.
S

unacc 40 afios

de Espana, el Vicepresidente de la CNMV, el Director Ge-
neral de Seguros y la Directora General del Tesoro, cons-
tituye un buen punto de partida. Para el futuro, una vez
introducido en nuestro pais el modelo twin-peaks, podria
pensarse en subir el nivel de representacion en este Co-
mité, que pasaria a ser presidido por el Ministro de Eco-
nomia y Hacienda y en el que participarian los primeros
gjecutivos de ambos supervisores.

Seria Util que este Comité estuviera apoyado por un gru-
po técnico interinstitucional, cuya secretaria fuera ejercida
por el banco central. Este grupo seria el encargado de
proporcionar una evaluacion detallada de la situacion
econdmica y financiera que permitiera la identificacion de
los riesgos relevantes y posibles medidas para su conten-
cion. Esta evaluacion deberia combinar el enfoque ma-
cro-prudencial intersectorial con informacién micro a nivel
de las entidades financieras e infraestructuras de impor-
tancia sistémica.

Conclusion

La crisis actual ha mostrado con claridad la relevancia que
el adecuado funcionamiento de los mercados tiene para
la preservacion de la estabilidad financiera. Al mismo tiem-
po, la experiencia reciente ilustra que la mejor manera de
optimizar la contribucién que la supervision de mercados
realiza a la estabilidad del sistema es en el marco de una
organizacion de la supervision financiera que reconozca la
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diversidad de los objetivos a perseguir y evite una jerarqui-
zacion innecesaria de los mismos. Por ello, el modelo de
twin-peaks se ha revelado como mas adecuado que los
modelos de supervisor integrado o sectorial. En todo
caso, la naturaleza poliédrica del concepto de estabilidad
financiera exige el disefio de mecanismos de coordina-
cioén eficaz entre autoridades y el desarrollo de un esque-
ma conjunto de andlisis de riesgos que recoja todos los
aspectos macro y microecondémicos relevantes.

Fernando Restoy Lozano
Vicepresidente de la CNMV
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A nivel exportador de empresas exportado-

hemos asistido a un au- ras se ha duplicado en la
mento muy notable de la ultima década hasta al-
presencia internacional, canzar las 110.000 el afo

de modo que nuestra base pasado”.

El proceso de apertura de nuestra economia
ha dado lugar a su rapida integracion en el mercado
global, y con ello ha incrementado su exposicion a los
avatares de la economia mundial. También ha puesto
de manifiesto el gran potencial de proyeccién interna-
cional de nuestras empresas, marcandonos el camino
a seguir en un futuro préximo en que la economia espa-
Aola debe experimentar cambios profundos en su tran-
sicion hacia un modelo productivo mas sélido y compe-
titivo, capaz de generar empleo y crecimiento estable y
equilibrado a largo plazo. Un modelo que necesaria-
mente debera incorporar a un mayor nimero de em-
presas internacionalizadas.

Esa transicion seréd larga, requerira grandes esfuerzos y
una profunda redefinicion de los modelos de negocio
actuales, de nuestra percepcion de los mercados y de
las formas de acceder a ellos en un mundo multipolar y
sujeto a rapidos cambios tecnoldgicos, que exige hori-
zontes de planificacion mas flexibles y la asuncion de
una gran interdependencia que se plasma en las cade-
nas globales de valor.

A nivel exportador hemos asistido a un aumento muy
notable de la presencia internacional, de modo que
nuestra base de empresas exportadoras se ha duplica-
do en la Ultima década hasta alcanzar las 110.000 el afio
pasado, de las que unas 40.000 lo hacen de forma regu-
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lar. En servicios, Espana es el 7° mayor exportador a ni-
vel mundial, gracias en gran parte al turismo, pero tam-
bién de forma creciente a otro tipo de servicios de
elevado valor anadido.

En inversiones, hoy Espafna es una de las diez economias
del mundo que mayor stock de inversion extranjera direc-
ta acumulan ya que, segun datos de la UNCTAD, en 2010
alcanzé los 660.000 millones de ddlares. Contamos con
un grupo de unas 2.000 empresas con actividad produc-
tiva en el exterior muy competitivas y con posiciones de
liderazgo mundial en sectores como infraestructuras,
energia, telecomunicaciones, banca, seguros, turismo,
alimentacion, distribucién, maquinaria o acero.

Este intenso proceso de internacionalizacion ha sido pro-
tagonizado, en general, por empresas de gran tamano.
Pero no sdlo por ellas, ya que un buen nimero de PYMEs
ha participado de forma creciente y llegado en ciertos
casos a generar el grueso de su negocio fuera de Espa-
Aia, 0 incluso dando el salto a grandes empresas gracias
a la internacionalizacion.

Estos datos nos demuestran que las empresas espanio-
las tienen capacidad de competir en el exterior, que
nuestra economia dispone de un potencial que se desa-
ta en un contexto de apertura cuando nuestras empre-
sas adoptan una perspectiva global y asumen el reto de
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afrontar la competencia internacional dentro y fuera de
nuestras fronteras.

Pero adn hay muchas empresas que no han salido al
exterior y podrian hacerlo. Nuestras PYMEs compiten ya
con éxito en nuestro mercado, la Unién Europea, lo que
demuestra que, si son competitivas aqui, pueden serlo
fuera. Su desarrollo futuro dependera en gran medida de
los éxitos que cosechen a nivel internacional, de su capa-
cidad de encontrar su hueco en un mercado global alta-
mente competitivo.

Y de ello también dependera el futuro de nuestro nuevo
modelo productivo, que necesariamente debera incorpo-
rar, promover y garantizar una mayor presencia y capaci-
dad de competir en los mercados internacionales de las
empresas espanolas. Porque internacionalizacion y com-
petitividad son dos conceptos interrelacionados, dos ca-
ras de una misma moneda que se retroalimentan y debe-
ran interactuar intensamente a lo largo de los préximos
afios como motor de cambio dentro de una economia
global en continua evolucién. Un circulo virtuoso que se
promueve con la fuerza motriz del emprendimiento, que
permite convertir las ideas en iniciativas empresariales, en
capacidad de innovar y salir a competir en los mercados.

Dentro de este engranaje, la secretaria de Estado de Co-
mercio Exterior apoya la internacionalizacion de las em-
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presas espanolas poniendo a su disposicion un amplio
conjunto de instrumentos de informacion, formacion, pro-
mocion, financiacion, regulacion y mediacion institucional
que, complementando al mercado, tratan de impulsar su
salida al exterior.

Entre éstos, los de apoyo financiero son fundamentales,
y Mas en un contexto de restricciones y escasez de liqui-
dez como el actual. No olvidemos que cerca de un 90%
de las transacciones comerciales internacionales se fi-
nancian, por lo que es necesario un adecuado flujo de
recursos financieros para respaldar la salida al exterior de
las empresas espanolas. Desde la Administracion trata-
mos de contribuir a garantizar ese flujo a través de diver-
S0s instrumentos.

En primer lugar, disponemos del nuevo Fondo para la
Internacionalizacion de la Empresa Espariola (FIEM), que
sucede al anterior Fondo de Ayuda al Desarrollo para la
Internacionalizacion y ha empezado a operar en 2011,
Ofrece financiacion a clientes potenciales de empresas
espanolas en condiciones tanto comerciales como con-
cesionales. Es un instrumento flexible y especializado
que supera el mero apoyo a la exportacion, incluyendo
cualquier operacion considerada de especial interés
para la estrategia de internacionalizacion de nuestra
economia y de nuestras empresas, especialmente en
proyectos de alto valor afiadido que potencien su inser-
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cion en las cadenas de valor internacionales y estimulen
la inversion de empresas espanolas en el exterior. Ade-
mas, contempla la posibilidad de apoyar proyectos en
régimen de colaboracion publico-privada (PPP) y todo
tipo de asistencias técnicas que requieran los beneficia-
rios de los créditos o que sean Utiles para agilizar y me-
jorar la gestion de los proyectos.

Por otra parte, el Convenio de Ajuste Reciproco de Intere-
ses (CARI), vigente hace anos y recientemente redefinido,
permite incentivar a la banca a conceder créditos a la ex-
portacion a largo plazo y a tipo de interés fijo, compensan-
doles a través del ICO por la diferencia entre el coste de la
financiacion (EURIBOR) y el tipo de interés fijo del crédito,
otorgando ademas un margen. Es de gran utilidad para el
exportador espanal, puesto que le permite ofrecer a su
cliente financiar el contrato de exportacion mediante cré-
ditos a largo plazo v a tipos fijos, evitando incertidumbre
sobre la evolucion de su coste. Generalmente el CARI se
articula a través de la financiacion facilitada por los bancos
0 entidades financieras a los exportadores o inversores.

Adicionalmente, el Instituto Espariol de Comercio Exterior
(ICEX) acaba de poner en marcha, en colaboracién con
las Comunidades Autbnomas, dos nuevos instrumentos
de apoyo a través de la Linea ICO LIQUIDEZ ICEX-CCAA
y la Linea ICO DIRECTO. En la primera, el ICEX asume
parte del riesgo de los créditos concedidos por las entida-

Alfredo Bonet Baiget
Secretario de Estado de Comercio Exterior

des financieras, en colaboracion con las SGR de las Co-
munidades Autbnomas que se vayan incorporando a la
linea. En la segunda, el ICEX bonifica el tipo de interés con
100 puntos basicos durante los tres anos de vida estable-
cidos en las condiciones para la operacion, que puede
complementarse con otra bonificaciéon de al menos 50
puntos basicos por parte de las Comunidades Auténo-
mas que se incorporen.

En el ambito de la financiacion de inversiones en el exte-
rior, y aparte de la vigente linea ICO-Internacionalizacion,
destaca la labor que desarrolla la Compariia Espariola
de Financiacion del Desarrollo (COFIDES), financiando a
medio y largo plazo proyectos viables de inversion en el
exterior en los que exista interés espanol con el doble
objetivo de contribuir a la internacionalizacion de las em-
presas espanolas y fomentar el desarrollo econémico y
social de los paises destinatarios de las inversiones.
Para ello utiliza tanto sus propios recursos como los que
gestiona por cuenta del Estado, los fondos FIEX vy
FONPYME, actuando bajo el criterio de riesgo compar-
tido y contribuyendo mediante participaciones en capi-
tal, cuasi-capital o préstamos a la financiacion de pro-
yectos con importes comprendidos entre 0,25 y 25
millones de euros por operacion.

Esta etapa de dificultades econdémicas ha puesto tam-
bién de manifiesto la importancia del Seguro de Crédito a
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la Exportacion por cuenta del Estado, que ofrece cober-
tura en caso de impago de créditos a la exportacion en
los supuestos de riesgo politico, riesgo extraordinario o
riesgo comercial con un horizonte temporal superior a
dos afnos. Es un instrumento gestionado en exclusiva por
la Compafiia Espafiola de Seguro de Crédito a la Expor-
tacion (CESCE), que ha actualizado sus servicios para
adaptarlos a la situacion actual.

Estos instrumentos, entre otros, pretenden facilitar la acti-
vidad exterior de nuestras empresas, permitiéndoles in-
tensificar su actividad internacional. Un proceso que les
permitira consolidarse y crecer, contribuyendo al mismo
tiempo a que nuestra economia avance hacia un modelo
productivo mas internacional, mejor integrado en la eco-
nomia global y que nos permita asegurar unos mayores
niveles de crecimiento, creacion de empleo y bienestar.

Alfredo Bonet Baiget
Secretario de Estado de Comercio Exterior
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Las cooperativas de
crédito deberan adaptarse
a las nuevas condiciones
regulatorias y de mercado,
sin perder de vista sus
principios fundacionales.
Esta sera la mejor garantia

para mantener un modelo
de negocio que ha genera-
do tan buenos resultados
en nuestro pais en benefi-
cio tanto del sistema fi-
nanciero, como de la so-
ciedad en su conjunto”.

Desde sus origenes, las Cooperativas de Crédi-
to han constituido un ejemplo claro de banca social efi-
caz y de compromiso con la sociedad y la economia real
de nuestro pais, razén por la cual resulta singularmente
gratificante participar en este nimero de la Revista Ban-
ca Cooperativa, publicado, con ocasion del 40° aniver-
sario de la Unién Nacional de Cooperativas de Crédito
(Unacc).

Las primeras cooperativas de crédito espanolas, en su
forma de Cajas Rurales, datan ya de principios del siglo
XX. Se trata, por tanto, de una figura institucional de gran
tradicion que, desde un primer momento, se vio impulsa-
da desde el ordenamiento juridico con la promulgacion
de la Ley de 20 de enero de 1906 sobre Sindicatos Agri-
colas y Pdsitos. Desde entonces, el fendmeno de la ban-
ca cooperativa ha ido fraguandose un importante papel
dentro de nuestro sistema financiero y econdmico, en
paralelo a lo que ha sucedido en otros paises de nuestro
entorno. De hecho, el sector de cooperativas de crédito o
banca social, tiene un peso muy significativo a nivel euro-
peo, especialmente en determinados Estados como Ale-
mania, Francia, ltalia y Holanda, en donde sus cuotas de
mercado se sitlan en ratios incluso cinco veces superio-
res al de las cooperativas de crédito en Espana.

Hoy, méas de 100 anos después del surgimiento de este
tipo de instituciones, en un contexto de profundos cam-
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bios y dificultades, resulta alentador acercarse a un sec-
tor que, sobre la base de un régimen juridico completa-
mente especial y adaptado a su singularidad, ha
conformado un eficaz instrumento de financiacion para el
desarrollo econémico y social de nuestro pais.

Las cooperativas de crédito en el sistema financiero
Tradicionalmente, las Cooperativas de Crédito se han
conceptualizado como el tercer pilar del sistema crediti-
cio espanol, tras los bancos y las Cajas de Ahorros. De
hecho, la importancia global de las cooperativas de cré-
dito deriva tanto de elementos cuantitativos como cuali-
tativos. Desde la perspectiva cuantitativa, la cuota de
mercado del subsector alcanza aproximadamente el
3% del total del balance de negocio de las entidades de
crédito. Sin embargo, su implantacion sobre el terreno y
Su presencia social acrecientan su peso especifico. Su-
ponen, de facto, un 23,5% de las entidades de crédito
activas en Espana, emplean a un 8% del personal activo
del sector de entidades de crédito, son titulares de un
11,5% de las oficinas operativas y poseen un 9% de los
cajeros automaticos'.

Desde el punto de vista cualitativo, la funcién que reali-
zan las cooperativas de crédito es de suma trascen-
dencia, ya que realizan su labor de intermediacion fi-
nanciera y canalizacion del crédito hacia sectores

1. Memoria de la supervision bancaria en Espafia 2010. Banco de Espafia
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