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inicial, que durd poco debido a la falta de liquidez. Las razones que

explican este fracaso son fundamentalmente las siguientes:

e Los segundos mercados europeos se encuentran bajo la misma

direccion que las Bolsas Oficiales y los intereses para promover

estas ultimas son mayores.

Las empresas se trasladan a las Bolsas Oficiales en cuanto esto
es posible, lo cual tiene un efecto negativo sobre el volumen,
liguidez e imagen de los segundos mercados. Los promotores, los
agentes y los corredores no pueden realizar ganancias

suficientes con volimenes escasos de operaciones.

Lo cierto es que estos segundos mercados europeos se crearon
como antesala a las Bolsas Oficiales, al contrario del NASDAQ
que no se considera un mercado de segunda eleccién, sino que
se estructura y considera como un mercado primario con su
propia identidad, que ha crecido porque también lo han hecho las
empresas que en €l cotizan y que se ha adaptado para formar un
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Casazione, la cual impedia a los intermediarios oficiales realizar operaciones fuera
de ios cauces de la Bolsa.

Pero en 1978 y en sintonia con lo que ocutria en los paises vecinos, la sociedad
italiana pensé en llenar el vacio existente entre las reglamentadas operaciones que
se realizaban tradicionalmente en las Bolsas Oficiales y las tipicas operaciones
OTC sin ningun tipo de regulacion. El resultado de tal preocupacion se materializé
en la inauguracion, por parte de las Bolsas italianas, de un mercado no oficial pero
organizado, el Mercato Ristretto, creado por la Ley de 23 de febrero de 1877.

Uno de los abjetivos con que se cred dicho mercado es el de estimular el desarrolio
de SCR y permitir la aclimatacion de las empresas a la operativa y exigencias de
las Bolsas Oficiales.
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mercado donde las grandes compafiias gustarian también de

participar.

En general, puede decirse que en las Bolsas europeas la
apertura de los segundos mercados, ha servido mas para la
introduccién en la cotizacidén de sociedades existentes que, con la
suavizaciéon de las condiciones de admision, han reconsiderado
su posicién en cuanto a las ventajas de la cotizacion bursatil, que
para la movilizacién de recursos financieros hacia las empresas

jovenes.

o Escasa relevancia de los inversores institucionales como
compradores de titulos de las pequefias comparhias. La
insignificante presencia de los mismos en los segundos mercados

europeos determiné su fracaso.

Espafia, al igual que el resto de paises desarrollados, sintié la
necesidad de ampliar sus cauces de financiacién para las pyme y sugirié
la creacién de segundos mercados al estilo de los existentes fuera de
nuestras fronteras. Amparandose en los articulos 161 y 162 del
Reglamento de las Bolsas de Comercio, fué la Bolsa de Barcelona la que
tomé la iniciativa de crear un segundo mercado bursatil en 1982,

Las directrices de este nuevo mercado se inspiraron
preferentemente en el USM de la Bolsa de Londres, asi como en el
mercado francés, italiano, danés y suizo. Lo cierto es que, pese al

caracter de segundo mercado, presentd una regulacién bastante estricta,
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sobre todo en lo relativo a la informacién y contratacién, mientras que se
establecian criterios mas amplios, en comparacion con los mercados
oficiales en todo lo relativo a dimensioén, difusién del accionariado, etc. Se
pretendia con todo ello que, con menores exigencias, quedaran
debidamente garantizadas la regulacién juridica, la informacién y la

posibilidad de mercado.

Esta primera experiencia de la Bolsa de Barcelona llevé a la
aparicion en 1986 de la regulacion oficial de los segundos mercados
bursatiles'®. Con ella se consiguieron unas normas de admision mas
flexibles que las vigentes en el segundo mercado de la Bolsa de
Barcelona y unos requisitos de informacién para la admisién de
sociedades en el mercado un poco mas simplificadas que para la

cotizacion oficial, que, esencialmente, era la misma.

Al igual que sucedié en el resto de paises europeos, la experiencia
no ha sido muy favorable como demuestran los datos que a continuacion

presentamos:

106 La regulacién oficial de los segundos mercados esta recogida en el Real Decreto

18710/1986 de 4 de abril y su posterior desarrollo en la Orden de 26 de septiembre
de 1986 por los cuales se crea un segundo mercado de valores en las Bolsas de
Comercio.
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Namero de empresas que cotizan en el segundo mercado de la Bolsa de
Barcelona. Periodo 1986-1996

1986 o ‘ 18
1987 20
1988 23
1989 23
1990 22
1991 19
1992 20
1993 20
1994 20
1995 16
1996 19

Figura 3.1. Nimero de empresas-que cotizan en el segundo mercado de la Bolsa
de- Barcelona: {Fuente: Memeorias de la Bolsa de ‘Barcelona de
diferentes afios y-elaboracién. propia).

Las razones que explican este fracaso coinciden con las
mencionados en parrafos anteriores correspondientes a los segundos
mercados europeos.

169



La sociedad capital riesgo como medio de financiacion de la nueva empresa

Con la intencién de reanimar estos mercados, desde mediados de la

década de los 90 se ha iniciado en Europa un nuevo proceso de

implantacion de mercados de segundo nivel, para empresas que no

cumplen los requisitos de cotizacion en las Bolsas Oficiales. Estos

mercados se dirigen a empresas con unas caracteristicas y necesidades

particulares:
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Pequefias y medianas empresas con un fuerte potencial de

crecimiento.

Sociedades jovenes que necesitan financiar un proyecto nuevo o

sociedades de alta tecnologia.
Empresas que buscan una via para la internacionalizacion.

Sociedades que quieren incorporar nuevos socios.

Los resultados son la aparicion de tres iniciativas:

El Alternative Investment Market (AIM) creado el 19 de junio de
1995 en sustitucion del USM, regulado por la Bolsa de Londres
que ademas le presta sus servicios técnicos, de informacién y

vigilancia.

Este mercado esta especializado en empresas pequefias y de
reciente creacion. Los unicos requisitos de admision establecidos

hacen referencia a:
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la obligaciéon de mantener un sponsor, es decir, un miembro
del mercado encargado de preparar a la empresa para la
emision y velar por el cumplimiento de los requisitos de

admision,

disponer de un creador de mercado, entendido como aquel
miembro del mercado encargado cuya funcion es garantizar
la liquidez de las acciones de cada emisor, comprometiendo

su capital en la compra venta de las mismas, y

publicar cuentas anuales segin normas generaimente

aceptadas.

Ademas, a lo largo del periodo de cotizacidén se requiere
informacion sobre los cambios importantes que se vayan

produciendo en la empresa.

e El 27 de noviembre de 1996 se cred el European Association of
Securities Dealers Automated Quotation (EASDAQ), que ofrece la

posibilidad de operar desde cualquier pais europeo.

Se ideb a semejanza del NASDAQ, cumpliendo con sus normas
de funcionamiento para permitir a las empresas mantener una
cotizacion dual y esta formado por 34 miembros de la Unidn
Europea y Estados Unidos que cumplen las funciones de sponsor
y creador de mercado.

Las compariias que quieren cotizar en este nuevo mercado deben
tener unos activos minimos de 3,5 millones de ecus, un capital y
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reservas por valor de 2 millones de ecus y un minimo de 100.000
participaciones para subasta publica; ademas de cumplir unos
requisitos de transparencia e informacién: informes trimestrales e

informacién sobre la financiaciéon de la empresa.

Con la intencién de crear una red europea descentralizada de
mercados de valores regulados para empresas innovadoras en
crecimiento se constituyo la denominada red Euro-NM, en cuyo

interior se han armonizado las normas de admision, los

procedimientos de cotizaciéon y las modalidades de difusion de la
informacién, con la finalidad de crear un mercado europeo de
capitales unificado y descentralizado para aquellas empresas de
alto crecimiento que por sus caracteristicas busquen grandes
cantidades de capital para financiar su desarrolio.

E! objetivo primordial de esta red de nuevos mercados es el de
proporcionar capital y liquidez a jovenes compaifiias que

necesitan financiar su crecimiento.

Esta formado por cuatro mercados, que al igual que los anteriores
necesita de la presencia de un sponsor y de un creador de

mercado. Estos son:

e El Nouveau Marché, mercado parisino creado el 14 de
febrero de 1996 para empresas pequefias de rapido
crecimiento.
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Las condiciones de participacion en este mércado autbnomo
de dimensién internacional son: un minimo de 20 millones
de francos en bienes, 8 millones de acciones, de 10 millones
en capital flotante y de 100.000 participaciones disponibles
al publico. Las compafiias que participan en este mercado
deberan proporcionar sus resultados trimestrales, pero no
se requiere que publiquen sus proyecciones financieras.

e El Nieuwe Markt de Amsterdam, (NMAX), creado el 20 de
febrero de 1997 y que exige a las compaiiias un capital en
acciones de mas de 2 millones de florines y haber operado e

informado de los resultados durante al menos 3 afios.

e EIl Neuer Markt, mercado aleman fundado el 10 de marzo de
1997 en el Frankfurt Stock Exchange. Encargado de ofrecer
oportunidades para pequerfias y medianas empresas de alto
crecimiento con orientacién internacional que tengan un
capital minimo de 10 millones de marcos alemanes y

cumplan una serie de requisitos de publicidad.

e El Euro NM Belgium, que se encuentra en fase de

desarrollo.

Aunque estas alternativas creadas para el desarrollo de un mercado
panaeuropeo de capitales suficientemente activo y liquido para las pymes
innovadoras de rapido crecimiento, sean las mas conocidas no por elio
son las Unicas. Distintos paises quieren ajustar sus segundos mercados a
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fa nueva situacion del mercado europeo, asi recientemente se ha creado
en Austria el mercado FIT de la Bolsa de Viena e ltalia se encuentra en
proyecto de creacion un mercado auténomo para compariias de pequefio
y mediano tamario dentro del contexto de la Bolsa italiana.

Con estos nuevos mercados se pretende igualar los componentes
esenciales que han conseguido para NASDAQ el éxito de que hoy

disfruta y que se pueden resumir en:

e “un flujo permanente y fiable de informacién desde las compafiias

a los inversores;

e un sistema de agentes que siempre intervienen en una parte de

la operacion;

e un procedimiento electronico completamente automatizado que
proporciona tanto informacién general de mercados como

presencia local;

e un rendimiento mejor que el promedio, y modelos de accién de
éxito reconocido;

e una organizacion profesional orientada al cliente”'?.

7 PEETERS, Jos B.. “Un mercado europeo para las compafifas emprendedoras”. En

BYGRAVE, William D.; HAY, Michael, PEETERS, Jos B.. Realizacién del valor de
las inversiones. Guia préctica de operaciones con los nuevos productos financieros.
Barcelona: Ediciones Folio, S.A., 1994, pag. 279.
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Para conseguir este objetivo la Comision Europea esta realizando
un exhaustivo seguimiento y recomendando una serie de acciones que
eviten y permitan la consolidacién de estos nuevos mercados, ya que es
consciente de que existen obstaculos potenciales que podrian restringir
el inicial éxito de los mismos, como son: reticencias de las propias
empresas a la cotizacion de sus acciones en un mercado bursatil; y,
teniendo en cuenta el caracter transnacional de los mercados, diferencias
en la legislacién en materia fiscal o contable.

Lo cierto es que, de lograrse un desarrollo de estos segundos
mercados, podria conseguirse unas valoraciones superiores de la
empresa, especialmente en los mercados con liquidez significativa, y una
creciente demanda de nuevas companias cotizadas con alto potencial de
crecimiento de continuar los tipos de interés bajos y estables.
Adicionalmente las empresas podrian continuar su desarrollo desde la
independencia en su gestibn y con acceso a mayores fuentes de
financiacion que puedan permitir su expansion.

3.3.2. Venta a terceros, de la empresa o de la participaciéon de la
ECR

Consiste en vender toda la empresa o la participacion que posee la
ECR a otras del mismo sector, con frecuencia mayores o multinacionales.
Este tipo de empresas, posibles compradores, son las que mejor
entienden lo que compran y, si no estan establecidas en ese territorio,
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estdn normalmente dispuestas a pagar un precio por enfrar en el

mercado.

El prototipo de empresario que utiliza este método para comprar una
empresa seria por ejemplo, el de un industrial que quiere aumentar de
forma rapida su cuota de mercado o que quiere diversificar sus lineas de
productos. Estos intereses estratégicos pueden llevarle a pagar un precio

mas alto que el que ofreceria cualquier otro tipo de inversor.

Reiander, Syrianen y Miettinen'® revelan la existencia de dos tipos
basicos entre las ECR que optan por esta forma de desinversion:

e Las ECR que podriamos denominar previsoras y que estan
profundamente interesados por los problemas de la liquidacion.
Son conscientes de que la mayoria de las salidas afortunas se
realizan mediante la venta de la empresa y por elio analizan a
fondo la empresa a participar asi como la posible salida de la
misma, llevandoles en muchos casos todas estas
consideraciones a clausulas especificas en los contratos que
formalizan con las empresas participadas.

1o Para llegar a estas conclusiones entrevistaron a 27 capitalistas de riesgo de 24

ECR, situadas en 11 paises europeos, sobre el enfoque de la liquidacion de
inversiones en empresas de base tecnoldgica, sobre todo mediante venta de ia
empresa. Vid. RELANDER, Kaj-Erik; SYRJANEN, Antti-Pekka; MIETTINEN, Asko.
“Andlisis de la venta del negocio como via de retirada para el capital riesgo”. En:
BYGRAVE William D.; HAY, Michael; PEETERS Jos B.. Realizacién del valor de las
inversiones. Gufa préctica de operaciones con los nuevos productos financieros.
Barcelona: Ediciones Folio, S.A., 1894, pag. 185-223.
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e Las ECR que se pueden considerar como oportunistas y que
confian en su habilidad de gestion a la hora de desinvertir. Para
este tipo de inversores la via principal de desinversion suele ser
la oferta publica inicial aunque no descartan la posibilidad de
venta de la empresa. Por todo ello, antes de efectuar una
inversién, realizan un exhaustivo analisis del negocio e identifican
algunas oportunidades de liquidacién, pero a diferencia de las
ECR previsoras el problema de la desinversiéon tiene poca

influencia a la hora de tomar su decision de inversion.

3.3.3 Recompra por parte de los accionistas originarios o de la

direccion de la empresa

Esta es una de las formas méas utilizadas por las ECR que no
pueden acudir a la oferta publica. Consiste en la firma de un contrato de
opcion por el que, transcurrido el tiempo pactado, la ECR tiene la opcion
de vender a los socios mayoritarios de la propia empresa las acciones,
con la correlativa obligacion de comprar por parte de éstos, a un precio
determinado o determinable.

La dificultad fundamental de este método de desinversion radica en
la forma en que deben valorarse las acciones en el momento de la venta,
por tratarse de sociedades que no cotizan en Bolsa. Normalmente se
admiten varios criterios para fijar el precio, y si no hay acuerdo entre las
partes, el valor real de las acciones sera el que determine el auditor de la

sociedad o el nombrado por el Registro.
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"La ECR no tiene que asegurarse exclusivamente un precio de
recompra de sus acciones por parte de los antiguos accionista, sino que
también debe de pedir una serie de garantias para cobrar lo invertido.
Para solventar este problema adicional existen varias formulas que
pueden fijarse tanto a nivel privado como publico que garantizan el cobro

y que pueden ser utilizadas simultaneamente:

o las garantias de la propia empresa'®,

e un contrato de opcién por parte de los accionistas mayoritarios

plasmado en una escritura publica.
¢ el aval bancarioy

e la creacion de acciones privilegiadas a favor de la ECR. Acciones
que garantizarian a los inversores el privilegio de obtener el
reembolso de lo desembolsado antes de distribuir cantidad

alguna a los demas accionistas, en caso de liquidar la sociedad.

Puede darse también el caso de que sean los propios directivos de
la empresa quien compre la participacion que hasta ahora mantenia la
ECR (MBO).

% Aunque la Ley de Sociedades Anénimas prohibe las garantias para adquirir las

acciones, hay una excepcién cuando es el personal de la empresa quien las
adquiere. Esta disposicion seria la aplicable en este caso.
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3.3.4.

Liquidacion de la empresa

Tal como indicamos al dar una definicion sobre el capital riesgo,

este tipo de operaciones lleva implicito la aceptacidbn de un riesgo

financiero elevado, es decir, la posibilidad de éxito en la inversién

obteniendo los rendimientos esperados de la misma; asi como la opcion

de pérdida ya sea por fracaso absoluto de la empresa o por no obtener

los beneficios esperados de la inversion.

Como indica Marti Pellén'* en caso de fracaso, las posibilidades
de salida estan practicamente limitadas a la liquidaciéon de la
empresa y la recuperacion de lo que sea posible. En su defecto,
puede venderse la participacion, incluso a un precio simbdlico, a
los accionistas originarios o a la direccién de la empresa, para
evitar que la ECR pudiera incurrir en responsabilidades sobre
todo si se produce la quiebra de la empresa.

La no obtencién de los beneficios esperados, nos lleva al término
que en el sector de capital riesgo se conoce como “living dead” y
que podriamos considerar como especifico de este tipo de
operaciones. Corresponden a empresas de las que se esperd una
determinada rentabilidad, pero que dicho éxito ha quedado
mermado por la falta de crecimiento en las ventas y baja

rentabilidad, aunque son capaces de autosostenerse. Por ello

110

MARTI PELLON, José. Op. cit., 1997, p&g. 53.
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puede decirse que son empresas que no han fracasado
totalmente sino que no han conseguido los objetivos marcados, lo

cual limita la salida exitosa de la ECR.

Frente a este tipo de situaciones, aunque la ECR puede intentar
reconducir la empresa'"", la estrategia mas utilizada es un intento
de vender o fusionar la empresa normaimente con una empresa
mayor, con un producto o tecnologia similar, aunque para ello se
tenga que renunciar a posibles beneficios o, incluso, asumir

élguna pérdida.

™ Infra cap. 5.7. donde se analizan los rasgos de una operacién ‘living dead” asi
como los intentos por parte de la ECR para reconducir la empresa participada.
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Segunda parte
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4.1.

LA PYME EN LA UNION EUROPEA

En los dltimos afios los gobiernos de practicamente cualquier

tendencia politica han mostrado un notable interés en fomentar el

desarrollo de las pyme. Las razones de ello son bastante claras.

En primer lugar, es cada vez mas evidente que la mayor parte de
nuevos puestos de trabajo se derivan de la creacion de pequenas
empresas o del desarrolio de las ya existentes.

El enorme incremento de la productividad debido a una mejora en
la gestién o a las cada vez mas numerosas aplicaciones de la
electrénica o la robdtica es causa de que las grandes empresas,
incluso si gozan de buenas perspectivas de crecimiento,
mantengan unos niveles de empleo a la baja o, a lo sumo,

estacionarios.

Es asimismo en las pequefias unidades de produccién donde se
alcanza una mayor productividad y satisfaccion laboral. Fueron
las pequerfias empresas las que permitieron el crecimiento de
empleo durante la reciente recuperacién econdémica de los
Estados Unidos.

Por ultimo, para los proximos afos, se prevé un aumento del
numero de pequefias empresas.
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La Comisién de las Comunidades Europeas, consciente de la
importancia de las pequefias y medianas empresas industriales como
base de una economia creciente y sana, aprobd en 1986 la puesta en
marcha un programa de accién en favor de éstas al mismo tiempo que
cred una Task Force para la pequefa y mediana empresa que estaba a

cargo de la implementacion de este programa'®.

De hecho la entrada de Espafia en la Comunidad supuso un gran
empuje en la politica comunitaria a favor de este sector. Ya que la Task
Force para la pequefia y mediana empresa, con su programa de accion,
fueron responsabilidad directa del Comisario espariol Abel Matutes. Cabe
destacar que ésta fue la primera vez que la Comisién asignd a un
comisario la labor de hacer politica para las pyme, hecho que demuestra
claramente la preocupacion que la Unién Europea (UE) sentia por este

sector.

Dentro del marco de las instituciones comunitarias, una Task Force
se crea cuando la Comision reconoce la necesidad de formar un grupo de
trabajo, dotado de suficientes recursos, rapido y efectivo para llevar a
cabo una mision determinada. En este caso, la misién era la de

promocionar el sector de la pyme en todas sus dimensiones.

Las funciones mas importantes de la Task Force para la pequefia y

mediana empresa, son las siguientes:

2 Boletin de las Comunidades Europeas. Noviembre de 1986, nim. 10, pag. 12.
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e Coordinar todas las actividades dentro de la Comisiéon que se
encuentren relacionadas con la pyme.

e Promocionar el acercamiento de las legislaciones y politicas
nacionales a la politica comunitaria.

e Ser punto central de todas las organizaciones que representen a

las pyme en el territorio comunitario.

e Y por ultimo y quizds su papel mas importante, desarrollar
politicas que favorezcan a las pyme; el identificar y resolver sus
problemas practicos de infraestructura y acceso a los fondos y
programas comunitarios y ayudar la capitalizacién y financiacién
de las mismas por el sector privado, asi como definir y desarrollar
las estrategias adecuadas en la formacibn de personal

cualificado, para superar los retos propios.

4.2. INSTRUMENTOS COMUNITARIOS DE APOYO A LAS PYME

En enero de 1989, la Task Force de las PYME pas6 a ser la
Direcciéon General XXIll, con ampliacién de funciones y de presupuestos.
A partir de esta fecha la Unién, a fin de llevar a cabo su politica de apoyo
a las pyme centra sus actuaciones en lo que se puede considerar como
necesidades o carencias basicas de este segmento econdémico, como

son: informacién, promocién, desarrollo y financiacién. Para ello pone en
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marcha una serie de instrumentos con la intencién de mejorar el entorno

de las pyme:
e Instrumentos de informacion.

Para la creacién de una empresa o el funcionamiento con mas
potencial de una en marcha, el empresario que tenga mejor
estructurada su fuente de informacién sera el mas competitivo,
por ello la UE ha instituido los Centros de Informacion
Empresarial (euroventanillas). Estos centros tienen como misién
crear canales permanentes y reciprocos de informacion entre los
empresarios y las actividades comunitarias. Han sido creados en
organizaciones descéntralizadas ya existentes, con una influencia
comarcal o regional remarcable y con cierta experiencia en

cuanto al trabajo directo con las pyme.

Las euroventanillas son una fuente basica de informacidn para la
UE, ya que recogen las necesidades fundamentales vy
sugerencias de los empresarios, muy importantes para adecuar

las futuras politicas comunitarias.
e Instrumentos de promocion.

La politica comunitaria de promocion se divide claramente en:

e Desarrollo del mercado interior. Para potenciar este

mercado la Unién pone en marcha las medidas necesarias
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para llegar a conseguir la libre circulacién de mercancias,

de trabajadores, de servicios y de capitales.

e Politica del mercado exterior. Los responsables de este tipo
de politica son la Comisién y el Consejo, que han propuesto,
como instrumento general para desarrollar la politica de
promocién externa, el Programa Comunitario de Fomento de
la Exportacion. Con él, se trata de cubrir, con ayudas, la
asistencia a ferias comerciales, seminarios técnicos vy

estudios de mercado.

e Instrumentos de desarrolio.

Para el desarrollo empresarial, y sobre todo de las pyme, la
Comunidad ha tomado varias iniciativas tendentes a Ia

cooperacion entre empresas. Estas iniciativas son:

e El| Centro de Cooperacion Empresarial (CCE), instrumento
que ofrece, dentro del ambito de la UE y de otros paises
asociados, la posibilidad, a los empresarios pyme, de buscar
socios tanto para una cooperacion técnica y comercial como

financiera.

Este servicio se ocupa de oportunidades de cooperacién no
confidenciales y su funcionamiento se basa en una red de
profesionales repartidos por todo el territorio comunitario y
de otros paises asociados que intercambian informacion con

el fin de asociar las diversas demandas de cooperacion.

187




La sociedad capital riesgo como medio de financiacién de la nueva empresa

188

e La red BC-NET. Desarrollada por el CCE como vehiculo
para realizar la comunicacién a través de los medios

informaticos.

Este iniciativa funciona igual que la anteriormente descrita,
pero con las caracteristicas de la confidencialidad y

velocidad, ya que la solicitud se hace via informatica .

e El Grupo Europeo de Interés Econdmico (EEIG). Como
medio de solucionar los problemas de desigualdad en
cuanto a la legislacion de los Estados miembros para el

tratamiento de una misma situacion.

o Europartenariat. Cuyo objetivo es el fomento de contactos Y
cooperacién entre empresas de diferentes regiones de la
Unién con el fin dltimo de reducir los desequilibrios

regionales de la misma.

e Instrumentos de financiacion.

La UE ha procurado, a través de este tipo de instrumentos,
equilibrar las deficiencias detectadas con programas destinados a
aumentar las posibilidades de financiacion existentes en el
mercado. Para ello, presta a las pyme miles de millones de ECUs
del Banco Europeo de Inversiones (BEI) a través de los bancos
nacionales o regionales. Ademas subvenciona servicios a
empresas a través de los Fondos Estructurales, y apoya

iniciativas que aumentan la posibilidad de financiacion.
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4.3.

En 1994, con la intencién de dar un nuevo impulso a la actividad
econdmica y de crecimiento de la UE, se cred el Fondo Europeo
de Inversiones (FEIl) que centra su actividad en dos grandes
ambitos de interés comunitario: las pyme y las redes
transeuropeas. Este fondo debera centrar sus actividades en dos
tipos de productos financieros complementarios de las fuentes de
financiacion ya existentes: las garantias de préstamo y las
participaciones en las empresas, a fravés de entidades

intermediarias.

Aparte de los apoyos financieros de la Union Europea a las pyme
con criterios geogréficos, también se ha utilizado el concepto de
capital riesgo como instrumento para fomentar la financiacion
empresarial.

MEDIDAS COMUNITARIAS PARA FOMENTAR EL CAPITAL
RIESGO

La Comisién Europea, consciente de la importancia que el capital

riesgo tiene como forma de financiacién de pymes desea fomentarlo,

confiriendo a esta actividad una dimension europea. Para ello procura:

e Crear un flujo de intercambio de experiencias e informacién entre

las ECR europeas.
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e Favorecer el desarrollo de actividades de capital riesgo,

especiaimente en el sector de tecnologia avanzada.

o Apoyar la financiacion de proyectos innovadores cuyas
aspiraciones y estrategias los sitien ya en una perspectiva

europea.

Para conseguir estos objetivos ha establecido unos programas de

promocion de la financiacioén de las pyme mediante capital riesgo.

4.3.1. Eurotech Capital

Con la intencidon de fomentar la inversidn de capitales en alta
tecnologia de forma panaeuropea, la Direccidén General XVill de la
Comisiéon Europea (Créditos e Inversion), ha establecido la iniciativa
Eurotech Capital.

El programa Eurotech Capital tiene como objetivo promover la
financiacion de Proyectos Transnacionales de Alta Tecnologia (PTAT).
Estas iniciativas exigen la participacion de entidades financieras de gran
capacidad de inversion, dado que a menudo los proyectos poseen una

considerable envergadura financiera y una dimensién plurinacional.

Las pyme que escojan este tipo de financiacién deberan seleccionar
sus posibles socios. Podran optar o bien por un préstamo que les
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garantice el mantenimiento de sus intereses patrimoniales, o bien por la

blusqueda de fondos propios.

Por su parte Eurotech Capital esta constituida por una red de
entidades que han acordado invertir aproximadamente 150 millones de

ECUs en pymes, relacionadas con la alta tecnologia.

Las entidades, que financian este tipo de programa, deberan ser
sociedades cuya finalidad principal sea la adquisicion de participaciones
temporales en sociedades que no coticen en bolsa con objeto de
financiar su desarrollo. Ademas, debera poseer una capacidad de
inversion de 50 millones de ECUs como minimo y destinar al menos el
20% de este importe, “parte reservada’, a nuevas inversiones en PTAT.
Toda empresa que cumpla estos requisitos puede solicitar el certificado

Eurotech Capital.

Las ventajas que ofrece la Comision a las entidades que obtengan

el certificado Eurotech Capital son las siguientes:

e La contribucion financiera de la Comision, que representa un
veinticincoavo de los fondos reservados por la entidad a la
financiacion de los PTAT. Dicha contribucién en ningun caso
podré superar la cantidad de 1 millon de ECUs. En un plazo
maximo de diez afios se devolvera la contribucion comunitaria, a
la que se afadira la mitad de la plusvalia extraida y sélo si el
valor final de la parte reservada es superior a su valor inicial

actualizado.
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El acceso al servicio Eurotech innvest, base de datos
confidencial, que contiene propuestas presentadas por empresas
pequefas y medianas que estan desarrollando PTAT y buscan

financiacion.

Con esta informacion basica, los miembros de la red de Eurotech
Capital pueden seleccionar los proyectos que pueden
interesarles. De este modo se pone en relacion permanente el

sector de capital riesgo Y los promotores de PTAT.

El acceso a sEurotech Data’, servicio de ayuda a la evaluacion
tecnologica y comercial de los proyectos. A través del mismo, las
entidades con certificado Eurotech Capital, reciben, en el plazo
de quince dias habiles, un estudio sobre los PTAT que se les ha

propuesto.

Eurotech Data es un servicio que desempefia una funcién, de
recogida de datos y valoracion, entre el sector de capital riesgo y
los promotores de proyectos de alta tecnologia. Del mismo modo,
satisface las necesidades de informacién que tienen los

administradores de fondos de capital riesgo.

Ademas la Comision organiza reuniones periédicas entre los
directivos de las entidades que hayan obtenido el certificado
Eurotech Capital y los promotores de PTAT con objeto de

establecer una relacion y un contacto personal entre ellos.
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Por su parte las obligaciones que deben cumplir las entidades con

certificado Eurotech Capital son las siguientes:

o Deberan procurar invertir la “parte reservada” en un plazo de tres

afios a partir de la concesién del certificado.

e La “parte reservada” debera invertirse exclusivamente en la

financiacién de sociedades que cumplan los siguientes requisitos:

e que se encarguen de la promocion de PTAT;

e que su domicilio social y su sector de actividad principal se
sitien en el territorio de un Estado miembro de la

Comunidad Europea.

e Las entidades deberan, en caso de venta de una inversion de
PTAT, reinvertida en nuevos PTAT hasta el total del importe
nominal de la “parte reservada’; cualquier superavit podra
destinarse a otros tipos de inversiones. Cuando la reinversion del
producto de una venta no permita alcanzar el importe nominal de
la “parte reservada”, la entidad no tendra ninguna obligacién de

invertir nuevos capitales.

e Con objeto de permitir el control de las operaciones, las
entidades con certificado Eurotech Capital estan obligadas a

facilitar a la Comision:
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e Un informe anual que incluya: el balance, una memoria de la
actividad anual y los datos necesarios sobre las operaciones

relativas a los PTAT.

e Un informe final que debera presentar al concluir el décimo
afo, a' partir de la concesidn del certificado Eurotech
Capital, donde ofrecera una evaluacién final de todas las
participaciones en sociedades promotoras de PTAT, asi
como el importe de la devolucion de la contribucion
comunitaria. No se tendra obligacibn a devolver dicha
cantidad, si el valor final de los fondos invertidos en los
PTAT es inferior al valor de los fondos iniciales actualizados

invertidos en dichos proyectos.

e En caso de incumplimiento de las disposiciones gue regulan el
propio programa o en caso de irregularidades, la Comisién podra
retirar el certificado Eurotech Capital a la entidad. De ello se
derivaré la devolucién de la contribucién financiera ain no
invertida y la suspension de todas las demas ventajas

concedidas.

En el programa Eurotech Capital se da prioridad a las pyme en

busca de financiacion inicial o de expansidbn o a organizaciones del

sector privado o publico en busca de capital riesgo para formar empresas

subsidiarias. Para poder participar, la empresa debe:
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e estar relacionada con alta tecnologia. Entendiendo como alta
tecnologia, cualquier producto o proceso que resulte de un
programa de investigacion a nivel nacional, internacional, o de la
Comision Europea o la introduccién de un nuevo nivel de
tecnologia en el producto o proceso, asi como una mejora del
actual.

e Ser transnacional. Es decir, ser resultado de un intercambio de
conocimientos significativos entre socios de al menos dos
estados miembros, o proceder de una compafiia en la que sus

accionistas provengan de al menos dos paises comunitarios.

e Estar basada en un pais de la UE.

El tipo de financiacidon que el programa Eurotech Capital pone a

disposicion de las empresas participadas podemos clasificarlo en:

e Financiacion prospectiva. Financiacibn destinada a la
investigacion, desarrollo y consolidacion de un concepto inicial
antes de que el proyecto haya alcanzado la fase de inicio.

e Financiacién inicial. Aquella destinada a empresas para el
desarrollo de productos y comercializacion inicial. Las empresas
en cuestion se hayan en fase de crecimiento o en actividad desde
hace poco, pero no han procedido a la venta de su producto de

forma comercial.
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o Financiacion de primera fase. Dirigida a empresas que ya han
superado la fase de desarrollo del producto y precisan
financiacion complementaria para entrar en las etapas de
fabricacion comercial y de venta. Son empresas que no $é hallan

todavia en situacion de generar beneficios.

o Financiacion de expansion. Dirigida al crecimiento y expansion de
una empresa sin pérdidas ni beneficios 0 con beneficios. El
papital se puede usar para financiar un aumento de capacidad
productiva, para el desarrollo de su mercado o de su produccion

o para obtener un aumento de capital de trabajo.

De la gestion de este programa se encarga la Asociacién Europea
de Capital Riesgo'"> ,EVCA

Las entidades que en la actualidad poseen certificado Eurotech

Capital son las siguientes:

13 |nfracap. 4.3.2.
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Miembros de la red EUROTECH CAPITAL en 1996

Finanziaria Italiana di ltali 65 » Expansion
Partecipazione Spa.

1 Societa Finanziaria di ltalia 70 « Crecimiento
Partecnpazmne [ . Expansion
 Innolion - Francia 55 o Primeras etapas
[ Partech International - ', Francia 55 o Puesta en marcha
 Sodis - | Espafia 70 » Puesta en marcha
'Sofinnova Francia 90  Puesta en marcha
‘Euroventures Benelux- | Benelux 85 - Todas
L Team N.V. »
| Guilde Investment - - Holanda 55 « Todas
Funds
Eurosud Capital ltalia y 60 o Todas

Francia
Techno Venture . Alemaniay - 179 1+ Todas
Management EEUU
- Biotechnology Inglaterra 165 o Puesta en marcha
Investments Limited

Figura 4.1. Miembros de la red Eurotech Capital. (Fuente: elaboraci6n propia).
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4.3.2. Seed Capital

Este programa comunitario de estimulo de los capitales
generadores, creado en 1989, tiene como finalidad, financiar el desarrollo
de proyectos empresariales innovadores en su fase de puesta en marcha,
es decir, impulsar la adaptacion de capital inicial hasta que se tome la

decision de aportar capital riesgo u otra forma de financiacion.

Esto objetivo se consiguid con la creacion de 24 fondos Seed
Capital que estaban descentralizados a escala de regiones en todo el
territorio de la Comunidad, y eran gestionados por la DG XXIil Politica de

Empresa, y la DG XV!I Politica Regional de la Comision Europea.

Las ventajas que obtienen los fondos que participan en este

programa son las siguientes:

e La Comisién contribuye a los mismos, con una ayuda general
para todo el territorio comunitario, haciéndose cargo del 50 por
100 de los costes de funcionamiento durante un periodo de tres a

cinco anos.

e Todos los fondos generados se€ agrupan en una red europea
European Seed Capital Found Network (ES CFN), con el fin de
estimular 1a colaboracion entre ellos Yy otros fondos de
caracteristicas similares, que estén trabajando esta misma areay

aporten su experiencia.
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Esta red estd financiada por la Comisién y de su gestién se
encarga , al igual que del porgrama Eurotech Capital, la EVCA"™,
con los objetivos especificos de:

o informar, mediante una publicacién periddica, a todos los
asociados, sobre su actividad y sobre los acontecimientos

mas importantes acaecidos en el programa.

e Preparar seminarios y cursos continuados de formacién
sobre creacion de empresas.

"4 La finalidad de EVCA es actuar como un catalizador en el desarrolio de los

mercados de capital, para las empresas europeas gestionadas por emprendedores
y especificamente en los siguientes ambitos:

° promover negocios en los mercados de capital para las empresas
emprendedoras y animar la participaciébn activa de inversores
institucionales, bancos de inversién, intermediarios financieros, fondos de
inversién y otros;

° facilitar el desarrollo de los contactos y el intercambio de informacién entre
éstos participantes en el mercado;

° evaluar la necesidad y viabilidad de una asociacién permanente;

° desarrollar una estructura para explotar las oportunidades ofrecidas por los

mercados de capital para las empresas innovadoras;

° ayudar, por medio de acciones prioritarias especificas, a los organismos
publicos y a los participantes en el mercado.

Estas actividades deben conducir hacia:

° La puesta en marcha de estructuras de mercado mas eficientes.

° La adopcién de regulaciones y directivas apropiadas.

° Un canal para conducir la inversién en empresas innovadoras.

] Un acercamiento entre los participantes en el mercado y los proveedores de
servicios.

° Un aumento en la calidad y la cantidad de los titulos emitidos.
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o Promocionar las relaciones entre asociados y hacer de
consultor o buscar los interlocutores apropiados en los

diversos temas que necesiten los asociados.

Los fondos que participan en este programa deben de cumplir los

siguientes requisitos:

o Ajustarse a las particularidades caracteristicas de las empresas

definidas en el programa.

o Comprometerse durante el periodo que dura la ayuda, por parte

de la Comision, a realizar una gestion transparente.

o Invertir, durante los primeros cinco afos, mas del 80 por ciento

del volumen comprometido en el programa.

o No solo deben actuar como puros inversores, sino también de
consultores para el emprendedor que lo solicite y el proyecto que

tenga interes.

Por su parte, las empresas receptoras de la inversién deben reunir

una serie de requisitos:

o La necesidad de capital inicial de la sociedad no debe superar los
350.000 ECUs para empresas que se encuentren en la primera

etapa de desarrollo.
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e En el caso de empresas en funcionamiento, una pyme debe
reunir los siguientes requisitos:

e Que las inversiones existentes en capital riesgo no deben
exceder de 50.000 ECUs.

e Que las ventas anuales no podran exceder de 100.000
ECUs.

e No tener mas de 10 empleados.

e Que el valor del capital social no exceda de 1.500.000
ECUs.

e Que la actividad a financiar se constituya en una unidad
separada.

Toda pyme que cumpla estos requisitos puede acudir a los fondos
Seed Capital con sus proyectos, donde los gestores de los fondos
decidiran la conveniencia o no de invertir. Teniendo en cuenta que los
limites de financiacion estaran comprendidos entre 25.000 y 100.000
ECUs.
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Fondos Seed Capital en 1996
1
‘Alemania .Refit GmbH& Co Kag.
«SCB-GmbH.
«SCF-LBB. Seed Capital Fund Berlin GmbH.
.fechnostart.
Bélgica F.ALLR. S A
«Seed Capital Fonds Kempen.
Eépaﬁa «Catalana d’'Iniciatives C.R. S.A.
-Seed Capital de Bizkaia.
«Sevilla Seed Capital.
Francia -Face Auvergne Sofimac.
«Fonds d’investissements R.T.V.L.
«Mistral Investissements.
Holanda «Starfonds Zuid- Nederland.
Inglaterra Innovation Equity Limited N.LLP.
«Korda Associates.
«Scoftish Enterprise Tayside.
irflanda «Business Innovation Fund.
ltalia «Innoinvest Piemonte.
«Seed Invest Sardegna.
«Ligur Capital
Francia-Espaiia «France-Espagne Investissements
Benelux-Francia «lnnovi-Euroventures.
Francia-Luxemburgo |.Saar-Lor-Lux Seed Capital.

Figura 4.2. Fondos Seed Capital. (Fuente: elaboracion propia).
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4.4. EL SISTEMA ESPANOL DE APOYO A LA PYME

Durante los dltimos afios, las diferentes administraciones publicas
de nuestro pais, conscientes de la importancia de las pyme como fuente
de empleo, han desarrollado multitud de iniciativas dirigidas a salvar las
restricciones que surgen de su reducido tamafio y que se convierten en

obstaculo de su crecimiento.

El sistema espafiol de apoyo a las pyme ha adolecido de excesiva
fragmentacién y ha carecido de cualquier tipo de coordinacién destinada
a lograr una mayor eficacia para las empresas y eficiencia en el uso de

los fondos publicos.

Este gran nimero de iniciativas, llevadas a cabo por las distintas
administraciones, han sido dirigidas en la mayoria de los casos de forma
aislada, lo que ha llevado a menudo a provocar duplicidades en los
proyectos y a conflictos de competencias entre las distintas
administraciones, sin que, por otra parte, ello haya sido ébice para dejar
algunos aspectos de las necesidades perentorias de las pyme sin una

solucion concreta.

Por todo ello, y con la intencién de encuadrar la politica espafiola de
fomento y apoyo a las pyme en las nuevas corrientes de colaboracion e
integracion llevadas a cabo desde la UE, el Ministerio de Industria y
Energia y las consejerias de industria de las 17 Comunidades Auténomas

representadas en la correspondiente Conferencia Sectorial suscribieron
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el 13 de abril de 1994 la ejecucion del “Programa de Iniciativa PYME de
Desarrollo Industrial 1994-1 999",

Esta iniciativa aporta tres elementos que pueden ser claves para el

desarrolio de los programas de apoyo a las pyme.

o La participacion de las administraciones regionales y central. Lo
que permitira que los desarrolios territoriales de la politica pyme

sean mas facilmente determinables.

o La colaboracion manifiesta entre el Ministerio de Industria vy
Energiay el Ministerio de Economiay Hacienda para potenciar la

politica de pequefia empresa de nuestro pais.

o El cambio en los planteamientos de las medidas de apoyo,
rehuyendo limitar las acciones a la concesién de subvenciones y
orientando una parte importante de sus actuaciones a mejorar el
entorno econoémico, financiero, tecnolégico y de servicios, a las

empresas.

Los proyectos empresariales beneficiarios de la Iniciativa PYME van
dirigidos en su mayor parte a la constitucion de redes territoriales, para
las que se han previsto fondos por valor de 154.084 millones de pesetas,

cerca del 50 por ciento del programa; pretendiendo con esta medida

15 pprobado por el Consejo de Ministros el 6 de mayo de 1994.
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fomentar las operaciones de sociedades de garantia reciproca,
reafinanciamiento y capital riesgo. En torno a los 50.000 millones de
pesetas se dotaran para apoyar la financiacion (53.540), la cooperacién
empresarial (63.376) y el producto industrial (49.440), mientras que los
restantes 28.200 millones se destinaran a la informacion empresarial. En
total 337.640 millones de pesetas con los que se pretende, aunando los
esfuerzos del Estado, Comunidades Auténomas y Unién Europea,

preparar a las pymes para los inmediatos retos del siglo XXI.

Iniciativa PYME de Desarrollo Industrial 1994-1999

e e e

Redes territoriales de organismos intermedios

- Capital riesgo 6.542

- Sistemas de garantias reciprocas 81.362

- Servicios tecnolégicos 66.180

Financiacion 53.540

- Préstamos avalados para inversiones 16.740

- Préstamos participativos 21.100

- Préstamos reestructuracion financiera 15.700

Cooperacion empresarial 52.376

Apoyo al producto industrial 49.440

Servicios de informacion empresarial 28.200
TOTAL 337.640

Figura 4.3. Iniciativa PYME de Desarrollo Industrial 1994-1999. (Fuente: Vicenti Huete).
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La “Iniciativa PYME de Desarrollo Industrial” no supone un gasto
publico adicional, sino que obedece.a una reordenacién de los recursos
ya previstos por las Administraciones central y autonémicas, mediante la
descentralizacion de la politica industrial y la coordinacion entre tales
instituciones. Para poder llevar-a cabo este acuerdo las Administraciones
autonémicas asignaran hasta el afo 1999 un maximo de 216.618
millones de pesetas. Por su parte la-Administracién central, Ministerio de
Industria y Energia e Instituto de la Pequefa y Mediana Empresa
Industrial, aportaran 47.394 millones de pesetas, que se completaran con
73.628 millones con cargo a los fondos estructurales de la Unién

Europea.

Aportaciones de las distintas Administraciones a la Iniciativa PYME

m_iﬂm de

1994 3.475 15.660 4.454 23.589

1995 8.095- 37.222. 13.655 58.972
1996 9.187 41.651 14.125 64.963
1997 8.867 40.766 14.202 63.835
1998 9.599 - 43.215 14.241 67.055
1999 8.171 38.104 12.951 59.226
TOTAL 47.3%94 216.618 73.628  337.640

Figura 4.4. Aportaciones de las distintas' Administraciones. (Fuente: Vicenti Huete).
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4.5. ORGANISMOS PUBLICOS ESPANOLES QUE FOMENTAN EL
CAPITAL RIESGO Y LA INNOVACION EN LAS PYMES

4.5.1. Instituto de la Pequeiia y Mediana Empresa Industrial

El Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa Industrial (IMP1), es
un Organismo Auténomo Administrativo, adscrito al Ministerio de Industria
y Energia. Se creé en 1978 y se configuré como un instrumento capaz de
desarrollar las politicas en relacion con la pyme, prestando especial
atencion a la correccién de las deficiencias asociadas con ellas derivadas
de su escasa dimension, facilitando su adecuacion a las exigencias del
mercado, promoviendo la reorganizaciéon y modernizacion de las mismas
mediante ayudas técnicas o financieras y posibilitando su asociacién para

un mejor funcionamiento de los distintos sectores econémicos.

Conscientes del importante papel que desempefian las pyme en la
creacion de empleo y en la dinamizacion y consolidacion del tejido
empresarial del pais, el IMPI ha centrado histéricamente sus objetivos en
la adopcion de medidas tendentes a desarrollar sistemas para facilitar la
captacion de recursos, a fomentar la cultura de la cooperacion entre
empresas y a corregir las carencias de formacién e informacién de los

empresarios.

El cumplimiento de estos objetivos debera permitir reducir las
condiciones de desigualdad en que se encuentran las pyme espafolas
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con respecto a sus homéblogas comunitarias e introducir una mayor

homogeneidad entre las distintas regiones espariolas.

Para tratar de resolver los problemas sefalados anteriormente, se

han puesto en marcha una serie de actuaciones centradas en las

siguientes areas:

Fomentar la cooperacion entre empresas. (Programa de apoyo a

la cooperacion empresarial)'*®.

La excesiva automatizacion del sistema productivo espariol y la
necesidad de adaptacion de las empresas a las condiciones del
entorno en el que operan, caracterizado por una creciente
internacionalizacién de los mercados y globalizacién de la
competencia, la reduccién de los periodos de maduracién de los
productos y el rapido desarrolio tecnoidgico, hacen de la
cooperacion empresarial una estrategia competitiva fundamental.

La cooperacion puede definirse como “un acuerdo entre dos o
mas empresas independientes, que uniendo o compartiendo

parte de sus capacidades y/o recursos, sin llegar a fusionarse,

208
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infra cap. 4.5.1.1.
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instauran un cierto grado de interrelacién, con objeto de

incrementar sus ventajas competitivas™'"’.

En este contexto, el IMPI desarrolla una importante actividad de
fomento y apoyo de la cooperacion entre empresas.

Facilitar y difundir la informacién relevante para la pequefa y
mediana empresa.(Programa de apoyo a la promocion de

servicios de informacién empresarial)'.

La informacién es un ingrediente vital para la gestién de cualquier
empresa. El reto, en la actualidad, es utilizar toda la informacion
disponible como soporte de la actividad gerencial y base de los
procesos de toma de decisiones. Conscientes de la importancia
que ésta tiene, el IMPI intenta contribuir para que la pyme pueda
tener acceso al mayor numero de fuentes de informacion

relevantes para su gestion.

Promocionar la innovacién tecnoldégica. (Programa de apoyo al

producto industrial)'*.

17

118

119

FERNANDEZ SANCHEZ, Esteban. “La cooperacién empresarial”. Informacién
Comercial Espafiola. Mayo de 1991, nam. 693, pag. 27.

Infra cap. 4.5.1.2.

infra cap. 4.6.1.3.
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El objetivo fundamental del IMPI en eta area es favorecer la
incorporacion de nuevas tecnologias, impulsar la difusion de las
ya existentes Y fomentar la participacion de organismos Y
asociaciones de empresas espaiiolas en programas nacionales y

europeos de innovacion.

Facilitar el acceso de las pequefias y medianas empresas a las

fuentes de financiacion. (Programa de apoyo a la financiacién)m.

Los problemas de financiacion a que sé enfrentan las pyme en

Espafia y en el resto de paises de la Unién Europea son
esencialmente similares y tienden a agravarse, no solo por su
situacion economica sino debido a “su grado de subcapitalizacion
y a sus debilidades en materia de planificacion financiera”?'. Por
ello el IMPI, tiene como objetivo el facilitar el acceso a las fuentes
de financiacion, para asi contribuir a la generacion de mayor
volumen de actividad econdmica y empleo, con lo que se refuerza

el tejido industrial del pais.

Promover el funcionamiento en red de agentes financieros y

tecnolégicos que prestan servicios a las pequefias y medianas

210
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Infra cap. 4.5.1.4.

GONZALEZ DE LA RIVERA, Daniel. “Las politicas industriales para las PME en
Espafia’. Economia Industrial. Mayo/junio de 1993, nim. 291, pag. 79.
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empresas (Programa de apoyo a las redes de organismos

intermedios)**.

Su objeto es potenciar el desarrollo de redes territoriales de
Organismos con implicacién en las Comunidades Auténomas,
que actuando de forma coordinada favorezcan el desarrollo de

las empresas de sus respectivas zonas de influencia.

La articulacion de las ayudas a través de redes de organismos de
implantacion territorial, que resulta novedosa en la politica
industrial espafiola, es, sin embargo, un método habitual de
trabajo en los paises mas avanzados de la Unién Europea. Tales

organismos denominados ‘“intermedios”'®®

, se constituyen en
nodos de la red de agentes capaces de prestar servicios de valor

anadido a las empresas.

Todas estas actuaciones llevadas a cabo por el IMPl se enmarcan

dentro del programa ‘“Iniciativa PYME de Desarrollo Industrial 1994-

1999”, dondo al IMPI le ha sido asignada, a través de la ejecucion de sus

distintos programas y la coordinacién de un conjunto de sociedades

especializadas que giran en torno a él, una misién de liderazgo.

122
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Infra cap. 4.5.1.5.

VICENTI HUETE, Jesus. “800 proyectos empresariales aprobados por la iniciativa
pyme de desarrollo industrial’. Economia Industrial, 1995, nim. 305, pag. 10.
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4.5.1.1. Programa de apoyo a la cooperacién empresarial

E! Ministerio de Industria y Energia, consciente de la importancia de
la cooperacion como instrumento para la mejora de la competitividad del
tejido industrial, puso en marcha en 1990 un programa de ayudas,
regulado por Orden Ministerial, cuyo objetivo fundamental era fomentar

los acuerdos de cooperacién o las alianzas estratégicas.

Dentro del programa de apoyo a la cooperacion empresarial, se han
impulsado actividades orientadas a consolidar acuerdos de tipo
interempresarial, en particular aquélios relacionados con Ia
internacionalizacién de las pyme espafiolas, mediante el estimulo de su

presencia en los foros europeos e iberoamericanos.

Las acciones desarrolladas por el IMPl en este terreno se centran

en.

e Programas de ayudas a la cooperacion. Estas ayudas, en forma
de subvenciones, y con una cuantia maxima del 50 por 100 de los
gastos considerados subvencionables, estan dirigidas a financiar
las actividades requeridas para el cumplimiento de las diversas
etapas del proceso de cooperacion. Entre las que cabe destacar:
las de promocién de la cooperacion, busqueda e identificacién de

socios, firma de los acuerdos y puesta en marcha de los mismos.

En este programa se contemplan dos tipos de beneficiarios:
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e Las empresas industriales o0 de servicios que suscriben el

acuerdo de cooperacion con ofras empresas.

e Las entidades u organismos publicos o privados que
desarrollan actividades de orientacidon y apoyo a la

cooperacion empresarial.

e Organizaciéon de encuentros empresariales de cooperacion. El
IMPI participa y promueve los dos principales programas, de este
tipo, organizados por la UE, en calidad de Consultor Nacional
para Espafia, captando empresas que estén interesadas en
asistir a estos encuentros y proporcionandoles asistencia técnica

durante la celebracion de los mismos:

e El Programa Europartenariat. Donde la misién del IMPI se

materializa en :

- La difusién de la informacién relativa al programa a través
de la distribucidn de catalogos, difusion del programa en
prensa y presentacion del programa en diversas ciudades

espanolas.

- La gestion de las inscripciones recibidas y de los aspectos
logisticos relacionados con la asistencia de empresas

espaniolas a los encuentros.

- La evaluacién y seguimiento de los resultados a través de

los cuestionarios remitidos a las empresas participantes.
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e El programa Medpartenariat. Cuyo objetivo es la promocion

y busqueda de un mayor acercamiento con los paises

mediterraneos.

o Redes de cooperacion interempresarial. Estas redes han sido

creadas para facilitar el acercamiento entre empresas de distintos
paises que presentan demandas u ofertas individuales de
cooperacion. Estas demandas individuales de cooperacion

pueden ser confidenciales 0 No, difiriendo su gestion en funcion

'de esta caracteristica.

e Demandas no confidenciales. La actividad del IMPI en este
drea se centra en la difusion de las solicitudes de
cooperacion procedentes de empresas de otros paises, asi
como de los perfiles de empresas espariolas que demandan
cooperacion transregional 0 transnacional. Los mecanismos
fundamentales a través de los cuales se propicia este tipo

de cooperacion son:

- El correo electronico que uné ia red de euroventanillas de
la UE. A través de este sistema se reciben y difunden,
distintos perfiles de cooperacion. El IMP! realiza la funcion

de coordinador de la red de euroventanillas en Espania.

- El Bureau de Rapprochement des Entreprises (BRE).
Oficina que depende de la Comision y actua de forma
descentralizada, por medio de una red de corresponsales
establecidos en los estados Miembros de la Comunidad y en

terceros paises. Dichos paises envian al BRE las solicitudes
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de cooperacion de las empresas de su regiéon que buscan
un socio extranjero, difunden en su regién las solicitudes de
cooperacion de empresas de otros paises procedentes del
BRE y favorecen los contactos. Ademas, apoyan y asesoran
a los empresarios durante la fase de negociacion de los
acuerdos. El IMP! es uno de estos corresponsales.

Demandas confidenciales. El acceso a estos servicios no
requiere de caracteristicas especiales por parte de las
empresas. La gestion de las demandas de cooperacion de
caracter confidencial se realiza a través de la Business
Cooperation Network (BC-NET), una red informatica
europea que facilita la cooperacion internacional entre
empresas, al permitir identificar de forma rapida y
confidencial a aquellas empresas que deseen asociarse con
las de otros estados en respuesta a una proposicion

concreta de cooperacion.

Esta red cubre la UE, el resto de paises de la EFTA y
determinados terceros paises como Brasil, México, Polonia
y Turquia. Los organismos conectados a esta red
informatica actian como consultores intermediarios. El IMPI

es uno de ellos.

El BC-NET abarca todos los sectores y cubre todos los tipos
de cooperacion: comercial, técnica o financiera, permitiendo
ademas, la participacion de las pequefias y medianas
empresas en programas comunitarios de investigacion y

desarrollo.
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Apoyo a acciones colectivas. El impulso de las sociedades de
accion colectiva es una de las politicas del IMPI dirigidas a

fomentar la competitividad de las pyme.

Estas sociedades son empresas conjuntas creadas por pequefias
y medianas empresas, bajo la forma juridica de sociedades
anénimas, en las que el IMPI'** participa de forma minoritaria.
Con ellas se pretende, en concreto, impulsar proyectos y
actividades que los socios, pequefias empresas, no podrian
émprender aisladamente de forma competitiva, bien por su
escasez de recursos financieros, o bien por falta de experiencia

comercial o tecnoldgica.

Cooperacion con Iberoamérica. EL IMPI desempefia el papel de
coordinador entre las demandas iberoamericanas y las ofertas
espafolas. Las principales lineas de actuacion del IMPI en el
drea de cooperacién con Iberoamérica se centran en los
siguientes ambitos: asistencia técnica, fomento de las relaciones
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E! IMPI participa en el capital social de estas empresas suscribiendo un porcentaje
maximo del 45 por 100 del mismo, por un periodo maximo de tres afios,
prorrogables por otros tres. Al término de los mismos se ha de devolver al IMP! el
capital recibido.

La decisidén de participacidon en las acciones colectivas, la toma la Comisién
Permanente del IMPI y estd en funcion, tanto de la viabilidad de la futura empresa,
como de su interés social o de la repercusion en la competitividad de las empresas
socios.

Durante el periodo de permanencia del IMPI, se realiza un seguimiento del
funcionamiento de las sociedades. La politica de control desarrollada hasta el
momento se ha instrumentado a través de la participacién de representantes del
IMP! en los Consejos de Administracion y Juntas Generales de las sociedades.
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econdmicas entre empresas espafolas e iberoamericanas y
cursos de especializaciéon de profesionales iberoamericanos de

pequefas y medianas empresas.

e Participacion en programas multilaterales de ayuda al desarrollo.
Desde 1994, el IMPI ha empezado a dar forma a una estrategia
de participacion en programas multilaterales de ayuda al
desarrollo, como instrumento potencialmente muy ventajoso de
fomentar la internacionalizacion de la pequefia y mediana

empresa espaiola.

e Otfras acciones en favor de la creacion de empresas. El IMPI esta
interesado en promover reformas favorecedoras de la iniciativa
empresarial y asume politicas activas en pro de la simplificacién

administrativa.

4.5.1.2. Programa de informacion empresarial

Uno de los principales déficits que aqueja a las pyme es el
relacionado con el acceso a la informacién precisa para el desarrollo de
sus actividades, carencia ésta que origina pérdidas de competitividad.
Por ello desde el IMPI se ha prestado especial atencidén a mejorar los
mecanismos y contenidos de la informacién que se ofrece a las pequefias

y medianas , a través de las siguientes actividades:
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e Poner a disposicion de las empresas y organismos el Sistema de
Informacion Empresarial (SIE). Este sistema esta constituido por
un conjunto de bases de datos accesibles “en linea” desde
cualquier ordenador personal, a través de la red telefonica
convencional y siempre que se establezca una relacion

contractual con el IMPI

Como ejemplo citaremos las siguientes:

e Badein (base de datos de Empresas Industriales). Contiene
informaciéon relativa a las empresas industriales mas

significativas que conforman el tejido industrial espariol.

e Empres (Base de datos de Empresas Espariolas). Esta base
de datos contiene informacion relativa a unas 250.000

empresas espanolas de todos los sectores.

e Ayudas (Base de datos de Ayudas y Acciones de Fomento).
Incluye las acciones de apoyo a la empresa, de caracter
financiero, fiscal o de otro tipo, directas o indirectas,
ofrecidas tanto por la Comunidad Europea, como por la
Administracién central y Autondmica. La informacion
procede de ias convocatorias publicadas en los distintos

“Boletines Oficiales” y se actualiza todos los dias.

e Conpub (Base de datos de Concursos Publicos). En esta
base de datos se recogen todos los concursos y subastas
convocados por las distintas Administraciones Publicas
espafiolas, para adjudicar contrataciones publicas.
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e Red Aracne. Este proyecto entra en funcionamiento en 1995
y es un espacio telemético dentro de Internet con
informacién especifica para pequefias y medianas
empresas, que permite acceder a informacién basica:
manuales, revistas electronicas e informacién especializada
en cuestiones tales como legislacion laboral y fiscal, medio
ambiente o ayudas y acciones de fomento de Ilas

Administraciones Publicas.

e Gestiona un servicio de informacion personalizada al empresario.
Con el fin de ampliar la difusién de la informacion contenida en
las bases de datos, anteriormente descritas, y de adaptar éstas a
las necesidades especificas de los empresarios se crean los
servicios de informacidbn o atencion personalizada. Estos
seleccionan y complementan la informaciéon en funcién de las

exigencias del usuario con el que mantienen contacto directo.

Este servicio se ofrece en dos ambitos: el de la informacion

general y el de la informacién relacionada con la Unién Europea.

¢ El servicio de informacion general es prestado por el Centro
de Atencién Personalizada del Empresario, denominado
comunmente INFOIMPI, creado en 1989 y que busca la

consecucion de los siguientes objetivos:

- Facilitar a las pyme, en iguaidad de oportunidades, el
acceso a una informacién actualizada, puntual y

elaborada para paliar sus carencias en esta area.
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- Permitir una mejor y mas rapida toma de decisiones

empresariales.

_Centralizar y canalizar hacia las pyme toda aquella
informacién de interés que hasta el momento se

encontraba dispersa 0 no existia de forma estructurada.

e La necesidad de difundir de forma personalizada la

informacion comunitaria y de establecer un instrumento de
didlogo permanente entre las pequenas Yy medianas
empresas y las instituciones de la Unién Europea constituy6
el punto de partida del Centro Europeo de Informacion
Empresarial o «Euroventanilla” que entro en funcionamiento
en 1987.

El IMPI en colaboracion con el Instituto Espariol de
Comercio  Exterior, ICEX, gestiona una de las
«“guroventanillas” existentes en Espafia y ademas ejerce una

funcion coordinadora entre todas ellas.

La Euroventanilla ICEX-IMPI presta un servicio de
informacion personalizada y asesoramiento a la pequefa y
mediana empresa espafiola en temas comunitarios: politicas
comunitarias, legislacion, normativas, programas
comunitarios de investigacion y desarrollo, mercado interior,
etc. Ademas atiende consultas relacionadas con un solo
pais; es decir, cuestiones relacionadas con el ambito
espafol, a peticién de una «euroventanilla® de otro pais, 0

viceversa.
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e Desarrolla una actividad editorial cuyo resultado es una serie de
publicaciones sobre aspectos de especial interés, para la

pequefia y mediana empresa espafiola.

Los objetivos concretos que se han pretendido conseguir son los

siguientes:

e Ampliar y mejorar los conocimientos, del empresario, de las

diversas areas de gestion de la empresa .

e Poner al alcance de las pequefias y medianas empresas
todos los instrumentos para poder mejorar la gestion.

e Difundir las modernas técnicas de innovacién vy
proporcionarle los instrumentos para poder incorporar estas

innovaciones a su empresa.

4.5.1.3. Programa de apoyo al producto industrial (PAPI)

El objetivo fundamental de este programa es favorecer la
incorporacion de nuevas tecnologias, impulsar la difusion de las ya
existentes y fomentar la participacion de organismos y asociaciones de

empresas espafolas en programas nacionales y europeos de innovacion.

La entidad encargada por el IMPl para la gestion y puesta en
marcha de este programa es la Sociedad Estatal para el Desarrolio del
Disefio Industrial, DDI. Esta entidad cuenta, para la consecucién del
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programa, con entidades colaboradoras en las distintas Comunidades

Auténomas.

Estas entidades colaboradoras tienen encomendadas las siguientes
funciones: promover, en sus comunidades autbnomas, actividades para la
difusion e informacion del PAPI, evaluar y proponer subvenciones asi
como colaborar con el DDI en el seguimiento y control de los proyectos

apoyados.

Por su parte el DDI es el encargado de evaluar y proponer al IMPI la

concesion de la subvencidn solicitada, con cargo al PAPI.

4.5.1.4. Programa de apoyo a la financiacién

Los objetivos del programa se centran en:

e Capitalizar las pyme, a través de un incremento de sus recursos

propios.

o Permitir la financiacion a largo plazo de las pyme con recursos

ajenos.

Para ello, se ha optado por actuar en cuatro campos,
insuficientemente atendidos por el sistema financiero, como son:

e “El préstamo con aval para inversiones, que facilita Ila

financiacidén de inversiones a las pequefias y medianas empresas
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que tienen dificultades para aportar las garantias exigidas por las
entidades de crédito.

La refinanciacién del circulante, que pretende ajustar la estructura
financiera de la pequefia y mediana empresa, segun plazos, a la

capacidad generadora de fondos que éstas tienen.

Los préstamos participativos, que permiten apoyar Ia
capitalizacion de las pequefas y medianas empresas, sin que
quede afectada la capacidad de decisiéon del empresario, ni el

control que ejerce sobre su empresa.

El! leasing, en cuanto que es una féormula de financiacién de
equipos y utillaje utilizada ampliamente por las pequefias y

medianas empresas”'?®,

amparo de la “Iniciativa PYME” se llevaron a cabo durante 1985,

una serie de convenios empresariales para el desarrollo de las

actuaciones antes mencionadas. Asi:

Se firm6 un convenio entre el ICO y el IMPI que supone movilizar
40.000 millones de pesetas para reforzar, mediante el nuevo
Sistema de Garantias, la financiacién a largo plazo de las

pequefias y medianas empresas. Posibilitando la concesiéon de
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IMPL. Informe Anual. La pequefia y mediana empresa en Espafia. 1995. Madrid,
Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa Industrial, 1995, pag. 327.
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préstamos avalados, tanto para nuevas inversiones productivas
como para la reestructuracion del pasivo, a través de las
entidades crediticias Y el apoyo de las sociedades de garantia

reciproca.

Esta accion, coordinada entre los Ministerios de Economia ¥y
Hacienda y de Industria y Energia, contribuye, ademas, a
fortalecer el Sistema de Garantias Reciprocas Yy el Sistema de

Reafianzamiento, derivados de la Ley 1/1994.

Cabe sefialar que éste, es el convenio marco del que emanan los

demas convenios firmados con entidades financieras.

El 25 de octubre de 1995 se aprobo la firma del Convenio Estado-
CERSA'® que abarca un horizonte temporal 1996-1999, que
concede, a dicha empresa, la actividad reafianzadora de los
riesgos garantizados por las sociedades de garantia reciproca y

la actividad normalizadora del sector.

Distintas entidades financieras han firmado una linea de crédito

de hasta 5.000 millones de pesetas, para el arrendamiento
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La Compaiifa Espafiola de Reafianzamiento, CERSA, fué creada el 7 de marzo de
1994, como resultado de la fusién por absorcion de la Sociedad de Garantias
Subsidiarias ,SOGASA, por la Sociedad Mixta de Segundo Aval SA

En el ejercicio 1995 el IMPI era titular de una participacién de 1.331 millones de
pesetas en el capital social de CERSA, que viene @ representar el 44,4 por 100 del
capital.




