de la IF frente al Grupo promotor pudiendo éstas 

acompañarse de opciones de compra a favor del promotor frente a la IF
• Venta a terceros
• Otros

Requiere de análisis previo de aspectos financieros, fiscales, jurídicos: 
relevancia de implicaciones fiscales y diferencias cambiarias



Y, POR ÚLTIMO, COFIDES



¿QUÉ ES COFIDES?

Facilita financiación a proyectos privados 
viables de inversión en el exterior

Desarrollo de los países receptores

Internacionalización de las empresas españolas 

Empresa de capital público privado que ofrece soluciones para su Inversión en el Exterior

ICEX
25,74%

ICO
20,31%

BBVA
16,68%

BANCO
SANTANDER

11,83%

BANCO
SABADELL

8,33%

BANCO
POPULAR

8,34%

ENISA
7,63%

+ + + + + + CAF* 
1,14

%

+

*Banco de Desarrollo de América Latina





¿QUÉ HACE COFIDES?

SOMOS

– Socio a largo plazo 
– Líder y referente en apoyo a la IDE

OFRECEMOS: 
– Apoyo institucional

– Propuestas de valor diferenciales
– Soluciones adaptadas a las necesidades

– Flexibilidad de instrumentos y condiciones
– Capacidad de movilizar recursos (fondos, 

convenios) 

NOS AVALAN:
– 30 años de experiencia

– Amplio conocimiento de mercados y sectores
– Equipo humano profesional

– Fidelidad de nuestros clientes



Ámbitos de 
actuación



• De 75.000€
a 30 MM€

Importes

•Todos los
países

Países

• Sociedad
matriz

• Sociedad 
Proyecto

• Sociedad 
interpuesta

Participada o 
prestataria

Todos los
sectores (excl. 
inmobiliario,..)

Sectores

Project finance Corporate finance

Capi
tal

•Socio financiero

• Rentabilidad ajustada
• Temporalidad capital

Cuasi 
capital

• Largos plazos
• Carencia

Soluciones flexibles, adaptadas a las necesidades de cada empresa y proyecto



Productos específicos

Por países

Por sectores Por tamaño del promotor



Compromiso del Promotor – cofinanciación

Compromiso, capacidad y experiencia del 
Promotor

Viabilidad económica financiera del Proyecto

Adecuada gestión de los aspectos
medioambientales y sociales
Contribución a la internacionalización de la 
economía española y al desarrollo de los países
receptores

Responsabilidad Social Corporativa (RSC)

Requisitos



Recursos Propios

Gestión de Fondos Estatales

Instituciones Financieras Bilaterales

Instituciones Financieras 
Multilaterales

Comprometido en 
proyectos más de 

2.600 MM €

Capacidad de 
movilización de recursos 
próxima a 2.500 MM €

Recursos gestionados



Instituciones 
Financieras de 

Desarrollo 
Europeas



CARTERA TOTAL

2009 y 2017

MM EUR

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

453

561 555

737

873
912 927

893

938

Cartera 
comprometida 

2017:

1.052 MM EUR



CARTERA PYME

2010 - 2017
Incremento cartera PYME

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

1,4x

2,3x

2,7x
2,7x

2,5x

2,9x 3,1x



DISTRIBUCIÓN POR PRODUCTO

Sobre Formalizaciones 2017



EFECTO MULTIPLICADOR



3

4

5

ATENCIÓN Y 
TRATO DEL 
PERSONAL

AGILIDAD EN LA 
RESOLUCIÓN DE 

PROBLEMAS

FLEXIBILIDAD EN 
LA RESOLUCIÓN DE 

PROBLEMAS

CUMPLIMIENTO 
DE SUS 

EXPECTATIVAS

4.66

4.04 3.96

4.32

4.76

4.34 4.32 4.4

Evolución del Índice de Satisfacción 
2016

Mejor opción en 
producto, precio, 
calidad y 
tiempos.

Alta tasa de 
satisfacción. 

Retorno de 
empresas. 

ENCUESTA DE SATISFACCIÓN DE CLIENTES



COFIDES EN CIFRAS

Distribución de proyectos aprobados en función de la CCAA del promotor.
1990-2017

Cataluña
27%

Madrid
23%País Vasco

14%

Comunidad 
Valenciana

8%

Andalucía
6%

Galicia
5%

Murcia
4%

Castilla y 
León
3% Aragón

3%

Otros
7%



Cataluña
27%

Madrid
23%

País Vasco
14%

Comunidad 
Valenciana

8%

Andalucía
6%

Galicia
5%

Murcia
4%

Castilla y León
3% Aragón

3%

Otros
7%

COFIDES EN CIFRAS

Reparto por CCAA.
Aprobaciones por % de proyectos según CCAA del promotor. 2017.



COFIDES EN CIFRAS

Presencia diversificada
en sectores



MEJORA EN PROMEDIO DE TIEMPOS 
DE EJECUCIÓN



150 OPERACIONES DE INVERSIÓN APROBADAS DESDE 1992

MÁS DE 3.000 MILLONES € EN 
INVERSIÓN TOTAL

MÉXICO ES EL PRIMER MERCADO DE 
COFIDES POR VOLUMEN DE 
OPERACIONES 

MÁS DE 17.000 PUESTOS DE 
TRABAJOS DIRECTOS E INDIRECTOS 
GENERADOS EN MÉXICO

ÁMBITO INSTITUCIONAL 

oCONVENIOS DE COLABORACIÓN CON 
BANCOMEXT Y NAFINSA DESDE 2017

oMÉXICO ES UN PAÍS ELEGIBLE PARA 
LAS FACILICIDADES DE BLENDING DE LA 
UE

ACTIVIDAD COFIDES EN MÉXICO



ALDESA - MÉXICO

Localización: Chiapas, México

Actividad: Construcción y explotación de carreteras

Inversión del proyecto: 205,89 Mill. €

Apoyo de COFIDES: Capital 13,50 Mill. €

Empleados: 55

Localización: Chiapas, México

Actividad: Construcción y explotación de carreteras

Inversión del proyecto: 205,89 Mill. €

Apoyo de COFIDES: Capital 6,50 Mill. €

Empleados: 55



Localización: México D.F.
Operación: Ayuda en la financiación del stock inicial de su filial 

comercial para la distribución de fármacos, cosméticos y 
complementos alimenticios en el mercado mexicano

Inversión del proyecto: 2 MM€
Financiación de COFIDES: 1,5 MM €

Actividad: Producción y distribución de productos dermatológicos

IFC-MÉXICO



Localización: Celaya (México)

Actividad: Industria y manufacturas (automoción)

Inversión del proyecto: 1,57 MM EUR

Financiación de COFIDES: Préstamo de coinversión 0,50 MM €

MARSAN E IZMAR - MEXICO



OHL-MÉXICO-MAYAKOBA ANDAZ

Localización: Mayacoba, México

Actividad: Construcción de un complejo hotelero y explotación en régimen de contrato de gestión por un 
tercero en Mayakoba, Riviera Maya, México

Inversión del proyecto: 27,74 Mill. €

Apoyo de COFIDES: Capital 7,5 Mill. €

Empleados: 260



OHL– MEXICO-AUTOPISTA URBANA NORTE

Localización: México D.F

Actividad: Construcción y gestión concesiones

Inversión del proyecto: 568 Mill. €

Apoyo de COFIDES: Capital 25 Mill. €

Empleados: 280



ECENARRO-MEXICO 
(Automoción)

Localización: Celaya

Actividad: Fabricación de componentes de automoción

Inversión del proyecto: 2,75 MM€

Financiación de COFIDES: Préstamo de coinversión 0,60 MM€



PANELFISA-MÉXICO 
(Automoción)

Localización: Querétaro

Actividad: Fabricación de tornillos

Inversión del proyecto: 2 MM€

Financiación de COFIDES: Préstamo de coinversión 1 MM€



AERNNOVA- MEXICO 

Localización: Querétaro

Operación: Manufactura de componentes y estructuras metálicas

Inversión del proyecto: 53 MM€

Financiación de COFIDES: 30 MM €



Localización: Querétaro

Operación: Sistemas de encofrados

Inversión del proyecto: 4 MM€

Financiación de COFIDES: 2 MM €

Actividad: Sistemas de encofrados

ENCOFRADOS ALSINA - MEXICO



Localización: México, D.F.

Operación: apertura de una oficina comercial

Inversión del proyecto: 0,21 MM€

Financiación de COFIDES: 0,17 MM €

Actividad: Soluciones de redes y networking industrial

CARTRONIC- MÉXICO



Localización: Leçon

Operación: Fabricación de hilos y cables electrónicos para el 

sector automoción 

Inversión del proyecto: 1,7 MM€

Financiación de COFIDES: 1,1 MM€

Actividad: Componentes de automoción

RELATS- MÉXICO

Protección auto-

sellado
Alta resistencia Resistente al fuego

Protección 

electromagnética

Protección en 

exteriores

- SuperSleeve

– Alta resistencia

– Soporta altas temperaturas

– Producido con fibra de 

cristal, silicio o cuarzo

– Aplicaciones en automoción

- Resistente al fuego

– Control de emisiones tóxicas

– Protección mecánica

– Usos en transporte público

- Protec. electromagnética

– Reducción de interferencias 

electromagnéticas

– Usos en telecomunicaciones, 

aeronáutica y automoción

- Exteriores

– Protección antiroedores

– Especial para aplicaciones 

en sector ferroviario, 

túneles y exteriores00

- Periflex

– Protección mecánica

– 12 tipos

– Producción desde 

1992



Localización: Querétaro

Operación: Implantación productiva

Inversión del proyecto: 1,2 MM€

Financiación de COFIDES: 0,6 MM €

Actividad: Fabricación de piezas plásticas para el sector automoción

WALTER PACK- MÉXICO



Localización: Querétaro

Operación: Implantación

Inversión del proyecto: 6,28 MM€

Financiación de COFIDES: 3,00 MM €

Actividad: Componentes de automoción

TEKNIA- MÉXICO



Localización: Puebla de Zaragoza

Operación: Compra de maquinaria para las instalaciones

Inversión del proyecto: 2,12 MM€

Financiación de COFIDES: 1,00 MM €

Actividad: Componentes de automoción

DOVER- MÉXICO



Localización: México D.F.

Operación: Software de gestión empresarial

Inversión del proyecto: 1,05 MM€

Financiación de COFIDES: 0,28 MM €

Actividad: Soluciones tecnológicas

IZERTIS-MÉXICO



RSE, INTERNACIONALIZACION y DESARROLLO

 Firmante de los 10 Principios del Pacto Mundial y miembro del Comité Ejecutivo de la Red Española desde 2008.
 Gestión de riesgos no financieros: Convencimiento de que la viabilidad económico-financiera, jurídica, ambiental 

y social de un proyecto asegura su estabilidad futura.

 Efectos en el desarrollo: Existe un amplio consenso en considerar que el sector privado constituye un actor 
fundamental para promover el desarrollo del país en el que se implante.

 Información detallada en las Memorias de Sostenibilidad (realizadas conforme al GRI desde 2010, verificadas 
desde 2012). 

 Información adicional en el Manual: Globalización, Desarrollo y Riesgos no financieros.

• Principios rectores basados en convenios internacionales.
• Lista de actividades excluidas de la financiación.
• Sistema de categorización de riesgos de acuerdo con los impactos del proyecto.
• Cláusulas contractuales con requerimientos mínimos de estándares 
internacionales.

• Medición de los efectos en el desarrollo de los proyectos financiados.
• El rating incluye indicadores económicos, sociales y medioambientales.
• Adicionalmente, COFIDES cruza los datos de efectos sobre el desarrollo de sus 

proyectos con los  indicadores de los ODM de la ONU. De forma análoga lo seguirá 
haciendo con los ODS.

Política Social y 
Medioambiental 

(2001, actualizada en 2015)

Herramienta RIO 
(2006)




