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1. INTRODUCCION

A lo largo del afo 2017, la economia espanola ha consolidado su recuperacién con una tasa de
crecimiento del 3,1%, con una contribucién positiva de la demanda externa a este crecimiento del PIB,
lo que muestra que el sector exterior no sélo fue el principal motor de la economia espafola en anos
de crisis, sino que también contribuye positivamente en afos de crecimiento consolidado. Entre enero
y diciembre de 2017 las exportaciones espanolas se mostraron especialmente dinamicas, creciendo
un 8,9%' hasta alcanzar los 277.125,7 millones de euros. En volumen las exportaciones crecieron un
8,2% a lo largo del ejercicio anterior. También a lo largo del ejercicio 2017 se incrementod la base
exportadora espanola, contabilizandose un total de 161.454 empresas exportadoras, un 8,5% mas que
en el ano anterior. Asimismo, se incrementd el nimero de exportadores regulares (aquellos que han
exportado en el afo de referencia y en cada uno de los tres inmediatamente precedentes). Fueron
50.562 empresas, un 31,3% del total y un 1,5% mas que en el mismo periodo del afo anterior.

Las perspectivas para la economia espafola en 2018 son positivas. Las previsiones apuntan a que la
senda expansiva iniciada en 2013 tendra continuidad, afianzdndose un nuevo ciclo de crecimiento
econdémico, mas solido y equilibrado que la anterior etapa expansiva, en el que el sector exterior esta
teniendo un papel protagonista. Asi, la economia espafola ha tenido en los ultimos tres afos un
comportamiento excepcionalmente bueno, con crecimientos que han superado el 3%.
Descomponiendo el crecimiento del PIB entre la contribuciéon de la demanda interna y la externa se
observa que el sector exterior ha ido ganando protagonismo, reflejo de una economia cada vez mas
competitiva e internacionalizada. Esta mayor apertura al comercio internacional, no obstante, también
la hace mas dependiente que antes de la evolucion de sus socios comerciales y de los riesgos globales.

Se espera que 2018 se caracterice por una mayor sincronizacion del crecimiento en las distintas
economias a nivel global y por un fortalecimiento de la demanda mundial. Ambos factores favoreceran
el sector exportador espafol el préximo afo. El entorno externo, sin embargo, también sera fuente de
algunos riesgos de alcance global que podrian enturbiar estas buenas perspectivas, entre los que
destacan los riesgos de caracter geopolitico o un resurgimiento del proteccionismo que pueda
ralentizar el comercio mundial. Asimismo, cabe estar atentos a la inestabilidad financiera que pudiera
derivarse del proceso de normalizacion monetaria de los bancos centrales de las principales
economias. Por su parte, los factores internos que han apoyado el sector exterior en los ultimos afnos
(ganancias de competitividad, mayor diversificacion de las exportaciones y aumento de la gama de
productos exportados) seguirdn operando en positivo, apoyados en una economia global en ligera
aceleracion.

En cualquier caso, la mayor diversificacidbn geografica de las exportaciones espanolas es una baza
que esta jugando a favor en esta nueva etapa expansiva, puesto que sitlia a las empresas exportadoras

1 Informe Mensual de Comercio Exterior (Diciembre 2017)
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en una buena posicion para aprovechar el buen ritmo de crecimiento previsto en la mayoria de nuestros

sSocios comerciales.

Las empresas espanolas cuentan, para la financiacién de sus operaciones, con todo el apoyo de los
diversos instrumentos de la Administracion espanola, en particular de la Secretaria de Estado de
Comercio, entre los que se encuentra el Fondo para la Internacionalizacion de la Empresa F.C.P.J. (en
adelante FIEM). Desde su creacion en 2010 este Fondo opera con el objeto Unico de ofrecer apoyo
financiero a operaciones de internacionalizaciéon de la empresa espanola. Desde entonces, se han
aprobado 88 operaciones que han permitido la consecucién de contratos de exportacién e inversiones
por un valor superior a los 3.200 millones de euros, evidenciando el importante efecto apalancamiento
de la financiacion FIEM, que ha contribuido a la movilizar de un gran volumen de recursos privados.

El FIEM no pretende sustituir a la financiacién privada sino complementarla, cubriendo fallos de
mercado y atendiendo a aquellos sectores y areas geograficas con mayores dificultades de acceso a
financiacion. Si en sus primeros afos de funcionamiento el Fondo mostrd un caracter anticiclico, en
momentos de recuperacion como el actual, se ponen de manifiesto otras prioridades como la
diversificacion sectorial y geografica de nuestras exportaciones, asi como la creacion de empleo.

Asimismo, cabe destacar el proceso de adaptacion del FIEM. Desde la financiacion concesional
tradicional, heredada del Fondo de Ayuda al Desarrollo (FAD), y que sigue plenamente vigente, se ha
avanzado hacia un mayor papel de la financiacién en condiciones comerciales y se han desarrollado
nuevas formas de financiacion adicionales al clasico crédito comprador, como son la financiacion de
proyectos bajo esquemas de project finance o la financiacion de inversiones productivas.

Con el objeto de dar cumplimiento al compromiso de transparencia del FIEM plasmado en el articulo
9 de la ley 11/2010, de 28 de junio, de Reforma del Sistema de Apoyo Financiero a la
Internacionalizacion de la Empresa Espanola? la Secretaria de Estado de Comercio presenta esta
Memoria de Actividad del FIEM correspondiente al ejercicio 2017, que tiene por objeto ofrecer una
descripcion sobre las operaciones, proyectos y actividades autorizadas y financiadas con cargo al
FIEM durante el pasado ejercicio.

2 Ley 11/2010 de 28 de junio de Reforma del Sistema de Apoyo Financiero a la Internacionalizacién de la Empresa Espariola:

Articulo 9. Control parlamentario.

1. EIl Gobierno remitira una Memoria anual a las Cortes Generales y al Consejo Econdémico y Social de las operaciones, proyectos
y actividades autorizadas con cargo al Fondo de Internacionalizaciéon de la Empresa, de sus objetivos y beneficiarios de la
financiacion, condiciones financieras y evaluaciones, asi como informacion sobre el desarrollo de las operaciones en curso a lo
largo del periodo contemplado.

2. Con periodicidad anual, la Secretaria de Estado de Comercio comparecera en reuniones ante las Comisiones de Industria,
Turismo y Comercio del Congreso de los Diputados y del Senado para presentar dicha Memoria y dar cuenta de la ejecucion
anual del FONDO PARA LA INTERNACIONALIZACION DE LA EMPRESA (FIEM) y hacer balance sobre las actuaciones del
Fondo y la adecuacién de los resultados obtenidos en relacion a los previstos en la estrategia de internacionalizacion.

3. Todas las operaciones que se hagan con recursos del FIEM estaran sujetas a informacién publica a través de la puesta a
disposicion de la Memoria, que una vez remitida a las Cortes Generales, se expondra en la pagina web del Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio (actual Ministerio de Economia, Industria y Competitividad).
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LA ACTIVIDAD DEL FONDO PARA LA INTERNACIONALIZACION DE LA
EMPRESA EN EL EJERCICIO 2017

MODALIDADES DE FINANCIACION

El apoyo financiero oficial prestado por el FIEM durante el ejercicio 2017 para la internacionalizacion
de la empresa espanola se ha articulado en las siguientes tres grandes modalidades de financiacion:

Financiacion reembolsable en condiciones comerciales para operaciones de
exportacion de bienes y servicios, suministro o llave en mano, ejecutadas por empresas
espanolas en el extranjero. A través de un crédito otorgado a un comprador no residente en
Espana, esta modalidad del FIEM busca complementar la actividad financiera del mercado,
apalancando recursos de otras fuentes distintas al FIEM y dirigiéndolos hacia proyectos
relevantes para la internacionalizacion de la empresa esparnola. Este tipo de apoyo financiero
se articula respetando las normas internacionales establecidas en el Acuerdo General sobre
Lineas Directrices en materia de Crédito a la Exportacién con apoyo oficial de la OCDE, en
adelante el Consenso OCDE.

Financiacion reembolsable en condiciones comerciales para proyectos de inversion
productiva o concesionaria en el extranjero por parte de empresas espanolas. A través de
un crédito a una filial extranjera de una empresa espafnola esta modalidad de financiacién
FIEM se propone apoyar la implantacién de empresas espanolas en terceros mercados. En
esta modalidad se aceptan garantias tanto corporativas (riesgo balance de la empresa
inversora) como de proyecto (project finance o riesgo de proyecto).

Financiacion ligada reembolsable en condiciones concesionales, para operaciones de
exportacion de bienes y servicios, suministro o llave en mano, ejecutadas por empresas
espanolas en el extranjero. Este tipo de financiacién se otorga Unicamente a paises elegibles
para recibir ayuda ligada (paises de renta media-baja o baja segun el Banco Mundial) y se
exige la garantia soberana del pais receptor de la financiacion. Como se ha mencionado,
esta modalidad del FIEM es la heredera natural del extinto FAD.

Memoria FIEM 2017 5
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2.2 OPERACIONES APROBADAS CON CARGO AL FIEM EN 2017

La Ley 3/2017, de 27 de junio, de Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2017 dispone
un limite anual de aprobaciones de 500 millones de euros para el FIEM. Asimismo, esta ley mantiene
las limitaciones introducidas en 2012 que impiden la financiacion con cargo al FIEM de operaciones de
caracter no reembolsable e incorporan controles y limitaciones adicionales para financiar proyectos
concesionales con tipos de interés inferiores a los tipos de la deuda emitida por el Estado en
instrumentos de vencimiento similar.

A lo largo del ejercicio 2017, el Consejo de Ministros ha aprobado la concesién de financiacion FIEM
—créditos y lineas de crédito- por valor de 184.878.211 euros?, lo que supone un 37% del limite maximo
de aprobaciones establecido en la ley de presupuestos. Estas operaciones FIEM aprobadas en 2017
corresponden a dos lineas de crédito en términos comerciales por un importe total de 70.845.493
euros, y siete operaciones de crédito singular por el importe restante, que se puede descomponer en
un crédito en condiciones comerciales para una operacion de exportacién, por importe de 2.063.692
euros; cuatro créditos en condiciones comerciales para operaciones de inversion, por un importe total
de 77.455.578 euros; y dos créditos en condiciones concesionales para operaciones de exportacion,
por un importe total de 34.513.447 euros. Estos datos muestran una importante diversificacién de las
operaciones FIEM en cuanto a lineas y créditos singulares, y en menor medida en cuanto a
modalidades de financiacion.

Asi, se puede observar que el nimero de operaciones aprobadas de caracter comercial es muy
superior al numero de operaciones de caracter concesional. En 2017, el crédito concesional representa
Unicamente un 29% del total del importe aprobado, correspondiendo el 71% restante a operaciones en
condiciones comerciales, ya sea para la exportacién, la inversion o la concesién de lineas de crédito.

El Cuadro 1 resume las operaciones aprobados especificando, para cada uno de ellas, una breve
descripcion de la operacién, el tipo de financiacion concedida, la empresa exportadora/inversora objeto
de apoyo, la entidad deudora y/o garante de la operacion, los importes en euros de los contratos
financiados y los créditos otorgados con cargo al FIEM en el ejercicio 2017, asi como las respectivas
fechas de aprobacion en Consejo de Ministros.

3 El valor en euros de proyectos concretos financiados en 2017, valorados a tipo de cambio de 31 de diciembre, es de 120.741.215.
Esta diferencia se debe a que las Lineas aprobadas no se han ejecutado en su totalidad en el primer afio, como, por otra parte, es
l6gico.
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Cuadro 1. Operaciones FIEM aprobadas en Consejo de Ministros en el ejercicio 2017

IMPORTE
IMPORTE
, ‘ : DEUDOR/ CONTRATO FECHA
FINANCIACION PAIS OPERACION EMPRESA GARANTE I;IEI\FI‘ICI)ESN / INVERSION|APROBACION
EUROS
Renovacién y Ampliacion
Comercial - | o ioamerica|dS! Sistema Integrado def COCESNA | 2.063.692,15| 2.150.933,88| 02/06/2017
Exportacién Vigilancia y Control del
Espacio Aéreo
TOTAL COMERCIAL - EXPORTACION 2.063.692,15| 2.150.933,88
Polonia | EXPansion corporativa en | ;o | 5 | Sic Lazaro 750.000 | 1.589.744 | 02/06/2017
Polonia Polska SP
Japén E;pg:s'm corporativaen | . oee | NihON &’;"mec 5.000.000 | 9.270.467 | 02/06/2017
Comercial - E pon_ C " Tam W UK
Inversion Reino Unido | Pansion LOrporativa en | 1 yweger | 1M Y'es€r 5.000.000 | 6.000.000 | 02/06/2017
Reino Unido limited
Sociedad Fuerza
México Parque Edlico en Tizimin | Smartener |y Energia Limpia | 66.705.578 | 115.067.122 | 03/11/2017
de Tizimin, S.A.
TOTAL COMERCIAL - INVERSION 77.455.578 | 131.927.333
Nicaragua | ZduiPamiento Aulas Crambo | Hepubicade | o) 5aq 154 | 20336.124 | 01/09/2017
Digitales Nicaragua
Concesional Construccién de una Reino de
Marruecos |estacion desaladoraenla | Tedagua M 12.177.323 | 16.500.000 | 06/10/2017
arruecos
zona de Alhucemas
TOTAL CONCESIONAL 34.513.447 | 38.836.124
Multipais |- 29uerios proyectos de 50.000.000 02/06/2017
exportacion e inversion
Lineas de Renovacién y Ampliacién
Credito Cetroamérica |0¢! Sistema Integrado de 20.845.493 29/10/2017
Vigilancia y Control del
Espacio Aéreo
TOTAL LINEAS DE CREDITO 70.845.493 | 77.672.249
TOTAL OPERACIONES FIEM APROBADAS 2017 184.878.211 | 250.586.641

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Asimismo, a lo largo del ejercicio 2017 se han realizado un total de cuatro imputaciones de operaciones
a las dos lineas de crédito aprobadas durante el ejercicio. Estas imputaciones se llevan a cabo por
instruccién de la Secretaria de Estado de Comercio, previa aprobacién por parte del Comité FIEM. En
particular, se han realizado tres imputaciones a la lineas de crédito para pequefios proyectos de
exportacion e inversién, una por un importe total de 1.613.981 euros, y una imputacién a la linea de
crédito para la financiacion de proyectos de renovacion y ampliacion del Sistema Integrado de
Vigilancia y Control del Espacio Aéreo de Centroamérica, por un importe de 3.480.535 euros.

En el cuadro 2 se recogen los detalles de las operaciones que han sido imputadas a ambas lineas
durante el 2017.

Memoria FIEM 2017
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Cuadro 2. Operaciones FIEM imputadas a Lineas de Crédito y aprobadas por Resolucién de la SEC en 2017

IMPORTE
a a a DEUDOR, IMPORTE FIEM| CONTRATO FECHA
FINANCIACION PAIS OPERACION EMPRESA / a / A
GARANTE EN EUROS INVERSION | APROBACION
EUROS
Linea de Pequefios Proyectos de Exportacion e Inversion
Comer(flral i EEUU Expansion corporativa en EEUU Myclou.ddoor MYCLOUDDOOR 300.000 500.000 21/09/2017
Inversion Solutions | CONSULTING INC.
Comeru.a! i México Exportacion maquinaria RosI(-?-r CayroIndustrial 400.231 470.860 27/10/2017
Exportacién International S.A.DEC.V.
C ial - i6 i Al h Export
omerca’ India Exportacion equipos para Taesa Quresh Expo 913.750 1.075.000 | 29/11/2017
Exportacion mataderos PVTLTD
Total imputaciones Linea Pequenos Proyectos 2017 1.613.981 2.045.860
Linea para la Renovacion y Ampliacion del Sistema Integrado de Vigilancia y Control del Espacio Aéreo de Centroamérica
Renovacién Centro Control
C ial - b d
omercia’ Honduras y cabegera radaren Indra COCESNA 3480535 | 5800892 | 27/10/2017
Exportacion aeropuerto Internacional
Ramén Villeda Morales
Total imputaciones Linea Renovacion Sistema Control Aéreo Centroamérica 2017 3.480.535 5.800.892
Total imputaciones Lineas FIEM 2017 5.094.516 7.846.752

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

En los siguientes apartados se ofrece una descripcion de las distintas lineas y proyectos aprobados en
Consejo de Ministros en 2017.

2.2.1. Créditos concedidos en condiciones comerciales
2.2.1.1. Financiacion comercial para proyectos de exportacion

» Actualizacion de los Radares Modo S y ADS-B de Monte Crudo (Honduras), Dixon Hill
(Honduras), Grand Cayman (Islas Caiman), Mata de Cana (Costa Rica), Puerto Cabezas
(Nicaragua), Volcan Poas (Costa Rica) y Cerro Santiago (Guatemala)

COCESNA solicit6 financiacién FIEM para un contrato firmado con INDRA por importe de 3.093.732
USD para la actualizacién, ajuste y optimizacién de los Radares Modo S y ADS-B de Monte Crudo
(Honduras), Dixon Hill (Honduras), Grand Cayman (Islas Caiman), Mata de Cana (Costa Rica), Puerto
Cabezas (Nicaragua),Volcan Poas (Costa Rica) y Cerro Santiago (Guatemala). Este proyecto forma
parte de la fase 11 del Plan de Renovacion y Ampliacién del Sistema Integrado de Vigilancia y Control
del Espacio Aéreo de Centroamérica citado. Esta operacion se aprobé antes de la entrada en vigor de
la Linea de 25 millones de dolares expuesta anteriormente, por lo que se tramité como un crédito
singular.

Memoria FIEM 2017 8
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El proyecto contempla el suministro llave en mano de los equipos necesarios para la renovacion de los

sistemas radar MSSR, previamente instalados por INDRA a COCESNA, para las siete localidades
mencionadas con anterioridad en Nicaragua, Costa Rica, Guatemala, Honduras e Islas Caiman.

El principal objetivo del proyecto es ofrecer a COCESNA una solucién que optimice su explotacion
técnica a través de un nuevo hardware y mediante la incorporacion de nuevas funcionalidades, lo que
permitird la reduccién de costes y la eliminacién de maniobras innecesarias de espera en aire con el
consiguiente ahorro de combustible y menores emisiones.

La realizacién del proyecto comprende, ademas del suministro de los equipos y sistemas, la
instalacion, integracion, pruebas, puesta en operacion, apoyo logistico y capacitacién de personal.

El importe total del proyecto es de 3.093.732 USD, de los cuales la financiacién FIEM cubre el 80% del
contrato, 2.474.986 USD. El 20% restante, se financiara con fondos propios del cliente.

2.2.1.2. Financiacion comercial para proyectos de inversion

= Expansion corporativa de caracter productivo de la empresa SIC LAZARO en Polonia

El proyecto consiste en aumentar la capacidad productiva de la filial del Grupo SIC LAZARO, dedicado
a la fabricacion de sistemas de contrapesos de acero y hormigbén para ascensores y maquinaria
pesada, asi como a la carpinteria metélica para la fabricacién de chasis para maquinaria tipo gruas y
maquinas elevadoras, en Polonia. Este aumento de la capacidad productiva se llevara a cabo mediante
la adquisicion y equipamiento de una nueva nave industrial.

El objetivo fundamental de este incremento de la capacidad productiva en Polonia es por un lado, poder
atender a la demanda creciente en las zonas a las que suministra SIC LAZARO POLSKA (Alemania,
Paises del Este y Finlandia) y, por otro lado, fabricar nuevos productos y modelos que permitiran servir
a nuevos clientes y sectores.

= Expansion corporativa de caracter productivo de Valfortec en Japon

El proyecto consiste en una expansion de caracter productivo de la empresa Valfortec S.L. mediante
la apertura de un establecimiento permanente en Japdn a través de su filial japonesa Nihon Valfortec
KK, que le permita consolidar su posicion en el mercado de los parques fotovoltaicos. La empresa
ofrece un paquete integral que incluye el disefio, la construccion, la instalacién y la conexién final asi
como el mantenimiento de sus plantas fotovoltaicas.

En cuanto al interés de la operacién desde el punto de vista de la internacionalizacién, cabe senalar
que el sector fotovoltaico esparol es un referente en el mundo. Con el mercado doméstico en declive,
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la internacionalizacion resulta de vital importancia para las empresas espafnolas del sector. Asimismo,

el sector fotovoltaico en Japoén tiene un peso creciente derivado el apagon nuclear tras el desastre de
Fukushima.

= Constitucidon de una filial en Reino Unido para dar apoyo a la ejecucion y gestion de un
contrato de suministro de 27 gruas puente a la empresa publica SELLAFIELD asi como, a
la gestion de futuros contratos con el mismo cliente y contratos con nuevos clientes.

Taim Weser es una empresa espafola con 125 anos de experiencia, especializada en el disefio y
construcciéon de bienes de equipo a medida para los sectores de manejo y transporte de materiales,
elevacion, tratamiento de residuos y energias renovables.

La necesidad de la creacion de una filial en Reino Unido surge a raiz de la adjudicacion de un
importante contrato con la empresa Sellafield, tanto por su importe, 58,69 millones de libras, y duracion,
10 afos, como por las implicaciones a medio y largo plazo que puede tener para la propia Taim Weser.
La cercania con el cliente final resulta fundamental para ejecutar con éxito este contrato asi como para
la gestion de posibles contratos futuros que previsiblemente surgiran con la propia Sellafield como con
otros clientes ingleses.

= Diseno, construccién y explotacion de un parque edlico de 75,6 MW, en el municipio de
Tizimin (México)

El Proyecto consiste en el disefio, construccion, explotacidén y operacién y mantenimiento de un parque
edlico de 75,6 MW ubicado en el Municipio de Tizimin, Peninsula del Yucatan (México). El promotor
del proyecto resulté adjudicatario en la primera subasta de largo plazo celebrada por el Centro Nacional
de Control de Energia (CENACE) de un contrato de compraventa de energia eléctrica acumulable y
Certificados de Energias Limpias (CELSs), en virtud del cual la Comisién Federal de Electricidad (CFE),
el Comprador, se obliga a adquirir anualmente de la SPV creada para llevar a cabo el proyecto, el
Vendedor, 291.900 MWh de Energia Eléctrica Acumulable y 291.900 CELs generados por el Proyecto,
durante un plazo de 15 y 20 anos, respectivamente, a una tarifa fija, actualizable anualmente de 67
USD/ (MWh-CEL).

El Parque Edlico estara integrado por 36 aerogeneradores de Gamesa Edlica, S.L. El importe del
contrato de suministro de los aerogeneradores supondra entre el 65% y el 70% de la inversion inicial
del Proyecto, a lo que hay que afnadir un efecto arrastre sobre cerca de 40 empresas.

El importe total de la inversion estimado es de 138,2 MM USD, siendo el ratio de Fondos Ajenos /

Fondos propios de 80/20 y aportando el resto de la deuda senior una entidad financiera privada
hispano-mexicana.
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2.2.2. Créditos concedidos en condiciones concesionales

= Aulas digitales méviles en centros de educacidon secundaria pertenecientes al Ministerio
de Educacion de Nicaragua

El proyecto consiste en el suministro de 790 Aulas Digitales Méviles para 742 Centros de Educacién
Secundaria en Nicaragua, por importe aproximado de 26 millones de délares estadounidenses.

La empresa espanola que llevara a cabo el proyecto es CRAMBO S.A., mediana empresa espanola
dedicada al comercio y fabricacion de equipos electrénicos y de telecomunicaciones, asi como sus
componentes. Asimismo, desarrolla soluciones tecnoldgicas globales que van desde la innovacién y la
fabricacion a la distribucion y prestacion de servicios. Se trata de un proyecto de un elevado arrastre
exportador, el 78% del importe del mismo corresponde a bienes y servicios espanoles. La solucién
tecnologica propuesta por la empresa CRAMBO S.A. conlleva el desarrollo de un software 100%
espaniol de alto contenido tecnologico.

El nimero total de beneficiarios directos de este proyecto se sitla en torno a 267.663 estudiantes,
mientras que los docentes participantes seran de en torno a 11.000. Si bien, como beneficiarios
indirectos se podria considerar a todos los miembros de la comunidad educativa a nivel nacional.

* Disefno y Construccion de una Planta Desalinizadora en Alhucemas, Marruecos

La empresa espanola Tedagua S.A. resulté adjudicataria, tras un proceso de licitacién internacional,
del proyecto para el disefio y construccion de una planta desalinizadora en Alhucemas, siendo la
entidad adjudicadora la Oficina Nacional de Electricidad y Agua Potable (ONEE).

La planta cubre las necesidades acuciantes de agua de la region, que sufre un déficit hidrico importante
dado que no se dispone en la zona de reservas de agua embalsada suficientes para el abastecimiento
para el ano 2018. La regién, caracterizada por una renta per capita muy baja y dependencia del sector
primario, sufre un cambio climatico para el que no esta preparada. La planta junto con los depdésitos
previstos permitira garantizar el abastecimiento de agua potable a una poblacion superior a 170.000
personas.

La operacién se inscribe dentro del Protocolo Financiero suscrito entre Espafia y Marruecos en

diciembre de 2008, que prevé la concesion de financiacion de proyectos en términos concesionales,
con un grado de concesionalidad del 42%.

El Cuadro 3 resume las condiciones financieras ofrecidas en las operaciones de financiacién en
condiciones concesionales, en los términos estipulados por el Consenso OCDE.
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Cuadro 3. Operaciones concesionales FIEM aprobadas en Consejo de Ministros en el ejercicio 2017

Importe FIEM Tipo de Plazo de Periodo de

A iy . Concesionalidad
(EUR) interés Amortizacion gracia ! !

PAIS Proyecto

Aulas digitales moviles en
centros de educacioén
Nicaragua secundaria pertenecientes 22.336.124 1,25% 30 anos 10 afos 35,7%
al Ministerio de Educacion
de Nicaragua

Disefo y Construccién de
Marruecos una Planta Desalinizadora 12.177.323 0,10% 40 afos 20 anos 42,4%
en Alhucemas

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

2.2.3. Lineas de crédito

2.2.3.1. Linea de Financiacion Reembolsable en términos comerciales para
Pequenos Proyectos de Exportacion e Inversion de hasta 50 millones de
euros con cargo al FIEM

El Consejo de Ministros de 2 de junio de 2017 aprobd la creacion de una linea de financiacion
reembolsable en términos comerciales para pequenos proyectos de exportacion e inversion de hasta
50 millones de euros con cargo al Fondo para la Internacionalizacion de la Empresa (FIEM).

Los proyectos de exportaciéon e inversion de hasta 3 millones de euros que cumplan los criterios de
elegibilidad para ser financiados bajo esta Linea, se imputaran a la misma a través de un procedimiento
mas agil que permita una reduccion en los tiempos de tramitacién, lo cual, es especialmente importante
en el caso de las pequefas y medianas empresas, que son las que suelen ejecutar este tipo de
pequenos proyectos. De esta forma, se intenta que los créditos FIEM constituyan un apoyo eficaz a la
internacionalizacion de la empresa espafola, especialmente a las pequefias y medianas. El FIEM
cumple asimismo con esta linea de pequerfios proyectos con su objetivo de cubrir fallos de mercado,
ya que las entidades bancarias no suelen ofrecer créditos compradores de pequefo importe.

Operaciones de inversion imputadas a la Linea en 2017:

= Expansion corporativa de caracter comercial de Myclouddoor Consulting Inc. en Estados
Unidos

Se trata de la primera operacion imputada a la Linea de Pequefios Proyectos de Exportacién e
Inversion. El proyecto consiste en la expansién corporativa de caracter comercial en Estados Unidos
de una pyme tecnoldgica espanola, Myclouddoor. Esta empresa ha desarrollado su propia tecnologia
de migracion a la nube especializada en contenidos SAP. Este modelo de negocio exige la presencia
de las empresas de servicios cerca de proveedores y clientes finales, tal y como ha decidido
Myclouddoor en su estrategia de internacionalizaciéon en Estados Unidos.
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Se trata de una inversion pequefia, de 500.000 euros, para la que se ha concedido un crédito FIEM
por importe de hasta 300.000 euros. No obstante, el proyecto ha impulsado un importante crecimiento
de esta empresa, que en la actualidad cuenta con unos 60 empleados.

Operaciones de exportacion imputadas a la Linea en 2017:

= Suministro de una lavadora rotativa

Se trata de un proyecto de exportacion de una maquinaria rotativa, con armario eléctrico, robot,
accesorios, instalacién y puesta en marcha. Consiste en una lavadora de piezas metdlicas marca
Rosler fabricada en Espania, concretamente, en las instalaciones de la empresa en Rubi (Barcelona).
El cliente de la empresa espanola es la mexicana Cayro Industrial S.A. de C.V., empresa privada
dedicada a la fabricacion de partes automotrices, las cuales son distribuidas como Tier 2 para su
destino final a las armadoras. Esta empresa es la receptora del crédito FIEM de unos 400.000 euros.

= Suministro y supervision de montaje de equipos para mataderos

El proyecto consiste en el suministro de equipos y maquinaria para un matadero de vacuno y de ovino.
El objetivo del cliente, que ya explota actualmente un matadero de bufalos, es la realizacion de un
matadero moderno de referencia en India que le permita continuar con su negocio de exportacion de
carne de bufalo a paises de Oriente Medio y Africa.

La totalidad de los equipos se disenara y fabricara en las instalaciones de TAESA en Aranda de Duero
(Burgos). Se trata de un proyecto realizado por una pyme espanola con fuerte arrastre exportador
pudiendo tener un efectos inducidos posteriores, dado el crecimiento del consumo de carne de bufalo
en la India, la importancia de las exportaciones de este producto en dicho pais y el hecho de que los
inversores de este sector estdn demandando maquinaria europea para poder cumplir con las
regulaciones tanto higiénico-sanitarias como de bienestar animal y poder asi beneficiarse de las
politicas de apoyo publico a este sector.

2.2.3.2. Linea de financiacion reembolsable en términos comerciales OCDE, para
la realizacion de proyectos dentro del plan de renovacién y ampliacion
del sistema integrado de vigilancia y control del espacio aéreo de
Centroamérica, por importe de hasta 25 millones de dodlares
estadounidenses

El receptor de esta financiacién es la Corporacion Centroamericana de Servicios de Navegacion Aérea
(COCESNA), una Institucion Internacional de Integracién Centroamericana de servicio publico sin
animo de lucro que presta servicios en las areas de navegacion aérea, capacitacion y seguridad
aeronautica en los territorios de los seis Estados miembros y accionistas: Honduras, Guatemala, El
Salvador, Nicaragua, Costa Rica y Belice.
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COCESNA lleva invirtiendo desde su creacion en la adquisicidn, ampliacidon y modernizacion de sus

sistemas de control y vigilancia. Desde 2016 ha puesto en marcha un Plan de Renovacion y Ampliacion
del Sistema Integrado de Vigilancia y Control del Espacio Aéreo de Centroamérica para los préximos
quince afos, que intenta abordar tanto la renovacién de los sistemas de vigilancia cuya vida 0til esta a
punto de expirar, como la optimizacion de los sistemas de trafico aéreo empleados en la region. Se
estima que la demanda de trafico aéreo en Iberoamérica experimentara un incremento promedio anual
del 5,4% hasta 2030.

El presupuesto de inversion previsto por COCESNA para los primeros cinco anos, 2016-2020, del Plan
mencionado, alcanzaria globalmente los 45 MUSD

Operaciones de exportacién imputadas a la Linea en 2017:

= Renovacion del Centro de Control APP y de la cabecera radar MSSR-S en el aeropuerto
Internacional Ramén Villeda Morales en Honduras.

Se trata del primer proyecto imputado a esta Linea y enmarcado dentro del Plan de COCESNA para
la renovacion ampliacién de sus sistemas. El importe de la financiacion FIEM es de hasta un maximo
de 4.174.206 dolares estadounidenses, representando el 60% del valor del contrato. La empresa
espafola que llevard a cabo el proyecto es Indra Sistemas, S.A., empresa que ha desarrollado
sistemas de gestion de trafico aéreo implantados en todo el mundo, con mas de 4.000 instalaciones
en 150 paises.

2.2.4 Distribuciéon por modalidades de financiacion

Sin tener en cuenta los gastos de gestion del propio fondo, la distribucién por modalidades de
financiacion de los proyectos aprobados en 2017 ha sido de un 81% en operaciones comerciales frente
a un 19% en condiciones concesionales (34,51M&€). Del 81% que corresponde a financiacion comercial,
un 42 % corresponde a operaciones de inversion, un 1% corresponde a operaciones de exportacion,
y un 35% corresponde a las dos lineas de crédito aprobadas, ambas para la financiaciéon de proyectos
en términos comerciales.

El Grafico 1 recoge este desglose.

Grafico 1. Aprobaciones FIEM en 2017 por modalidad de financiacién
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Modalidad de Financiacion

Comercial - Exportacién

Concesional
1%

19%

Comercial - Inversion
42%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Esta distribucion de operaciones segun la modalidad de financiacién en el ejercicio 2017 ofrece una
muestra de la transicion paulatina del FIEM hacia la financiacién de operaciones en términos
comerciales. En particular, el pasado ejercicio consolidé su creciente peso relativo la modalidad de
financiacién comercial para proyectos de inversion.

De este modo, si se observa esta la distribucion de los créditos FIEM a lo largo de los siete afios de
ejecucion del instrumento, en torno a la mitad del importe aprobado en Consejo de Ministros
corresponde a financiacion ofrecida en condiciones comerciales, ya sea financiacion en condiciones
OCDE para operaciones de exportacion o créditos en condiciones de mercado para proyectos de
inversion. Se prevé que los créditos de carécter comercial continden con su evolucion positiva,
ganando peso frente a la financiacion de carécter concesional. No obstante, en el agregado 2011-2017
la financiacion concesional sigue ostentando un peso relativo notable, con un 46% de la financiacion
concedida. El Grafico 2 muestra los pesos relativos de las diferentes modalidades de financiacion de
los dltimos aros.

Grafico 2. Aprobaciones FIEM por modalidad de financiacion

Modalidades de Financiacion 2011-2017

Lineas Mixtas  contribucion a IFM Donacién
Concesional/Comercial 0,10% 0,56%

4,27%
cion

Concesional
46,09% Comercial - Inversié

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
Tipo de Cambio: Las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion
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Por ultimo, cabe destacar que la financiacién no reembolsable va perdiendo peso en el acumulado
toda vez que, desde mediados de 2012, por motivos presupuestarios, el FIEM no esta autorizado a
ofrecer este tipo de financiacién.

2.2.5 Apalancamiento de recursos financieros

Uno de los principales propoésitos del FIEM es ejercer un papel catalizador de financiacion para
aquellas operaciones que tienen dificultades en movilizar financiacion bancaria privada. En
determinados casos, en especial en proyectos grandes o en proyectos con garantias de Project
Finance, es requisito necesario que otras entidades financieras acomparen en la financiacion de la
operacion. En todo caso, se exige al promotor o al deudor que asuma parte de la financiacién de la
operacion sin apoyo oficial.

En términos de apalancamiento de recursos financieros complementarios, el FIEM ha logrado, a lo
largo de estos afnos su objetivo de incorporar recursos procedentes de otras fuentes de financiacion.
Entre el afno 2011 y el ano 2017, se han concedido créditos por valor de 1.563.076.687 euros
generandose contratos por valor de 3.229.966.368 euros, lo que supone un notable efecto
apalancamiento: por cada euro financiado por el FIEM se ha apalancado 1,07 euros de financiacién
privada.

El grafico 3 muestra el papel catalizador del FIEM y su efecto apalancamiento de recursos
financieros.

Grafico 3. Apalancamiento de recursos financieros

Efecto generador de contratos del FIEM (2011-2017)

3.500.000.000
3.000.000.000
2.500.000.000
2.000.000.000

Euros

1.500.000.000
1.000.000.000
500.000.000

0

Créditos FIEM aprobados  Valor contratos o inversiones
vinculados

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién
Tipo de Cambio: Las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion
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2.3 ENCOMIENDAS DE GESTION Y HONORARIOS DEL AGENTE
GESTOR

Al margen de las operaciones de internacionalizaciéon, con cargo al FIEM se ha aprobado la
financiacién de distintas encomiendas a medios propios de la administracién del Estado, segun prevé
el Reglamento del FIEM.

A lo largo del ejercicio 2017 el importe total de las encomiendas aprobadas ascendi6 a 2.452.021,9
euros. En particular, los destinatarios de las encomiendas formalizadas han sido cuatro entidades:

- ICEX, por un importe de 1.470.843,21 euros

- INECO, por un importe de 305.576,49 euros

- ISDEFE, por un importe de 35.602,2 euros

- MERCASA por importe de 640.000 euros.
Por ultimo, a fecha de cierre de la presente memoria de actividad, no se han aprobado los costes de
compensacion del ICO para el afo 2017. El articulo 11 de la Ley establece que debera compensarse
al ICO con cargo al FIEM y previa autorizacion por Acuerdo de Consejo de Ministros por los gastos en

los que incurra en su labor de agente Financiero del Fondo, asi como aquellos otros gastos derivados
del asesoramiento que le sea encargado.

Asi pues, si a las operaciones aprobadas durante el ejercicio se incorporan las encomiendas de gestion
a medios propios de la Administracion del Estado aprobadas con cargo al FIEM durante el afo, la
ejecucion total del Fondo en 2017 asciende a 187.330.233 euros.

El Cuadro 4 recoge el desglose de la ejecucion total del Fondo en el ejercicio 2017, teniendo en cuenta
las operaciones aprobadas, las encomiendas de gestion y los honorarios del agente gestor.

Cuadro 5. Aprobacion total FIEM 2017

IMPORTE EUROS
OPERACIONES APROBADAS 184.878.211
ENCOMIENDAS DE GESTION APROBADAS 2.452.022
TOTAL 187.330.233

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacién
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3 ANALISIS GEOGRAFICO, SECTORIAL Y FINANCIERO DE LAS
OPERACIONES FIEM APROBADAS EN 2017 Y BALANCE 2011-17

3.1 DISTRIBUCION GEOGRAFICA

En el ejercicio 2017, se ha aprobado en Consejo de Ministros la concesién de financiacion FIEM para
siete paises o regiones diferentes. Si se tiene en cuenta también las operaciones que en 2017 han
sido imputadas a las Lineas FIEM el nimero total de paises beneficiarios asciende a nueve.

México es en 2017 el pais beneficiario del mayor importe de financiacion FIEM, con més de 67 millones
de euros, lo que supone el 36% del crédito aprobado en el afo. Esta financiacion se ha otorgado en
dos créditos: uno de ellos por importe de 80 millones de délares estadounidenses para financiar un
gran proyecto de construccion de un parque edlico, y otro de en torno a 400.000 euros, que ha sido
imputado a la Linea de Pequefos Proyectos. Esta diferencia pone de manifiesta la gran versatilidad
del instrumento FIEM que puede financiar grandes proyectos de energia y pequenas operaciones de
exportacion de maquinaria, como es este caso.

Centroamérica es la regién que se halla en segundo lugar. En particular, el beneficiario es la
organizacion supranacional de control del trafico aéreo de la region, del que son miembros varios
paises centroamericanos. Esta organizacion supranacional centroamericana ha sido receptora de un
12,3% del crédito aprobado durante el 2017, al habérsele concedido un crédito y una Linea de crédito
para la renovacion y ampliacion del sistema integrado de vigilancia y control de su espacio aéreo, por
valor de 25 millones de délares. A esta ultima Linea ya se ha imputado un proyecto que se ejecutara
en Honduras.

En tercer lugar, se encuentra Nicaragua receptora de un crédito por importe de mas de 26 millones de
dolares, representando un 12% del crédito total aprobado en 2017.

Los Cuadros 6, 7 y 8 muestran el desglose geografico de las operaciones aprobadas en Consejo de
Ministros en el ejercicio 2017, asi como de las imputaciones de 2017 a las dos Lineas FIEM.

Cuadro 6. Distribucidn geografica de las aprobaciones de FIEM en el ejercicio 2017

PAIS Importe en euros Porcentaje
MEXICO 66.705.578 36,08%
CENTROAMERICA 22.909.185 12,39%
NICARAGUA 22.336.124 12,08%
MARRUECOS 12.177.323 6,59%
JAPON 5.000.000 2,70%
REINO UNIDO 5.000.000 2,70%
POLONIA 750.000 0,41%
LINEA DE CREDITO MULTIPAIS 50.000.000 27,04%
TOTAL CREDITO 184.878.211 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD
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Cuadro 7. Distribucion geografica de las imputaciones a la Linea FIEM de Pequefios Proyectos de
Exportacion e Inversion durante el ejercicio 2017

PAIS Importe en euros Porcentaje
INDIA 913.750 57%
MEXICO 400.231 25%
ESTADOS UNIDOS 300.000 19%
Total Linea 1.613.981 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Cuadro 8. Distribucion geografica de las imputaciones a la Linea FIEM para el Espacio Aéreo de
Centroamérica durante el ejercicio 2017

PAIS Importe en euros Porcentaje
HONDURAS 3.480.535 100%
Total Linea 3.480.535 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Grafico 4. Distribucion geografica del crédito FIEM concedido en 2017
Distribucion geografica de los créditos FIEM en 2017

poLONIA__ REINOUNIDO  cENTROAMERICA
2,70% 1239%  JAPON

NICARAGUA 0,41% B  on
12,08% \ '
. MARRUECOS
MULTIPAIS
27,04%

MEXICO
36,08%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

En términos acumulados, en todo el periodo de funcionamiento del FIEM (2011-2017), se han
concedido créditos a mas de cuarenta paises, o que muestra una cartera amplia en términos
geograficos. Los principales paises en términos agregados por créditos FIEM, son: Arabia
Saudita, Ecuador, Kenia, Marruecos, Egipto y México. Cada uno de estos seis paises supera los
100 millones de euros en créditos y de forma conjunta acumulan dos tercios del total del crédito
concedido.

Por su parte, el 7,80% de los créditos acumulados se asocian a “varios” lo que se corresponde
con contribuciones a Instituciones Financieras Internacionales o lineas de crédito de las que se
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pueden beneficiar distintos paises. El Cuadro 7 y el Grafico 5 muestran la distribucion geogréfica
de las operaciones aprobadas por Consejo de Ministros con cargo al FIEM entre 2011 y 2017.

Cuadro 9. Distribucién geografica del crédito FIEM acumulado 2011-2017

Pais

ARABIA SAUDITA
ECUADOR
KENIA

VARIOS
MARRUECOS
EGIPTO
MEXICO
URUGUAY

SRI LANKA
VENEZUELA
REINO UNIDO
VARIOS CENTROAMERICA
BRASIL

CABO VERDE
CHINA
NICARAGUA
NORUEGA
TURQUIA
INDONESIA
GABON
JORDANIA
GHANA
PARAGUAY
JAPON

CHILE
PORTUGAL
REP. CHECA
INDIA

PERU
SUDAFRICA
POLONIA
COLOMBIA
VIETNAM
COSTA RICA
MONTENEGRO
REP. DOMINICANA
BOSNIA-HERZEGOVINA
CROACIA
SANTA LUCIA
ANGOLA
MOLDAVIA
Total general

Importe en euros

227.376.080
197.629.271
136.563.187
121.670.000
120.902.406
120.054.365
113.714.868
89.930.550
67.098.518
50.000.000
45.000.000
35.891.824
32.704.130
31.882.681
27.031.180
25.758.745
21.800.000
19.864.502
19.409.739
18.388.670
9.290.662
7.926.993
5.569.804
5.000.000
3.500.000
1.788.000
1.300.000
1.025.700
824.673
776.885
750.000
632.805
547.916
445.570
334.975
159.378
144.150
134.582
99.600
86.778
67.500

1.563.076.687

Porcentaje
14,55%
12,64%

8,74%
7,78%
7,73%
7,68%
7,28%
5,75%
4,29%
3,20%
2,88%
2,30%
2,09%
2,04%
1,73%
1,65%
1,39%
1,27%
1,24%
1,18%
0,59%
0,51%
0,36%
0,32%
0,22%
0,11%
0,08%
0,07%
0,05%
0,05%
0,05%
0,04%
0,04%
0,03%
0,02%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,00%
100,00%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.
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Grafico 5. Distribucion geografica del crédito FIEM concedido en 2011- 2017
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.

Si atendemos a la distribucidén geografica por bloques comerciales o areas geograficas, América
ocupa el primer puesto en términos de créditos concedidos tanto en el ejercicio 2017, con un
61% del total de aprobaciones, como a lo largo de la vida del FIEM, con el 35,63% del total. Es
en esta area geografica donde se ha aprobado la mayor operacion de 2017, correspondiente a
un crédito de 80 millones de euros para un proyecto eélico en México. También América ha sido
el principal destino de las imputaciones que se han llevado a cabo en 2017 a las Lineas FIEM,
en particular dos operaciones de menos de un millén de euros imputadas a la Linea de Pequerios
Proyectos en Estados Unidos y México.

El segundo bloque por créditos concedidos en el periodo 2011-2017 es Oriente Medio aunque
en el ano 2017 no se ha aprobado ningun crédito en esta area, esta posicion se debe al crédito
de 300 millones de dolares estadounidenses aprobados en 2012 para la construccion de una
planta petroquimica en Arabia Saudi.

Por su parte, el tercer bloque en términos agregados es el Norte de Africa, con el 15,42% de los
créditos aprobados. En el afio 2017 se ha aprobado una operacién en esta area, en concreto en
Marruecos por importe de 12.177.323 euros. En Africa Subsahariana no se ha aprobado ninguna
operacion en 2017 manteniéndose en el cuarto puesto por financiacion recibida.

En Asia se ha aprobado un crédito, en particular el primer crédito FIEM otorgado en Japén y se
ha imputado una pequefa operacion a la Linea de Pequefos Proyectos para financiar una
exportacion a la India. En Europa por su parte se han aprobado dos operaciones de inversion,
en Reino Unido y Polonia, respectivamente. Estas regiones sin embargo siguen ocupando una
posicion relativamente reducida de los créditos FIEM.
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Los cuadros 10, 11 y 12, y los graficos 6 y 7 reflejan la distribucion geogréfica de los créditos
FIEM concedidos por areas geograficas o bloques comerciales.

Cuadro 10. Distribucion por area geografica de las operaciones FIEM aprobadas en 2017

AREA GEOGRAFICA Importe en euros  Porcentaje
AMERICA 111.950.888 61%
LINEA MULTIPAIS 50.000.000 27%
AFRICA NORTE 12.177.323 7%
ASIA 5.000.000 3%
EUROPA 5.750.000 3%
Total general 184.878.211 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Cuadro 11. Distribucion por area geografica de las operaciones FIEM imputadas a Lineas FIEM en 2017

AREA GEOGRAFICA Importe en euros Porcentaje
ASIA 913.750 18%
AMERICA 4.180.766 82%
Total general 5.094.516 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Cuadro 12. Distribucion por area geografica de las operaciones FIEM aprobadas en 2011-2017

AREA GEOGRAFICA Importe en euros  Porcentaje
AMERICA 556.861.218 35,63%
ORIENTE MEDIO 256.531.244 16,41%
AFRICA NORTE 240.956.771 15,42%
AFRICA SUBSAHARIANA 195.625.193 12,52%
ASIA 120.113.054 7,68%
EUROPA 71.319.207 4,56%
MULTIPAIS 121.670.000 7,78%

Total general 1.563.076.687 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.

Grafico 6. Distribucion geografica del FIEM por bloques comerciales 2011-2017

Distribucion de créditos por area geografica 2011-2017
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.
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Grafico 7. Distribucion geografica del FIEM por bloques comerciales 2017

Distribucion de créditos por area geografica en 2017
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Al margen de la distribucion de la financiacion FIEM por paises y por areas geograficas, resulta
interesante observar el desglose de las operaciones en funcién de la provincia espafnola de
origen de la empresa espariola apoyada con el crédito FIEM. Para determinar el origen de la
empresa espanola se tiene en cuenta su domicilio social. Los cuadros 13 y 14 sefialan que existe
una notable concentracion de operaciones con empresas con domicilio social en Madrid. Esta
concentracion histérica se mantiene en el afio 2017 con 4 de las 9 operaciones aprobados. En
el caso de las imputaciones a lineas FIEM, Madrid concentra 2 de las 4 llevadas a cabo en 2017.
En términos agregados, como muestra el cuadro 15, hay que destacar la posicién de Guipuzcoa
y Navarra. El epigrafe sin especificar recoge aportaciones a Organismos Internacionales y Lineas
de Crédito no asociadas a un proyecto en concreto.

Cuadro 13. Distribucidn geografica por origen de la empresa espafiola de las operaciones FIEM aprobadas
en 2017

Provincia N2 de proyectos Importe en euros  Porcentaje
MADRID 4 103.282.718 55,87%
NAVARRA 1 750.000 0,41%
CASTELLON 1 5.000.000 2,70%
ZARAGOZA 1 5.000.000 2,70%
LINEAS 2 70.845.493 38,32%
Total general 9 184.878.211 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Cuadro 14. Distribucidn geografica por origen de la empresa espafiola de las operaciones FIEM imputadas
a Lineas FIEM en 2017

Provincia N2 de proyectos Importe en euros Porcentaje
MADRID 2 3.780.535 74,21%
BURGOS 1 913.750 17,94%
BARCELONA 1 400.231 7,86%
Total general 4 5.094.516 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD
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Cuadro 15. Distribucién geografica por origen de la empresa espafiola de las operaciones FIEM aprobadas

en 2011-2017
Provincia
MADRID
GUIPUZCOA
NAVARRA
BARCELONA
VIZCAYA
ASTURIAS
VIZCAYA-MADRID
PONTEVEDRA
CUENCA
VALENCIA
ZARAGOZA
CASTELLON
CORDOBA
ALICANTE
TARRAGONA
LAS PALMAS

STA CRUZ TENERIFE

SIN ESPECIFICAR
Total general

N2 Operaciones
40

O R PR RPREPREPNWOWRLRWERERNDNNN

o)
(=)}

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion

Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.

3.2 DISTRIBUCION SECTORIAL DEL FIEM

Las operaciones aprobadas en Consejo de Ministros durante el ejercicio 2017 se concentran en
los siguientes cinco sectores econémicos: energias renovables, tecnologias de informacion y
comunicacion, aguas y bienes de equipo. En estos sectores, las empresas espanolas tienen un
buen conocimiento y un alto grado de competitividad a nivel internacional. Ademas en términos
generales son sectores con un alto valor afadido que favorecen una especializacién de la
exportacion espafola basada en la diferenciacion. La distribucién sectorial de la cartera FIEM
2017 se detalla en los Cuadros 16, 17 y el Grafico 8. El cuadro 18 y el grafico 9 muestran la

distribucion sectorial en el horizonte 2011-2017.

Importe en euros
917.703.425
180.091.043
150.663.867

57.219.104
26.937.759
22.175.020
7.926.993
7.400.000
6.586.463
5.200.305
5.117.050
5.000.000
1.788.000
1.025.700
464.000
134.582
127.884
167.515.493
1.563.076.687

Cuadro 16. Distribucion sectorial de operaciones FIEM aprobadas en 2017

Sector
ENERGIA

VARIOS (LINEA DE CREDITO)

TICs

AGUAS

B. EQUIPO
Total general

N2 Operaciones

N PP, W LN

9

Importe en euros

71.705.578
50.000.000
45.245.310
12.177.323
5.750.000
184.878.211

Porcentaje
58,71%
11,52%

9,64%
3,66%
1,72%
1,42%
0,51%
0,47%
0,42%
0,33%
0,33%
0,32%
0,11%
0,07%
0,03%
0,01%
0,01%
10,72%
100%

Porcentaje
38,79%
27,04%
24,47%

6,59%
3,11%
100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD
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Cuadro 17. Distribucion sectorial de imputaciones a Lineas FIEM en 2017

Sector N2 Operaciones Importe en euros Porcentaje
TICs 2 3.780.535 74,21%
B. EQUIPO 2 1.313.981 25,79%
Total general 4 5.094.516 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD

Cuadro 18. Distribucion sectorial de operaciones FIEM 2011-2017

Sectores N2 de Operaciones Importe en euros Porcentaje
ENERGIA 13 341.550.478 21,85%
B. EQUIPO 10 268.415.885 17,17%
Quimico 1 227.376.080 14,55%
TRANSPORTE 6 128.276.256 8,21%
AGUAS 12 116.618.165 7,46%
MEDIOAMBIENTE 12 112.602.090 7,20%
TICs 10 98.097.502 6,28%
L. CREDITO 3 95.000.000 6,08%
INFRAESTRUCTURA 7 89.580.540 5,73%
VARIOS 4 51.670.000 3,31%
BUQUES 1 21.800.000 1,39%
AGROPECUARIO 2 7.528.824 0,48%
INGENIERIA 2 3.898.400 0,25%
TELECOMUNIC. 2 527.884 0,03%
TURISMO 1 134.582 0,01%
Total general 86 1.563.076.687 100%

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion.

Grafico 8. Distribucion sectorial de Operaciones FIEM 2017

Distribucidon operaciones FIEM 2017 por sector
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Tipo de Cambio utilizado, de fecha 31/12/2017: 1 EUR= 1,1993 USD
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Grafico 9. Distribucion sectorial de operaciones FIEM 2011-2017

Distribucion Sectorial Operaciones FIEM aprobadas
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
Tipo de Cambio: las operaciones se han valorado al tipo de cambio vigente el 31 de diciembre del afio de aprobacion

La financiacién del Parque Edlico de Tizimin en México por valor de 80 millones de doblares
estadounidenses ha motivado que el sector energia se sitle a la cabeza de la financiacién del
FIEM en el afio 2017. Este sector es clave para la industria espafnola y de hecho, se mantiene
en primera posicion en términos agregados en el periodo 2011-2017.

El segundo sector es el de las tecnologias de la informacién y la comunicacion gracias a los
proyectos financiados para la renovacién del sistema de control aéreo en la zona de
Centroamérica. El sector de las telecomunicaciones tiene un alto valor afiadido por lo que es de
especial interés para las exportaciones espanolas.

En lo que concierne a las operaciones aprobadas a lo largo de todo el periodo de funcionamiento
del FIEM, en términos de importe el primer sector receptor de financiacién FIEM es el de energia,
seguido del quimico y los bienes de equipo. Conjuntamente, los tres sectores representan mas
del 50% del importe de los créditos FIEM aprobados.

3.3 CONDICIONES FINANCIERAS Y MOROSIDAD

El ejercicio 2017 ha dado muestras de una natural transicién hacia unas condiciones financieras
comerciales, frente al tradicional componente concesional que caracterizaba al antiguo FAD. En
el pasado ejercicio, la financiacién comercial supuso un 81% del total aprobado en Consejo de
Ministros, frente a un 19% de financiacién concesional. EI Cuadro 19 ofrece la informacién
financiera de los créditos FIEM aprobados durante la vigencia del instrumento, ponderando estas
condiciones por el peso que las operaciones representan en la cartera. Se incorpora también un
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dato promedio de los ultimos tres afos de vigencia del FAD, para ofrecer una perspectiva mas
amplia de la evolucion de estas condiciones financieras.

Cuadro 19. Condiciones financieras

CONDICIONES FINANCIERAS| 2008-10 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Plazo amortizacion (afios) 22,67 28,65 16,51 18,61 20,2 21,7 25,37 20,83
Periodo de Gracia (afos) 9,81 15,15 2,66 7,63 8,3 1,7 5,71 4,13

Tipo de interés en euros 0,41% 0,07% 2,14% 1,42% 1,85% 1,09% 1,43%
Tipo de interés en délares 2,44% 4,77% 0,98% 3,82%
Tipo de interés ponderado 0,67% 1,03% 3,26% 2,11% 2% 2,71% 1,00% 3,35%
Importe medio (mill. EUR) 21,5 13,6 48,97 51,58 24,3 29,15 22,66 10,86

Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion

Los datos correspondientes al pasado ejercicio muestran, por una parte un aumento del tipo
medio ponderado respecto al ejercicio anterior. Esto se debe a dos motivos, por una parte al
aumento del peso de la financiacion en condiciones comerciales cuyos tipos de interés son mas
cercanos a los de mercado que los de la financiacion concesional (nétese que en afio 2016 hubo
una gran operacion financiada en condiciones concesionales que condicioné enormemente los
datos de ese ejercicio). Por otra parte, el peso de la financiacion en doélares estadounidenses
hace aumentar los tipos medios, dado que los tipos de interés en esa divisa han sido durante
20017 significativamente superiores a los de la financiacion otorgada en euros cuyos tipos de
interés se encuentran en minimos histéricos.

Por otra parte, se observa un descenso de importe medio de los créditos concedidos en mas de
un 50%, lo cual se debe principalmente al efecto de la Linea de Pequenos proyectos, a la que
desde su creacion en junio de 2017 se han imputado tres operaciones por valor menor al millén
de euros.

El Grafico 10 muestra esta tendencia en los tipos de interés de los créditos FIEM denominados
en euros.

Grafico 10. Evolucion del tipo de interés medio ponderado
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
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En lo que concierne a la morosidad del instrumento, cabe destacar que a 31 de diciembre de
2017 no existen impagos correspondientes a operaciones aprobadas desde el inicio de la
actividad del FIEM en 2011. Toda la deuda no liquidada en tiempo y forma al final del pasado
ejercicio corresponde a antigua deuda FAD que, en virtud de lo dispuesto en la disposicion
adicional primera de la Ley FIEM, fue transferida al Balance del FIEM.

La deuda no liquidada en tiempo y forma en FIEM al 31 de diciembre de 2017 se cifraen 176,61
millones de euros. Ello que supone un ratio de morosidad del instrumento del 3,88%, un 5%
menor que al cierre del ejercicio anterior, y varios puntos por debajo de la media de la morosidad
del sector bancario espanol. El Grafico 11 muestra una tendencia decreciente del indice de
morosidad en los ultimos ejercicios, que obedece en gran medida a la formalizacion de varias
reestructuraciones de deuda.

Grafico 11. Evolucion del ratio de morosidad
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Fuente: Subdireccién General de Fomento Financiero de la Internacionalizacion
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4, EJECUCION PRESUPUESTARIA DEL FIEM

4.1 RECURSOS DEL FIEM

Para llevar a cabo su actividad y hacer frente a los desembolsos de las operaciones aprobadas
el FIEM puede nutrirse anualmente de dos fuentes de recursos alternativas: los recursos
autogenerados y los presupuestarios.

* Recursos autogenerados

Los recursos autogenerados son aquellos que proceden de las devoluciones de los préstamos y
créditos concedidos por el Fondo con anterioridad, asi como aquellos otros flujos econdémicos
procedentes de las comisiones e intereses devengados y cobrados por la realizacion de dichas
operaciones financieras. Estos recursos estan llamados a aumentar en paralelo a la importancia
creciente de las modalidades de financiacién comercial e inversiones en detrimento de la
modalidad concesional y ante la prohibicién recogida en la Ley de Presupuestos Generales del
Estado de ofrecer financiacién no reembolsable.

A lo largo del ejercicio 2017 los recursos autogenerados han ascendido a 379.194.229,12 euros,
de los cuales 325.703.336 euros correspondieron a amortizaciones de créditos, 50.736.768
euros correspondieron al pago de intereses, 497.464 euros se ingresaron en concepto de
comisiones y 46.745 euros por intereses de demora. Por ultimo, al cierre del ejercicio existian
ingresos pendientes de aplicacién por importe de 2.209.916 euros.

El grafico 12 muestra la evolucion de estos ingresos a lo largo de los afios 2011-2017.

Grafico 12: Evolucion Ingresos FIEM 2011-2017
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Fuente: Instituto de Crédito Oficial
* Los ingresos del Plan Africa corresponden a la devolucion de las partidas destinadas a Conversion de Deuda por parte del Banco Mundial, tras la
cancelacion de la colaboracion con esta institucion.
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* Recursos presupuestarios

Los recursos autogenerados pueden complementarse anualmente con una dotacion
presupuestaria establecida cada afo en la Ley de Presupuestos Generales del Estado, que
puede desembolsarse y ponerse a disposicion del Instituto de Crédito Oficial (ICO), agente
financiero del Estado para el FIEM, de acuerdo con las necesidades del Fondo. Los importes no
dispuestos de la dotaciéon no se acumulan en ejercicios posteriores. La utilizacion efectiva de
esta dotacion depende de la evolucién de los recobros y del ritmo de desembolsos, por lo que
cumple una funcién de fuente de “Gltimo recurso”. La dotacién presupuestaria para 2017 ascendio
a 218.087.600 euros, un importe algo inferior al de la dotacion consignada en los presupuestos
de los tres anos anteriores, que se cifré en 238.087.600 euros.

El recurso a la dotacién presupuestaria recogida en la Ley de Presupuestos Generales del Estado
fue reducido y decreciente en los tres primeros afos de funcionamiento del FIEM. Asimismo, las
disposiciones de los ejercicios 2012 y 2013 no han sido empleadas todavia, y se mantienen como
créditos reservados (ADOK). En los ultimos cuatro ejercicios no ha sido necesario disponer la
dotacién prevista en los presupuestos, lo cual pone de manifiesto la capacidad de auto
sostenibilidad del Fondo.

El Cuadro 20 muestra la evolucién de la dotacion presupuestaria del FIEM prevista en la Ley de
Presupuestos Generales del Estado (LPGE) desde la creacién del Fondo en 2011 y la
efectivamente dispuesta, asi como el limite establecido para cada ano por la referida Ley.

Cuadro 20: Principales Magnitudes FIEM

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Dotacién presupuestaria incluida en la LGPE 316 261 199,48 | 238,09 | 238,09 | 238,09 | 218,09
Dotacién Presupuestaria dispuesta 100 87,1* | 69,44* 0 0 0 0
(% de la Dotacion LPGE) (31,6%) | (34%) | (34,8%) (0%) (0%) (0%) (0%)
Limite Aprobaciones Anual 500 500 500 500 500 500 500

Fuente: Subdirecciéon General de Fomento Financiero de la Internacionalizacién, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Cifras en millones de euros
* Créditos ADOK reservados pero atin no empleados

4.2 EJECUCION PRESUPUESTARIA EFECTIVA Y DESEMBOLSOS NETOS

En lo que concierne a los desembolsos, el total de pagos realizados con cargo al FIEM realizados
en el afno 2017 asciende a 211.498.051 euros, de los cuales 180.212.073 euros corresponden a
disposiciones 0 pagos por créditos. Los ingresos por créditos, por su parte, ascienden a
379.194.229, por lo que se consolida la tendencia creciente de esta partida desde la entrada en
funcionamiento del FIEM en 2011. De este modo, el saldo neto en el ejercicio 2017 se cifra en
167.696.178 euros ingresados.
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El Cuadro 21 recopila las magnitudes correspondientes a los siete ejercicios transcurridos desde
la creacion del Fondo en 2011.

Cuadro 21: Ingresos y Pagos FIEM

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Ingresos por créditos (1) 231,81 | 2552 | 264,03 | 345,66 | 340,06 | 368,77 | 379,19
Pagos FIEM (2) 296,95 | 149,77 | 182,30 | 204,65 | 170,72 | 201,64 | 2115
Desembolsos netos (2)- (1) | g5.42 | -104,75 | -80.21 | -116,78 | -178.49 | -165.,65 | - 167,70

Fuente: Instituto de Crédito Oficial
Cifras en millones de euros

Salvo en el primer ejercicio de actividad del FIEM, los desembolsos netos han ofrecido siempre
saldo positivo. Asimismo, en la medida en que las operaciones en términos comerciales tengan
un peso mayor en términos relativos, la estructura de ingresos y desembolsos se ira modificando,
puesto que en términos generales, requirieren de periodos de formalizacion mas reducidos, asi
como, en la mayoria de los casos, periodos de disposicién mas cortos que las concesionales,
menores periodos de gracia siguiendo las directrices del Consenso OCDE y periodos de recobro

también mas cortos.
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5. CONCLUSIONES

La economia espanola crecio el 3,1% en 2017, con lo que suma cuatro afios de recuperacion y
tres afos consecutivos creciendo por encima del 3%. El entorno macroeconémico en el que se
desenvuelve el FIEM a dia de hoy difiere notablemente del marco en el que inicié sus operaciones
en el ejercicio 2011. La disponibilidad de financiacién hoy en dia es mucho mayor que en los
anos de desaceleracién economica, en los que la crisis en los mercados financieros
internacionales provocé una notable escasez y encarecimiento de fondos prestables y confirié al
FIEM un importante papel contraciclico supliendo el vacio que dejé el sector bancario.

Pese a que la recuperaciéon econémica ha propiciado por lo general un mejor acceso de las
empresas a la financiacion, el FIEM ha demostrado que puede desempenfiar un importante papel
al servicio de la politica comercial espafnola, fomentando la internacionalizacién de empresas
espafolas apoyando operaciones de exportacidén y de inversién, en especial ofreciendo
financiacién para aquellas empresas, paises y sectores que encuentran mayor dificultad para
acceder a la financiacién en los mercados. En particular, cabe destacar distintas contribuciones
del FIEM a lo largo del ejercicio 2017 que han hecho de este Fondo un instrumento muy Util para
la consecucién de los objetivos de la politica comercial espanola, reflejados en el marco de la
Estrategia de Internacionalizacion de la Economia Espanola 2017-27.

En primer lugar, el FIEM ha acentuado su orientacion a la pequefia y mediana empresa (PYME)
mostrdndose mas accesible y mas dindmico para la financiacion de operaciones promovidas por
PYMEs, contribuyendo de este modo al objetivo de incrementar el tamafno medio de la empresa
exportadora. Ello se pone de manifiesto no solo por el hecho de que un nimero cada vez mayor
de PYMEs se benefician del apoyo del FIEM, también el tamafo medio del crédito concedido es
menor —el importe promedio en 2017 ha sido de 10,8 millones de euros, el menor en los siete
anos de actividad del FIEM- mostrando una paulatina adaptacién a las necesidades de este tipo
de empresas. El apoyo a las PYMEs se ha visto especialmente reforzado en 2017 con la
aprobacién de la Linea FIEM de Pequefios Proyectos de Exportacion e Inversion, particularmente
orientada a la financiaciéon de proyectos promovidos por este tipo de empresas, y que permite
dinamizar notablemente el proceso de tramitacion y acortar los plazos de aprobaciéon de la
financiacién, ofreciendo una respuesta a una de las principales necesidades de las PYMEs que
solicitan financiacion oficial. Durante el 2017 se han imputado 3 proyectos a dicha Linea de un
importe inferior al millén de euros.

En segundo lugar, el FIEM ha acelerado en 2017 su transicion hacia un instrumento moderno y
versatil con un abanico de modalidades de financiacion que permite ofrecer soluciones
financieras atractivas a empresas espafolas con necesidades muy heterogéneas. FIEM ha
acentuado en el ejercicio 2017 su orientacion a la modalidad comercial, que ha concentrado dos
tercios de la financiacion aprobada en Consejo de Ministros. En particular cabe destacar el peso
creciente de estructuras de financiacion mas complejas como las propias de la modalidad de
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FIEM Inversién con garantia de proyecto (Project Finance). El principal proyecto aprobado en

2017, con un importe de 80 millones de doélares, consiste en un parque edlico en México que
responde a esta modalidad. Esta modernizacion, con estructuras de financiacion que no se
podian ofrecer en la época del extinto Fondo de Ayuda al Desarrollo (FAD), se desarrolla sin
desatender la modalidad de financiacion concesional, que ha desempefado también un
importante papel con la aprobacién de sendas operaciones en Nicaragua y Marruecos.

En tercer lugar, cabe destacar el apoyo que presta el FIEM al proceso de posicionamiento
estratégico en determinados sectores de mayor valor afiadido. La aprobacion de la Linea para la
Renovacién y Ampliacién del Sistema Integrado de Vigilancia y Control del Espacio Aéreo de
Centroamérica refuerza el posicionamiento espafol en un sector de elevado contenido
tecnoldgico. Del mismo modo, cabe poner en valor en 2017 la continua apuesta de FIEM por la
financiacion de sectores de alta tecnologia y de imagen de Espana como el sector de aguas y
las energias renovables, donde las empresas espanolas tienen una importante ventaja
competitiva.

Adicionalmente, cabe poner de manifiesto el elevado efecto apalancamiento de la financiacion
FIEM. Desde el inicio de operaciones del FIEM en el ejercicio 2011 se han aprobado créditos por
un importe superior a los 1.500 millones de euros, que han hecho posible la realizacién de
operaciones de internacionalizacién por valor de mas de 3.200 millones. De este modo, la
financiacién FIEM ha logrado in importante un efecto multiplicador, permitiendo movilizar grandes
cantidades de financiacion privada.

Por ultimo, la citada tendencia del FIEM hacia un mayor peso de la financiaciéon en términos
comerciales permite que el Fondo se encuentre en una situacion saneada y sea capaz de generar
por si mismo unos recursos propios suficientes para asegurar su caracter auto-sostenible. Su
rendimiento es no obstante inferior al rendimiento medio del mercado lo que muestra la no
competencia con el sector privado y justifica la existencia del FIEM como apoyo para la
financiacién de la internacionalizacion de la economia espaniola.

En conclusién, el FIEM ha demostrado en 2017 ser un instrumento moderno y versatil, capaz de

responder a las necesidades de financiacion de las empresas espafolas y de servir a los
objetivos de la Politica Comercial esparola.
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