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Introduccion

El Instituto Valenciano de Competitividad Empresarial (IVACE), entidad de derecho publico con
competencias en materia de industria, contratd, en 2015, los servicios para la elaboracién del informe
de evaluacion ex ante exigido en el articulo 37, apartado 2, del Reglamento de Disposiciones
Comunes! (“"RDC"), como condicién previa para implementar Instrumentos Financieros dentro del
Objetivo Tematico 3 “Mejorar la competitividad de la Pyme" del Programa Operativo FEDER de Ia
Comunidad Valenciana 2014-2020.

Uno de los aspectos que es preciso identificar en dicha evaluacion ex ante, de conformidad con la letra
g) del mencionado apartado 2 del articulo 37, consiste en establecer las “disposiciones que permitan
que, durante la fase de ejecucién del instrumento financiero, la evaluacion ex ante en la que se haya
basado pueda revisarse y actualizarse como sea necesario, cuando la autoridad de gestidn estime que
la evaluacion ex ante ya no puede representar con exactitud las condiciones de mercado existentes en
el momento de la ejecucion”.

La citada evaluacion ex ante puso de manifiesto la deficiente financiacion del tejido empresarial de la
Comunidad Valenciana y la necesidad de poner en marcha diferentes instrumentos financieros que
contribuyeran a mejorar la competitividad de las pymes de la region y alcanzar los objetivos previstos
en el Programa Operativo en materia de “Creacién de nuevas empresas y viveros de empresas, en
particular mejorando el acceso a financiacién y a servicios de apoyo avanzados" (Objetivo Especifico
3.1.2) y de “Promover el crecimiento y la consolidacidon de las PYME, en particular mejorando su
financiacion, tecnologia y acceso a servicios de apoyo avanzados" (Objetivo Especifico 3.4.1).

Sin embargo, la finalizacién de los trabajos de la evaluacion ex ante (3 de julio de 2015) coincide en
el tiempo con la aprobacion del PO FEDER de Comunidad Valenciana 2014-2020 (2 de julio de 2015).
Esto motivd que existiera una diferencia entre la asignaciéon prevista en el PO FEDER para
instrumentos financieros en el Eje 3 (62,82 millones euros) y la identificaciéon de la contribucién del
FEDER para instrumentos financieros derivada de las conclusiones de la mencionada evaluacién ex
ante (30 millones de euros).

A la vez que avanzan los trabajos de constitucién del fondo de cartera y de los instrumentos
financieros que se previeron en el analisis ex ante, han aparecido dos nuevas necesidades de inversién
gue resultan de interés para la Comunidad Auténoma.

Las empresas ValenCianaS con sello de PROPOSALS AWARDED WITH THE 'SEAL OF EXCELLENCE'
Excelencia. El Instrumento PYME del Programa  sue imstrument - ail (Phase 1 and phase 2)

Horizon 2020 de la Comisién Europea recibe un
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Asi, a pesar de que numerosas empresas valencianas obtienen esta importante certificacién, no
todas ellas pueden obtener la ayuda financiera. Para paliarlo, la propia Comisién Europea
promueve, sobre la base del principio de coordinacién del articulo 4, apartado 6, del RDC, las
sinergias entre los Fondos Estructurales y de Inversiédn Europeos (“Fondos EIE") y el resto de
Programas financiados con cargo al Presupuesto General de la UE.

En consecuencia, en el presente documento se estudia la conveniencia de utilizar instrumentos
financieros con cargo al Programa Operativo FEDER de la Comunidad Valenciana 2014-2020
(el POCV™). La finalidad es ayudar a estas empresas a financiar la salida al mercado de esos
productos o servicios altamente innovadores. Esto estd en consonancia con las recomendaciones
de las Instituciones de la UE.

El Consejo Europeo, en sus Conclusiones de 9 de junio de 2016 "destaca la necesidad de favorecer
las sinergias entre los Fondos Estructurales y de Inversién Europeos y los programas e instrumentos
directamente gestionados por la UE (...), la Comisidn y los Estados miembros deben intentar aumentar
la sinergia entre los programas financiados con cargo a los Fondos Estructurales y de Inversién
Europeos y los programas de gestion directa, en particular el programa «Horizonte 2020», con el fin
de minimizar las restricciones legales y reglamentarias innecesarias, organizar la explotacién de los
resultados de la investigacion -en los dos sentidos de la cadena de obtencién- para el desarrollo de
productos, servicios e innovaciones sociales comercializables, y reforzar la contribucién de los Fondos

Estructurales y de Inversién Europeos al cierre de la brecha de innovacién entre las regiones"?.

Asi, esta Institucién pide a la Comisién Europea “que analice las posibilidades de aproximacién y
aumento de la coherencia, en particular por lo que respecta a las normas sobre ayudas publicas y
sobre contratacién publica, utilizando con preferencia(...) proyectos que tengan el Sello de Excelencia
como base para este proceso; le pide asimismo que elabore una nota interpretativa sobre las normas
relativas a las ayudas publicas en el contexto de los Fondos Estructurales y de Inversién Europeos y

del programa «Horizonte 2020»"3.

La respuesta de la Comisién Europea se public en enero de 2017%. En su documento de trabajo se
resalta la oportunidad para aprovechar, en el marco de los Fondos Estructurales y de Inversién
Europeos (“Fondos EIE"), la valoracién técnica realizada por expertos internacionales independientes
con el fin de financiar de forma 4gil estas inversiones.

La competitividad de las pymes valencianas. La prioridad de inversién 3.d. del POCV, en la que
se enmarcan dos instrumentos financieros disefiados se refiere al “Apoyo a la capacidad de las
pymes para crecer en los mercados regionales, nacionales e internacionales, y para implicarse
en procesos de innovacion". En este marco, es posible revisar la posibilidad de incluir inversiones
de las pymes valencianas que permitan su crecimiento y expansién, de forma que se promueva
el crecimiento empresarial.

La metodologia de revisién prevista en el informe de evaluacién ex ante de julio de 2015 es flexible
y permite que el dmbito de andlisis se adecue al contexto. Dicho de otro modo, es la necesidad
concreta en cada momento la que marqgue el grado de revisién del andlisis. En definitiva, el alcance
del estudio es triple:

Identificar si ha habido cambios en el contexto respecto de las inversiones inicialmente
previstas.

Analizar la posibilidad de financiar empresas valencianas que disponen del Sello de
Excelencia.

Estudiar nuevas potenciales pymes de la Comunidad Valenciana interesadas en estrategias
de expansién empresarial.

2
Apartado 5 de sus Conclusiones.

3
Apartado 10.c) de sus Conclusiones.

N COMMISSION STAFF WORKING DOCUMENT SWD(2017) 11 final, de 4 de enero Explanatory note of the Commission
services on the application of State Aid Rules to national and regional funding schemes that offer alternative support to SME
Instrument project proposals with a Horizon 2020 'Seal of Excellence’.



2. Actualizacién del anadlisis del contexto

2.1 Andlisis de la demanda de financiacion

A continuacién se actualiza el estudio de las necesidades de financiacién del tejido empresarial
valenciano. La finalidad es confirmar si los instrumentos financieros disefiados inicialmente contintian
siendo susceptibles de ayudar a las empresas. Para ello, en la primera parte se adelantan las
conclusiones generales vy, en la segunda parte, se detalla el andlisis realizado, comparando los datos
del informe de analisis ex ante objeto de revisién con los nuevos datos obtenidos.

2.1.1 Principales conclusiones

Del trabajo de actualizacién de datos se desprende que la demanda de financiacion en la Comunidad
Valenciana sigue siendo similar a 2014. Las condiciones econdémicas han fomentado el crecimiento
de las empresas en la comunidad auténoma, como muestran el aumento en el nimero de las
empresas, el incremento del porcentaje de empresas con mayor volumen de ventas y, finalmente, el
alza del nimero de empresas de 50 empleados o mas.

Sin embargo, de los datos se desprende también que el nimero de empresas sin asalariados ha
aumentado. Vista la evolucion de las empresas por nimero de asalariados, parece indicar que existen
dificultades para que los negocios puedan soportar mas costes de personal que los del empresario.

2.1.2 Analisis del contexto econémico

La situacién econdmica comenzd a mejorar en 2013-2014. Se logré revertir el déficit comercial
récord que se habia acumulado durante los afios de auge, alcanzando un superdvit comercial en 2013
tras tres décadas de déficit comercial. Esta tendencia continué en 2014 y 2015.

En 2015, el PIB espafiol crecié un 3,2%, una tasa no vista desde 2007, antes de la crisis. Fue la tasa
de crecimiento mas alta entre las grandes economias de la UE ese afio. En sélo dos afios (2014-2015),
la economia espafiola habia recuperado el 85% del PIB perdido durante la recesion 2009-2013.
Mientras que la crisis ha tenido efectos devastadores en Espafia, hay signos claros de recuperacion
econdmica. Espafia es la quinta economia de la Unién Europea por PIB. Segun el prondstico del FMI
para 2017, Espafia recuperard todo el crecimiento del PIB perdido durante la crisis econémica,
superando en 2017 por primera vez el nivel de la produccién que se habia alcanzado en 2008.

Segun los datos, en 2015, la variacién interanual del PIB aumentd hasta el 3,2%. Mientras que la tasa
de desempleo en Espafia alcanzé el nivel mas alto de 26,1% en 2013, disminuyd en un 3,4% entre
2014 y 2015, hasta el 21%. En materia de deuda publica sobre el PIB, con los efectos de la crisis la
deuda publica en Espafia superé en 2014 el PIB (100,4%). Con los datos de 2015 vy las predicciones
de 2016, no hay signos de disminucién significativa a los niveles anteriores a la crisis.

Tabla 1 Evolucidon de los principales indicadores macroeconémicos en Espafia durante la crisis

i Magnitudes

sto en |+D de las administraciones publicas (incluida
: la enseflanza superior)




Producto Interior Bruto (PIB)

El Producto Interior Bruto en Espafia ha fluctuado entre 2007 y 2015. No obstante, la variacién
interanual del PIB en 2015 (3,2%) volvié casi al nivel de 2007, (3,5%).

Mientras que la tasa de desempleo en Espafia permanece muy alta (21%), se estd reduciendo
lentamente desde el maximo de 2013 (26,1%). Sin embargo, antes de la crisis en 2007, la tasa de
desempleo en Espafia habia llegado a ser del 8,3%.

El gasto en innovacién de las administraciones publicas se ha reducido lentamente cada afio entre
2007 y 2015, entre 47,0% en 2007 y 42,3% en 2015. Por otro lado, la proporcién de deuda publica
sobre el PIB ha aumentado considerablemente durante de la crisis, y no ha mostrado signos de
disminucién a pesar del resto de indicadores la recuperacion econémica. La evaluacidn ex ante de
2015 describié los intentos para aprovechar la recuperacién entre 2010 y 2011 y la necesidad de
apoyo adicional después de la nueva recesion del afio 2012. Sin embargo, la recuperacién percibida
en 2016y lo previsto por el FMI para 2017 indica que hay un avance positivo en ciertos aspectos de
la recuperacion econdmica en los ultimos dos afios.

En 2014, la variacion interanual del PIB subié mas de lo que se habia estimado (1,4% en lugar de
0,8%). A pesar de las fluctuaciones pequefias entre 2015 y 2017, la variaciéon interanual del PIB se
encuentra en niveles previos a la crisis y es mas estable que entre 2008 y 2014.

Gréfica 1. Variacion interanual del PIB (a precios de mercados) 2001-2017
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Tasa de desempleo

La situacién econémica en Espafia y la debilidad subsiguiente del mercado de trabajo han contribuido
a la destruccién de empleo. Esto ha tenido una incidencia significativa en la tasa de desempleo entre
los jovenes (50%) y la poblacidon con baja cualificacién. Como consecuencia, el nivel de los jévenes que
van a la universidad ha aumentado un 8%.

Se aprecia una disminucién de la tasa de desempleo a partir de un aumento ligero en el primer
trimestre de 2014. Sin embargo, la tendencia entre el primer trimestre de 2014 vy el tercer trimestre
en 2016 indica que la tasa de desempleo estd bajando. En este periodo, esta tasa ha disminuido un
5%.



Grafica 2 Tasa de desempleo por trimestres (2006-2016)
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Fuente: Encuesta de poblacién activa, INE

Resultado de las cuentas publicas

El déficit de las administraciones publicas suponia en 2009 el 11% del PIB. La tendencia general de
los Ultimos cuatro afos indica que el déficit en Espafia se esta reduciendo, siendo el valor del indicador
del 5,1% en 2015.

El déficit de las administraciones publicas ascendié del 6,9% en 2013 al 10,4% en 2012. En el periodo
entre 2013 y 2015, el déficit ha ascendido 1,8% a 5,1%. Mientras que el nivel se mantiene por debajo
de los niveles anteriores de la crisis, las mejoras representan un esfuerzo considerable en el contexto
de recuperacion después de la crisis. Como antes, en esta cifra se incluyen las transferencias de capital
destinadas a las instituciones financieras.

Gréfica 3 Capacidad (+) / necesidad (-) de financiacién (porcentaje de PIB (2017-2016)
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Deuda publica

El impacto de la crisis se muestra en la deuda de las administraciones publicas como porcentaje del
PIB. Pasé de representar el 35,5% en 2007 al 100,4% en 2014. En 2015 y 2016 la deuda publica
disminuyd ligeramente (del 100,4% al 99,4%). Debido al nivel de la descentralizacién en Espafia,
debemos tener en cuenta las distintas administraciones publicas. En particular, la Administracién
General del Estado, la AGE, representaba un 42% del PIB en 2014, pero en comunidades auténomas
distintas.

Grafica 4 Deuda de las Administraciones Publicas (porcentaje de PIB) 2007-2016
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En la grafica anterior se percibe que la tendencia de la deuda de las administraciones publicas es mas
estable ahora que entre 2007 y 2013, aungue se mantiene a un nivel muy alto, como se ha comentado
mas arriba.

Inversién en 1+D

El enfoque de las medidas de la recuperacién de Espafia ha sido una agenda de mejora de la
competitividad de las empresas en Espafia. Esto se ha demostrado por el avance de los principales
indicadores en [+D, por ejemplo a través de la inversién en la ciencia, la tecnologia y la innovacién.

Grafica 5 Gasto interno total en actividades de 1+D (millones de euros) 2000-2015
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Sin embargo, la inversién en I+D por habitante en Espafia es muy baja en comparacién con la UE. La
inversién en [+D por habitante en la Comunidad Valenciana es inferior a la media pero superior a la
mediana de las CCAA.

Grafica 6 Gasto (en millones de euros) por habitante en I+D por comunidad auténoma en Espafa (2014)
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En materia del origen de los fondos del gasto interno, en el periodo de la actualizacién (resaltado en
amarillo), la cantidad de la inversion por origen ha mantenido similar. Entre 2013 y 2015, el
porcentaje de inversién del presupuesto de la administracién publica y ensefianza superior se ha
reducido un 0,5% (de 45,7% a 45,2%). Sin embargo, en el mismo periodo, el porcentaje proveniente
de fondos extranjeros ha aumentado de 7,4% a 8%. La grafica siguiente muestra un periodo muy
estable, especialmente en comparacién con el periodo 2007-2012.

Grafica 7 Gasto interno en 1+D por origen de los fondos (porcentaje del total) 2000-2015
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2.1.3

Frente a la reduccién de la investigacién civil entre 2009 y 2013, la gréfica siguiente muestra una
tendencia mas estable durante el periodo objeto de actualizacién, si bien inferior al volumen previo a
la crisis. También se redujo el presupuesto para la investigaciéon militar entre 2007 y 2013. Entre
2015y 2016 se ha disminuido en casi un 13%.

Grafica 8 Presupuestos financieros y no financieros de la Politica de Gasto 46 (millones de euros) 2007-2016
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Entre 2014 y 2016, los presupuestos no financieros de la Politica de Gasto 46 han aumentado un
18,9% de 2.249,94 M€ a 2.675,30 M€. En comparacién, los presupuestos financieros de la Politica
de Gasto 46 han incrementado de 3.383,07 M€ a 3.754,3 M€, (un 10,9%).

Graficas 9 y 10. Presupuestos financieros y no financieros de la Politica de Gasto 46 (millones de euros) en
2016 (izda.) y 2014 (dcha.)
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Fuente: Secretaria de Estados de Presupuestos y Gastos. Presupuestos Generales del Estado

Caracteristicas del entorno de las pymes.
La evolucion del nimero de empresas

En la Comunidad Valenciana habia inscritas 344.556 empresas activas en 2016, un 2,22% menos que
seis afios antes. Estas empresas representaban en 2016 el 10,6% de las empresas de Espafia, en
comparacién con 10,7% de las empresas espafiolas en 2010 y 10,6% en 2014. Por provincias, un
49,9% de las empresas radica en Valencia, un 38,6% lo hace en Alicante y un 11,3% en Castellén.
Estas cifras representan una continuacion de la tendencia a afios anteriores. De las empresas inscritas
en 2014, el 50,3% estaba en Valencia, el 38,2% en Alicante y el 11,5% en Castellén.



Tabla 2 Evolucién del nimero de empresas de la Comunidad Valenciana por provincia.

Territorio 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Azzgllg'
e 132814131564129728127748 ........ : 26389130438 ....... ........ : 33124 .......... . 23%
r— 4079740373 .......... i 9748 .......... i 8732 .......... . 808438668 .......... s 9228385%
........................ 177018173008170681166382170427172204366%
c‘;f:”’ CC’.‘;’:&; 352.366 348.955 342.484 337.161 330.855 339.533 344.556 -2,22%

Mientras que la Comunidad Valenciana ha experimentado crecimiento negativo en los afios recientes
en términos del nimero de empresas; entre 2014 y 2016, la magnitud del problema se ha reducido
de -6,5% (entre 2010y 2014) a-2,22% (entre 2010y 2016).

Por condicién juridica de las empresas, casi la mitad de las inscritas en la Comunidad Auténoma son
personas fisicas, mientras que casi 40% son sociedades limitadas. Esta tendencia se ha mantenido
constante en los Ultimos tres afios y se correlaciona con el crecimiento del nimero de empresas en la
Comunidad Valenciana.

- P,e.rsonas Spg. Com. Bienes Asoc. y So§. . Soc ' Soc. ' Soc. Org. Aut.
Territorio fisicas limitadas otros anénimas : Colectivas | Comandit : coop

Alicante 67.005 54.284 5.184 4.052 1.701 6 1 632 259
Castellén 19.830 778 1.985 1.500 778 0 0 354 94
Valencia 90.332 2.945 8.451 6.399 2.945 4 4 1.253 496
c‘;f::, f;’:a 177.167  58.007 15.620  11.951 5.424 10 5 2239 849

Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2016

El nimero de empresas designadas como personas fisicas ha aumentado a 177.167 empresas de las
163.950 identificadas en la Comunidad Valenciana en 2014. La proporcién de aumento ha sido
similar en cada provincia: un 10% en Alicante; un 7,42% en Castelldn, y 6,8% en Valencia. Sin embargo,
el nimero de empresas designadas como sociedades limitadas se ha reducido en un -55% desde 2014.

Tabla 4 Nimero de empresas de la Comunidad Valenciana por condicién juridica en 2014

Personas : Soc. . Asoc. y Soc. Soc Soc. Soc.
. - Com. Bienes P . . Org. Aut.
Territorio fisicas limitadas otros anénimas : Colectivas : Comandit : coop

60.904  53.713 4.978 4.107 1.820 6 1 607 253

18.460  14.741 2.090 1.492 859 1 o 352 89
Valencia 84.586  62.066 8.275 6.398 3.307 6 3 1.269 472
POV 163.950 130.520 15343  11.997 5.986 13 4 2228 814
Valenciana

Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2014

El nimero de negocios en la Comunidad Valenciana ha reducido desde 2010. No obstante, ha habido
mejoras significativas desde 2014: por forma de la entidad, el aumento mas significativo estd en Ia
forma de persona fisica. Por condicién juridica de las empresas, poco mas de la mitad de las empresas
en la Comunidad Valenciana son personas fisicas, mientras que casi el 40% son sociedades limitadas.
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Grafica 11 Porcentaje de empresas de la Comunidad Valenciana por condicién juridica 2016

Soc. Comandit.

Soc Colectivas

Org. Autonomos y otros Personas fisicas
. m Soc. imtadas
Soc. coop.
g H = Com. Bienes
Soc. anémimas HAsoc. y ofros

® Scc. andmimas
Asoc.y otros

m SoC. Coop.
o, Bengs mOrg. Autonomoes y oiros
Soc. limitadas m Soc Colectivas
m Soc. Comandit.

Personas fisicas

U T T T T T 1

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
Thulo del e

Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2016

Tamafio relativo de las empresas

Por estrato de asalariados, en 2016, el 54% de las empresas en la Comunidad Valenciana no tenia
asalariados, mientras que el 28,7% eran empresas con uno o dos trabajadores, en linea con la
condicién predominante de persona fisica. El 95,7% de la regién (329.825) tiene menos de diez
asalariados o ningun asalariado, proporcién que se mantiene casi invariable en cada una de las
provincias. Sin embargo, el porcentaje de empresas que tiene menos que diez asalariados ha reducido
en los ultimos tres afios, por -2,2%.

o riades DE12  De39 De 10-19 | De20-49  De 50-99 [1)39100 239200 500 0 més
Alicante 72.730 37322 17.598 3.16 1.675 405 149 57 26
Castellon 20.069  12.123 5.333 87 487 178 87 56 22
93.357  49.637 21.656 4.067 2.178 678 357 198 76
cgfzéfig':a‘ 186.156  99.082 44.587 8.10 4.340 1.261 593 311 124

Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2016

En Alicante, hubo un aumento del 7,12% en el nimero de empresas sin asalariados entre 2014 y
2016, en comparacién con un aumento de 6,36% en empresas sin asalariados en Castellén y 6,63%
en Valencia. En términos relativos, el estrato sin asalariados es el mds significativo de todos tanto por
tamafio, como por crecimiento en el nimero de empresas desde 2014. Ello a pesar del discreto
crecimiento en términos porcentuales, en comparacién con los otros estratos, por ejemplo de 200-
499 empleado, el cual ha mostrado crecimiento mas alto que los otros, pero se debe notar que eso es
debido al bajo nimero de empresas en el estrato, en vez de crecimiento significativo.

La grafica indica los porcentajes representativas de los estratos de asalariados de empresas de la
Comunidad Valenciana.
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Grafica 12 Porcentaje de empresas de la Comunidad Valenciana por estrato de asalariados 2016
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Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2016

El porcentaje de las empresas sin asalariados ha aumentado cerca de un 1,4% entre 2014 y 2016.
Sin embargo, el estrato de 1-2 empleados se ha reducido en un 1,73%. Los otros estratos se han
mantenido durante el periodo.

Aungue el nimero de empresas de cincuenta empleados o0 mas en la Comunidad Valenciana ha
disminuido mucho en los afios recientes como resultado de la crisis, en 2015, se aprecia un pequefio
repunte.

Grafica 13 Evolucién del nimero de empresas 2 50 empleados en la Comunidad Valenciana (2007-2015)
3.500 32.102
3.043
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2.500 2.269
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Fuente: INE Directorio Central de Empresas

Sectores de actividad de las empresas

Respecto a los sectores de actividad, los datos no muestran grandes modificaciones respecto a 2014,
si bien destacan los sectores de Fabricacién de muebles, Ingenieria civil, Servicios de comidas y
bebidas, Transporte terrestre y por tuberia, Construccién de edificios y Comercio al por menor,
excepto de vehiculos de motor y motocicletas, que han perdido un total de 2.537 empresas. En
términos relativos, los sectores que mds empresas han perdido son Ingenieria civil, Fabricacién de
otros productos minerales no metdlicos, Industria de la madera y del corcho, excepto muebles;
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cesteria y esparteria, Fabricacién de muebles, Actividades de juegos de azar y apuestas y Fabricacién
de productos metdlicos, excepto maquinaria y equipo. Con una reduccién entre el -16% y el -3%.

En el extremo contrario, los sectores de actividades inmobiliarias, actividades administrativas de
oficina, otros servicios personales, educacién, actividades sanitarias y comercio al por mayor e
intermediarios de comercio han ganado un total de 9.451 empresas. En incremento porcentual, los
sectores de Programacién, consultoria y otras actividades relacionadas con la informatica,
Actividades de las sedes centrales, Otras actividades profesionales, cientificas y técnicas, Actividades
de creacién, artisticas y espectdculos, Actividades administrativas de oficina y otras actividades
auxiliares a las empresas, Actividades inmobiliarias, Educacién y Actividades relacionadas con el
empleo que han ganado un total de 8.359 empleos y cuyo incremento porcentual ha sido del 15%-
34%.

Tabla 6 Numero de empresas de la Comunidad Valenciana por sector de actividad

Numero de empresas por actividad econémica (CNAE 2009)

Variacién

2016-2014
68 Actividades inmobiliarias 18.821 . 16.029 2.792
82 Actividades administrativas de oficina y otras actividades auxiliares a las
empresas 10.663 8.848 1.815
96 Otros servicios personales 14.007 i 12.602 1.405
85 Educacion 9.983 8.597 1.386
86 Actividades sanitarias 14,538 1 13.506 1.032
46 Comercio al por mayor e intermediarios del comercio, excepto de vehiculos de
motor y motocicletas 28.373 | 27.352 1.021
31 Fabricacién de muebles 1.487 1.612 -125
42 Ingenieria civil 1.098 1.310 -212
56 Servicios de comidas y bebidas 28.601 | 28.903 -302
49 Transporte terrestre y por tuberia 13.512 1 13.847 -335
41 Construccion de edificios 23.914 24.536 -622
47 Comercio al por menor, excepto de vehiculos de motor y motocicletas 50.597 | 51.538 -941

Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2016
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Grafica 14. Num. De empresas de la Comunidad Valenciana por CNAE 2009 en 2014 y 2016
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Fuente: INE Directorio Central de Empresas 2014-2016.

Emprendedores

La poblaciéon de la Comunidad Valenciana ha demostrado un crecimiento en la percepcidon que existe
oportunidades para emprender. En 2012, solamente 13,3% de la poblacién creian gue habia
oportunidades para emprender, sin embargo, afio al afio, la Comunidad Valenciana ha indicado un
aumento en el porcentaje de la poblacién que estdn de acuerdo que hay oportunidades para
emprender. Comparadas las cifras de 2012y 2015 (28,7%), se detecta un incremento del 70,8%.
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Grafica 15 Evolucion del porcentaje de poblacién que percibe existencia de oportunidades para emprender
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Fuente: Global Entrepreneurship Monitor. Actividad emprendedora de la Comunidad Valenciana, Pais Vasco y Espafia (2015)

El porcentaje de la poblacién activa adulta en la Comunidad Valenciana que se involucra en una
actividad emprendedora es mas alto que en Pais Vasco (5,3% frente a 3,5%), y muy préximo al
promedio en Espafia (5,5%). Antes del inicio de la crisis, un 8,4% de la poblacién valenciana estaban
involucradas en actividades emprendedoras.

Grafica 16 Evolucion del porcentaje de poblacién activa adulta con actividad emprendedora.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Comunidad Valenciana — ==Pais Vasco — =sNacional

Fuente: Global Entrepreneurship Monitor. Actividad emprendedora de la Comunidad Valenciana, Pais Vasco y Espafia (2015)

Es decir, existe un porcentaje de la poblacién de la Comunidad Valenciana que detecta las
oportunidades para emprender, pero no han llevado a cabo iniciativas en este sentido. No obstante,
en 2015, el 28,7% de la poblacién valenciana percibié oportunidades sin realizar actividades
emprendedoras. Desde 2012, ha habido una tendencia creciente en este indice: ha aumentado un
115,8% desde 2012.

Gréafica 17 Diferencia entre el porcentaje de poblacién que percibe oportunidades para emprender y el
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porcentaje de poblacién con actividad emprendedora en la Comunidad Valenciana.
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Fuente: Global Entrepreneurship Monitor. Actividad emprendedora de la Comunidad Valenciana (2015)

I+D+i y empresas de la Comunidad Valenciana que ya disponen del Sello de Excelencia

Respecto al sector de I+D, se detecta una ligera mejoria en 2015 respecto a 2014.

Tabla 7 Evolucién del nimero de empresas de |+D de la Comunidad Valenciana.

ETerritorio 2010 2011
Empresas |+|? e)fpenmental en ciencias : 384 ! 246
inaturalesy tecnicas e L

i Empresas I+D experimental en ciencias sociales
¢ y humanidades i

Fuente: INE Estadistica de I+D

En el analisis de los indicadores de alta tecnologia, se muestra una mejora de 2015 respecto al afio
anterior en los servicios de alta tecnologia, si bien en términos de cifra de negocio, el empeoramiento
de los sectores de manufacturas de alta y media-alta tecnologias (CNAE27 a 29) es considerable:

Tabla 8 Evolucién del nimero de empresas de |+D de la Comunidad Valenciana.

Ndamero de

Sectores establecimientos Valor anadido (miles de €)

569.938

:Servicios de alta tecnologia o de punta | 640.744

59 a 63 Activid. cinematogr., de video y de
programas de telev., grabacién de sonido y
edicién musical Programacién y emision de radio y RESrgstcRERcR VSRR RCEhL0) 504.365 429.365 75.000

telev. Telecomunicaciones Programacion,
consultoria y otras activ. informaticas Informacion

72 Investigacion y desarrollo | 458 417 41 136.380 140.574 -4.194
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el SRS Ll | 721 1750 -38 3.217.250 3.448.548 -231.298
 tecnologp
Sectores manufactureros de tecnologia alta 136 123 13 102.806 80.607 22.199
21 Fabricacion de productos farmacéuticos 11 10 1 10.795 7.360 3.435
26 Fat?rl.caaonlde.productos informaticos, 125 113 12 92.011 73.246 18.765
electrénicos y épticos
303 C.ons.truccmn aerondutica y espacial y su 0 0 0 0 0 0
maquinaria
iﬁ;tores manufactureros de tecnologia media- SRS ENENPELY 51 3.114.445 3.367.941 -253.496
20 Industria quimica B 435 436 -1 1.061.377  990.087 71.290
27 a 29 Fabricacién de material y equipo
electrico, Fabricacion de maquinaria y equipo. S CEE B PY 63 1.930.895 2.206.780  -275.885
n.o.p, Fabricacion de vehiculos de motor,
remolques y semirremolques
325 Fabricacion de instrumentos y 306 296 10 52.417 56.137 -3.720
suministros médicos y odontoldgicos

Fuente: INE. Indicadores de Alta Tecnologia 2015.

Comercio exterior de las empresas

El volumen total de las exportaciones de la Comunidad Valenciana ascendié a 2,511 millones de euros
en 2016, procedente de las ventas a todo el mundo de 24.918 empresas de todos los sectores. Esto
supone un incremento del 7,5% respecto al afio anterior. En comparacién, las exportaciones en la
Unidn Europea subieron 4,4% en el mismo periodo.

.................................................... T P e

! Territorio 2011 i 2012 2013 2014

. Alicante 6.454 7411 7.830 ¢

Castellén : 2.969 : 3.121 : 3.496 : E

. ST R TR T e s T

: Valencia

Total Com.
Valenciana

Fuente: Fuente: MinECO. Dataempresas. Estadisticas del comercio exterior espafiol.

Respecto a las importaciones su volumen total en 2016, y respecto a la Comunidad Valenciana,
alcanzé los 1.473 millones de euros, procedente de las ventas a todo el mundo a 24.918 empresas
de todos los sectores. Como consecuencia de loa anterior, el volumen de las importaciones en 2016
fue mayor que el de las exportaciones realizadas por las empresas en la regién, en volumen de euros.

Tabla 10 Evqucmn del nimero de empresas |mportadoras de la Comunldad ValenC|ana por provmua

7.758 ¢

1816 :

: VaIenua

Total Com. 23.194 23.955 23.957 24.768 | 17,6%

Valenciana
Fuente: Fuente: MinECO. Dataempresas. Estadisticas del comercio exterior espafiol.
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2.2

La grafica siguiente muestra la diferencia entre el niimero de empresas exportadoras e importadoras
de la Comunidad Valenciana. Indica que el nimero de empresas importadores ha aumentado un 2,26%
en 2016, mientras que las importadoras han descendido un 0,76% desde 2014. En el mismo sentido,
el nimero de las empresas exportadoras se redujo un -1,54% entre 2010 y 2012 y después, crecid
un 12,98% entre 2012 y 2016. Sin embargo, entre 2010 y 2016, el nimero de exportadores en la
Comunidad Valenciana crecié un 11,27%.

Grafica 18 Numeros de empresas exportadoras e importadores de la Comunidad Valenciana
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Fuente: MINECO. Estadisticas del comercio exterior espafiol.

Actualizacion del andlisis de la demanda de financiacidon

La evidencia de 2014 de la demanda de la financiaciéon de las empresas en Espafia sigue siendo
representativa en 2017. Las empresas espafiolas suelen optar por los préstamos para financiar el
crecimiento de su actividad. Las pymes han indicado que el acceso a los préstamos bancarios es mas
dificil gue antes de la crisis, pero ha mejorado ligeramente.

Casi el doble de las empresas espafiolas consideré en 2016 que la situacién econémica general habia
mejorado respecto a las empresas europeas (33% frente al 17%), principalmente debido a sus
expectativas de incremento de ventas y beneficios y por la predisposicion de la banca a conceder
financiacién, especialmente las lineas de crédito (un 31% de las empresas espafiolas).

Las pymes espafolas declaran una mejora de su situacién conforme a las encuestas del Banco Central
Europeo. La recuperacion de las inversiones en activos fijos se ha incrementado en un 20%. Respecto
al volumen de facturacién, las empresas espafiolas lo han incrementado un 3%, hasta el 20%, siendo
una de las grandes economias de la UE que mas ha mejorado en este dato. A la vez, se han aumentado
un 1% los beneficios netos. A la vez, el ratio de apalancamiento se ha reducido un 2%, hasta el -10%.

En la siguiente grafica se comparan los cambios en los ingresos y las deudas de las pymes europeas
de las grandes economias de la zona euro:
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Grafica 19. Cambios en los ingresos y las deudas de las pymes de las grandes economias de la zona euro
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Fuente: BCE Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area (Oct 2016 - Mar 2017).

Respecto a los niveles de deuda deseados por las pymes europeas, un 40% ha indicado al BCE su
interés por mantener los actuales niveles. Sin embargo, un 42% de las pymes espafiolas con menos
de 2 afios de existencia pretenden reducir el nivel de deuda.

Por otra parte, las pymes espafiolas afirman dedicar en mayor medida la financiacién al capital
circulante que a las inversiones en activos fijos (38% frente al 30%, respectivamente).

Necesidades de financiacion:

En Espafia, en linea con la media europea, sélo el 9% de las empresas considera que el acceso a la
financiaciéon es el principal problema de la empresa y se da menor importancia frente a otros
problemas como la blusqueda de nuevos clientes o el personal cualificado. Sus inversiones en el
periodo 2013-2015 se han dirigido, por encima de la media de las empresas europeas, a nuevas
formas de gestion (32% frente al 28%) y nuevos canales de venta (31%, frente al 25% de la UE), en
linea con sus preocupaciones. El grado de inversidén ha sido menor en las innovaciones de productos
0 servicios (29% frente a 33%) y muy préximo en las innovaciones de proceso (21% frente al 22%). Sin
embargo, el 41% de las empresas espafolas afirma no haber crecido (39% en el caso de las europeas),
haber crecido menos de un 20% (31% frente al 36%) y haber crecido por encima del 20% anual en el
periodo un 8% frente al 9% de la UE.

Gréfica 20 Problemas cuya solucién mas urgian a las pymes en 2015 (porcentaje de empresas)
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Fuente: BCE y DG Empresas e Industria de la CE. Encuesta acceso a la financiaciéon de las pymes 2016.
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Un 56% de las empresas espafiolas considera adecuados los préstamos bancarios para sus negocios,
frente al 50% de las empresas de la UE. En cambio, el capital sélo lo es para el 2% de las empresas
espafolas, frente al 13% de las europeas. Aunque consideran que es mayor el importe del crédito
disponible que las empresas europeas, el importe de los préstamos y lineas de crédito solicitados es
menor en el caso de las empresas espafiolas que las europeas. Aun asi, el porcentaje de empresas
espafiolas que afirma haber recibido menos del 75% del importe solicitado en estos productos, es
mayor al de las europeas (en el caso de los préstamos, un 9% de las espafiolas frente a un 5% de las
europeas; en el caso de las lineas de crédito, un 9% de las espafiolas frente al 6%).

Respecto al volumen solicitado, en lineas generales las empresas espafiolas contindan solicitando
importes mds bajos, en linea con su menor tamafio y con el destino de los préstamos. Destaca la
reduccién de los préstamos de mas de 1 millén de euros en 2013-2015 respecto al bienio anterior.
En la actualidad supone la mitad que este grupo entre las empresas europeas (8% frente al 16%). Del
44% que solicitaron entre 100.000 euros y 1 M€, cerca del 58% de ellas solicitaron entre 100.000 €
y 250.000 €, mientras que en el caso de las empresas europeas, el 51% lo solicité entre 250.000 € y
1.000.000 €.

Gréfica 21 Volumen del dltimo préstamo, de cualquier tipo, al que empresas de la Unién Europea y Espafa
accedieron/ deseaban acceder en el intervalo de tiempo (porcentaje del total y euros)
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Fuente: BCE y recursos de SAFE (2013, 2015y 2016) Encuesta de acceso a la financiacién de las pymes

Por tipo de financiacién, las necesidades de las empresas en Espafia han cambiado en los ultimos
cuatro afios. Las empresas perciben cada vez mas la diversidad de vias de financiacién, destacando
de forma muy marcada en el caso del capital. Mientras que se considera mas estable las necesidades
de préstamo bancario, las lineas de crédito, los créditos comerciales y muy especialmente el capital
han aumentado considerablemente.
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Gréfica 22 Evolucién de las necesidades de financiacidon de las empresas en Espaiia por tipo de financiacion
(porcentaje de empresas) en los periodos 2011-2013 y 2013-2015.
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Fuente: BCE y recursos de SAFE (2015 y 2016) Encuesta de acceso a la financiacién de las pymes

Enlinea con lo anterior, las empresas espafiolas van reduciendo su interés por los préstamos bancarios
frente a otras lineas de financiacion, si bien en el caso del capital la reduccién respecto a la anterior
encuesta sobre el acceso a la financiacién es elevada.

Grafica 23 Tipo de financiacién necesario para cumplir con las expectativas de crecimiento

T0,0%
£2,3%
55,84
50,0% 56,34
43,74
50,0%
40,0%
30,0%
21,3%
% 13,5%,
20,0% =l
15,1% 15.4% 153%
17.8% .
11.8%04x
10,0% ,7.5%
. £,2% R
I 25 33t TR gy
. B =
Préstamo bancario Financiacion de otra Capital otros MNS/NC

fuente
Espafia - 2011-3 mUE-28 - 2011-3 Espafia - 2013-15 mUE-23 - 201 3-15

Fuente: BCE y recursos de SAFE (2015) Encuesta de acceso a la financiacién de las pymes

21



Respecto al gasto en I+D de las empresas, el nivel en 2015 es similar en la Comunidad Valenciana y
en el resto del pais, aunque presenta menores fluctuaciones y una tendencia a la recuperacion,
aunque todavia muy por debajo de los valores de 2007.

Grafica 24 Evolucién del crecimiento del gasto total en |+D empresarial
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Demanda de financiacién de emprendedores:

La tendencia de los Ultimos afios disponibles confirma el incremento de las necesidades de
financiacién. No obstante, se ha reducido en 2015 el valor del cuartil mayor en un 20%.

Tabla 11 NeceS|dades de financiaciéon de emprendedores de la Comunidad Valenciana por cuartiles (euros)
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Fuente: Global Entrepreneurship Monitor. Actividad emprendedora en la Comunidad Valenciana 2015
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Analisis de la oferta de financiacidon en la Generalitat Valenciana

2.3.1 La nueva oferta de financiacion del Instituto Valenciano de Finanzas

A continuacién se presentan las nuevas lineas de financiacién del IVF aprobadas en 2017.

Linea IVF
Innovacioén +

Linea IVF
Inversién y
circulante

Linea IVF
para
auténomos,
microempre-
sasy pymes

LINEA IVF
Cultura
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Impulsar el
crecimiento de
Pymes
innovadoras que
tengan un
proyecto préoximo
a la fase de
comercializacién

Inversiones en
internacionaliza-
cién,
consolidacion
empresarial y
creacion de
empleo, y anticipo
de subvenciones
concedidas por
cualquier érgano
directivo de la
Generalitat
Valenciana

Apoyo financiero
a autéonomos,
microempresas y
pymes en la
consolidacién y
crecimiento de
sus proyectos
empresariales

Financiacién
auténomos,
microempresas y
pymes que
desarrollen su
actividad en los
sectores cultural
y creativo

Beneficiarios

Empresas con
sede y/o
actividad
principal en la
Comunidad
Valenciana

Entidades con
su sede social
y/o estableci-
miento en la
Comunidad
Valenciana que
no pertenezcan
a los sectores
inmobiliario o
financiero

Auténomos,
microempresas
y PYMES que
tengan su sede
social y/o
establecimiento
productivo en la
Comunidad
Valenciana

Auténomos,
microempresas
y pymes de la
Comunidad
Valenciana que
desarrollen
actividades
culturalesy
creativas

Principales requisitos y condiciones

Requisitos:

>

Incrementar su estructura patrimonial en una cuantia
equivalente como minimo al 30% del importe del
préstamo aprobado por el IVF de forma previa a la
formalizacién de la operacién

Condiciones:

>

>

A través de préstamos participativos

Importe: Entre 25.000 € y 150.000 € (hasta el 75% de
los costes subvencionables)

Carencia del principal: hasta 5 afios

Interés fijo: EURIBOR (12 meses) +3,5%

Interés variable (anual): EBIT - interés fijo, con
limitaciones

Costes financiables asociados a la elaboracién de
prototipos, miniaturizacién o escalado, disefio, pruebas
de funcionamiento, pruebas de demostracién, desarrollo
de lineas piloto, comprobacion del producto a nivel
comercial,

Requisitos:

>

Antigliedad minima de 3 afios

Condiciones:

>

>

A través de préstamos ordinarios

Importe: Hasta 5 millones de euros (75% de los costes);
100% en el caso de anticipos de ayudas.

Plazo: 15 afios, incluidos hasta 3 de carencia del
principal (7 afios +4 para anticipos de subvenciones)
Interés: EURIBOR + diferencial

Se prevé la exigencia de garantias

Dirigido a Inversiones, adquisicién de activos y
necesidades de circulante, se excluye la refinanciacién
de deuda.

Requisitos:

>

Acreditar la aprobacién de un aval de una entidad
bancaria o SGR por el 100% del principal

Condiciones:

>

A través de préstamos ordinarios con liquidacién
trimestral.

Importe: Entre 12.000 € y 150.000 €

Plazo: hasta 5 afios, incluido 1 afio de carencia del
principal

Interés fijo: 2,5%

Dirigido a adquisicién de activos productivos y
circulante, se excluye la refinanciacién de deuda o las
reestructuraciones de pasivo.

Requisitos:

>

Tener menos de 250 trabajadores y facturacién menor
de 50 M€ o activos inferiores a 43 M€ con inscripcién en
los cédigos CNAE previstos.

Acreditar la aprobacion de un aval de una entidad
bancaria o SGR por el 100% del principal y los intereses

Condiciones:

>

A través de préstamos ordinarios con liguidacion
trimestral.

Importe: Entre 12.000 € y 150.000 €

Plazo: Hasta 7 afios, incluidos 3 de carencia
Interés fijo: 2,5% anual



2.3.2

Denominaciéon [ Objetivo Beneficiarios Principales requisitos y condiciones

» Financiaciéon de inversiones y necesidades de circulante,
por ejemplo: nuevas producciones y proyectos
culturales; compra de maquinaria y mobiliario; reformas
y acondicionamiento de instalaciones, o necesidades de
liquidez, ligadas a crecimiento del negocio, excluida la
refinanciacion de deuda o las reestructuraciones de
pasivo

Asimismo, el IVF prevé la financiacion de centros de atencién a personas con diversidad funcional y
el anticipo de subvenciones de acciones formativas concedidas por el SERVEF.

La Agencia Valenciana de Innovacion

La Agencia Valenciana de Innovacién ("AVI") se creé mediante la Ley 1/2017, de 1 de febrero. Con
fecha de 28 de julio de 2017 se adoptd el Decreto 106/2017, de 28 de julio, que se aprueba el
Reglamento de organizacién y funcionamiento de la AVI. Es una entidad de derecho publico que
persigue mejorar el Sistema Valenciano de Innovacién. En concreto, persigue mejorar el modelo
productivo valenciano mediante el desarrollo de su capacidad innovadora con criterios de
sostenibilidad, en Iinea con los objetivos de la Estrategia Europa 2020 de la UE y con los de la Agenda
2030 de las Naciones Unidas.

Para ello, se le reconocen facultades para ejercer potestades administrativas y realizar actividades
prestacionales y de fomento destinadas al desarrollo de las politicas publicas de fortalecimiento y
desarrollo del Sistema Valenciano de Innovacién. La AVI desarrollard su cometido mediante
programas anuales o plurianuales en los que esta previsto que se pueda incluir, entre otros:

La concesién de subvenciones corrientes y de capital a los agentes del Sistema Valenciano de
Innovacion mediante las correspondientes convocatorias de concurrencia competitiva,
siempre que no colisionen con las competencias de otros organismos.

La suscripcién de convenios con entidades que desarrollen actividades innovadoras.

La concesién de avales y préstamos, vehiculados por el Instituto Valenciano de Finanzas.

Al tratarse de una entidad de reciente creacién, no es posible detallar adn su participacién en la
financiacién del Sistema Valenciano de Innovacidn, si bien existen disposiciones que favorecen la
complementariedad de su actividad con las de otros agentes, especialmente el IVF.

Dentro de sus érganos, el Consejo de Direccién, érgano de gobierno de la Agencia, prevé la
participacion, en calidad de vocal, de una persona del Instituto Valenciano de Finanzas, con rango
minimo de director general. Entre otras funciones, el Consejo de Direccién debe aprobar los planes
de accién, anuales y plurianuales; los objetivos estratégicos y operativos de la Agencia, y los
procedimientos, criterios e indicadores para la medicién de su cumplimiento y del grado de eficiencia
en la gestién. Asimismo, hay una representacién del IVF en el Comité Ejecutivo del Consejo de
Direccion.

En su estructura organizativa se prevé la creacidén de un Servicio de Control Interno de primer nivel
de fondos europeos encargado de la planificacién, coordinacién, gestién y sequimiento de las
actuaciones de la AVI cofinanciadas con fondos europeos o estatales; las certificaciones al FEDER, al
FSE o a entes estatales financiadores en coordinacién con el Organismo Intermedio de Gestién de Ia
Generalitat Valenciana, y el control de la aplicacién de los regimenes de ayudas de Estado.

Por otra parte, se prevé también un Servicio de Evaluacién y Coordinacién de Programas que, entre

otras funciones, comprende la de realizar el control y seguimiento econédmico-financiero de las
actuaciones financiadas y de las ayudas otorgadas por la AVl y de las que le sean encomendadas,
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2.3.3

incluyendo el seqguimiento y control de préstamos y avales, en colaboracién con el Instituto Valenciano
de Finanzas.

Finalmente, el Servicio de Proyectos Estratégicos de Innovaciéon estd encargado de estimular la
cooperacién empresarial apoyada en otros agentes del Sistema Valenciano de Innovacién, a través de
instrumentos de ayuda vy financiacidon para aplicacién préctica de resultados de investigacién al
mercado.

Asimismo, respecto a los recursos econdmicos de la Agencia, estd previsto que incluyan créditos y
préstamos concedidos a la AVI pero siempre en colaboracién con el Instituto Valenciano de Finanzas,
a excepcién de los fondos destinados a tesoreria. En consecuencia, existen medidas suficientes para
asegurar la complementariedad entre ambas lineas de financiacion de las inversiones en productos y

servicios innovadores de las empresas.

Las ayudas a la internacionalizacién

Ademds de las subvenciones para la internacionalizacién del IVACE y del ICEX, la Administracién
General del Estado tiene diversas lineas de financiacion:

CESCE

Crédito
Comprador

Seguro de obras

Créditos
documentarios

Crédito
Suministrador

Seguro de
Fianzas

Seguro de
inversiones

CERSA

Convenio ICEX-
CERSA

ICO

ICO Exportadores

ICO Internacional
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Productos de crédito a la exportacién por cuenta del Estado, aparte de su actividad comercial

de aseguramiento de créditos en el exterior

El porcentaje de cobertura maximo para ambos riesgos puede ser de hasta un 99%. Cubre riesgos
comerciales: en el caso de empresas privadas, si hay impago como resultado de morosidad
prolongada o el derecho. Asimismo, cubre riesgos politicos: impago como consecuencia de
violencia politica, problemas econédmicos, nacionalizacién del deudor o garante, el impago del
crédito por parte de un deudor o garante publico.

Seguro de obras cubre el riesgo de obra por las empresas que hacen obras de construccién en el
extranjero, durante la fase de construcciéon o ejecucién

La cobertura puede ser individual (operacién por operacién) o abierta (para todos los créditos
confirmados a lo largo de un afio). Cubre el riesgo de impago de un crédito documentario por
razones politicas- riesgos politicos y extraordinarios.

Cubre riesgo de contrato y de crédito (riesgos comerciales: resolucién injustificada o
incumplimiento y riesgos politicos: incumplimiento del contrato de exportacion por razones
imprevisibles).

Para las operaciones en las que el exportador deba prestar algin aval, derivado de un contrato de
exportacion, ante el comprador extranjero o autoridades del pais de destino

Protege el inversor a los riesgos politicos que afectan a la inversidn en el extranjero por ejemplo la
expropiacién, nacionalizacién o confiscacién de los productos de la empresa, violencia politica,
falta de transferencia de la moneda del pais de destino.

Garantias a través de SGR

Permite a CERSA reafianzar hasta un 75% de las operaciones avaladas por sociedades de garantia
reciproca que cubren entre el 50% y el 100% de las operaciones de internacionalizacién que
reciben apoyo financiero de la banca. Asimismo, CERSA también garantiza hasta un 50% de los
avales técnicos concedidos.

Articula financiacién a través de entidades de crédito colaboradoras

Financiacién a auténomos y empresas a través del anticipo del importe de facturas procedentes de
su actividad exportadora o de los fondos necesarios para la produccién de los bienes que se vayan
a exportar. El importe maximo por cliente y afio es de 12,5 M€. Son las entidades de crédito
quienes se benefician de esta medida

Tramo | de inversidn y liquidez. Financiacién a personas juridicas espafiolas o con al menos un
30% de capital de empresa espafiola, tanto para liquidez como para inversiones productivas en el
exterior. Se realiza a través de entidades de crédito privadas



ICO

ICO
Infraestructuras

ICO Garantia
CERSA/SAECA

Programa ICO
Garantias
Internacionales

Linea ICO
Garantias
Internacionales.

COFIDES

Recursos propios
de COFIDES

FONPYME

FIEX.

Linea
Implantacién
Comercial 4.0
Joévenes
Empresarios.

Linea
Implantacién
Comercial 3.0

FINMARCA

FINING
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Articula financiacién a través de entidades de crédito colaboradoras

Tramo Il de inversién y liquidez .Dirigido tanto a empresas con domicilio social en Espafia (crédito
suministrador) para la venta de bienes o servicios, con aplazamiento de pago, a empresas con
domicilio social fuera de Espafia como a empresas con domicilio social fuera de Espafa, para la
adquisicién de bienes o servicios, con aplazamiento de pago, a empresas con domicilio social en
Espafia (crédito comprador). De nuevo, se articula a través de entidades de crédito privadas
colaboradoras del ICO.

Aplicable también para proyectos de infraestructura en Espafia, se articula mediante
participaciones en capital, y préstamos subordinados (incluidos participativos). Entre 10 M€ y 40
ME€.

Para inversiones realizadas fuera del territorio nacional y necesidades de liquidez, se dirige a
personas juridicas espafiolas o propietarias de al menos un 30% de capital de empresas espafiolas
y gue cuenten con el aval de una SGR o de SAECA (&mbito agrario). Se apoya tanto la liquidez
como las inversiones productivas en Espafia o en el exterior. Se articula a través de entidades de
crédito colaboradoras o a través de las SGR o de SAECA.

Programa vigente hasta el 31 de diciembre de 2017, dirigido a grandes empresas y a través de
varios instrumentos de garantia: garantia de licitacion (bid bond); garantia de cumplimiento
(performance bond); garantia de pago anticipado (advance payment/progress payment), y
garantia de los defectos o de mantenimiento (warranty guarantee). Tienen un importe minimo de
10ME.

Programa vigente hasta el 31 de diciembre de 2017, concesién por parte del ICO de una garantia
bancaria a operaciones previamente garantizadas o contragarantizadas por entidades de crédito
espafiolas, asumiendo el ICO el riesgo de estas Entidades. El 100% del riesgo con las empresas es
asumido por la Entidad de Crédito espafiola.

Dirigido principalmente a paises en vias de desarrollo y a los incluidos en los Planes Integrales
de Desarrollo de Mercados de la Secretaria de Estado de Comercio, incluye distintas vias, ya

sea con sus recursos propios, ya sea con los que gestiona para el Estado, o una combinaciéon de
ambos.

COFIDES financia con sus propios recursos proyectos de inversion sélo en paises en desarrollo y
emergentes. Pueden obtener financiacion de COFIDES tanto las empresas mixtas como las filiales
de empresas espafiolas en paises elegibles que lleven a cabo un proyecto de creacién de una
nueva empresa, la compra de una empresa existente o la ampliacién de la actividad de la misma.
Con unos limites minimo y maximo de 75.000 € y 10 millones de €, COFIDES proporciona
participaciones en capital (hasta el 49%), préstamos subordinados, participativos, de coinversion,
préstamos ordinarios a la empresa de proyecto y préstamos ordinarios al inversor espafiol (hasta
el 80%).

El Fondo para Operaciones de Inversién en el Exterior de la Pequefia y Mediana Empresa realiza
participaciones temporales y minoritarias directas en el capital social de empresas espafiolas
(incluye tanto participaciones en capital como instrumentos préximos al cuasicapital) para su
internacionalizacion o de empresas situadas en el exterior. La financiacién minima es de 75.000 €
y la maxima de 5 millones de €.

El Fondo para Inversiones en el Exterior es similar al anterior, pero estd pensado para inversiones
mayores. El importe minimo es de 250.000 € y el maximo, de 30 millones de €.

Mediante préstamos de coinversién (con remuneracion ligada a los resultados del proyecto) a la
empresa espafiola, a la filial o a la sucursal en el exterior o préstamos ordinarios a la empresa
espafiola, a la filial o a la sucursal en el exterior, COFIDES proporciona hasta 500.000 € para la
implantacién comercial, en funcién de las garantias y con el limite del 80% de la inversién.

Préstamos de coinversién (con remuneracion ligada a los resultados del proyecto) a la empresa
espafiola, a la filial o a la sucursal en el exterior y préstamos ordinarios a la empresa espafiola, a la
filial o a la sucursal en el exterior para la implantaciéon comercial en el exterior. En funcién de las
garantias, el importe maximo (80% de los costes) es de 1 millén de €.

Dirigido a empresas espafiolas que apuesten por la marca como activo de competitividad en su
proceso de internacionalizacién y que acometan proyectos de expansion exterior con necesidades
de financiaciéon a medio o largo plazo. Los beneficiaros deben ser compafiias asociadas o
vinculadas al Foro de Marcas Renombradas Espafiolas y el apoyo se sitia entre los 2 millones de €
y los 30 millones de €, mediante aportaciones de capital inferiores al accionista de referencia.

La Linea de Financiacién Especifica para la Internacionalizaciéon de Empresas de Ingenieria se
dirige a proyectos empresariales de expansion internacional que prevean el establecimiento
permanente en el pais de destino de la inversién, mediante nuevas implantaciones comerciales,



COFIDES

FINCONCES

FINTEC

FINTUR

FINCHEF

ENISA

ENISA
Crecimiento
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Dirigido principalmente a paises en vias de desarrollo y a los incluidos en los Planes Integrales
de Desarrollo de Mercados de la Secretaria de Estado de Comercio, incluye distintas vias, ya

sea con sus recursos propios, ya sea con los que gestiona para el Estado, o una combinacién de
ambos.

ampliacién de filiales ya existentes o adquisiciéon de empresas extranjeras del sector. Los vehiculos
consisten en participaciones minoritarias y temporales en el capital en la empresa del proyecto,
préstamos de coinversién (con remuneracién ligada a los resultados del proyecto, préstamos
ordinarios a medio y largo plazo a la empresa del proyecto o a la empresa espafiola y préstamos
multiproyecto en paises diferentes.

Linea de Financiacién de Inversiones en el Sector de Concesiones de Infraestructuras dirigida a
proyectos de inversidn en el exterior en concesiones de infraestructuras y servicios publicos
participados mayoritariamente por empresas espafiolas, para la gestién global de servicios
publicos, normalmente en régimen concesional o en régimen publico privado. Mediante
participaciones en capital e instrumentos préximos al cuasicapital, las contribuciones son entre
son 75.000 € y 30 millones de €.

La Linea de Financiacién de Inversiones del Sector Electrénico y de Tecnologias de la Informacion
y Comunicacién se dirige a financiar a medio y largo plazo proyectos de inversién en el exterior de
empresas del sector electrénico y de tecnologias de la informacién y las comunicaciones en los
que exista interés espafiol. Mediante participaciones en capital, instrumentos préximos al
cuasicapital, préstamos ordinarios a la empresa del proyecto o a la espafiola y préstamos
multiproyecto, los importes minimo y maximo son 75.000 € y 30 millones de €, respectivamente.

. Linea de Financiacion de Inversiones en el Sector Turistico para los proyectos viables de
inversién en el sector turistico (hoteles, parques tematicos y de ocio) en los que exista algun tipo
de interés espafiol. Se articula mediante participaciones en capital, préstamos de coinversién o de
otros instrumentos participativos a medio y largo plazo y los importes minimo y maximo son
75.000€-30 millones de €.

Linea de apoyo a la apertura en el exterior de establecimientos del sector gastronémico. La
financiacion comprende activo no corriente mas un porcentaje de activo corriente ligada a esa
inversién, con unos importes entre 75.000 y 5 millones de euros, en funcién de las garantias y no
superiores al 80% de las inversiones. Se articula a través de préstamos de coinversion a la filial con
remuneracion ligada parcialmente a la evolucién del proyecto, préstamos ordinarios a la filial en el
exterior o préstamos a las empresas matriz en Espafia.

La financiacion de ENISA no se dirige directamente al crecimiento en el exterior de los

proyectos empresariales, pero ninguna de sus lineas excluye la actividad internacional. Por
volumen, a continuacidn se trata la linea de competitividad.

Préstamos participativos dirigidos a proyectos empresariales de pymes basados en modelos de
negocio enfocados a una mejora competitiva de sistemas productivos y/o cambio de modelo
productivo; busqueda de capitalizacién y/o deuda en mercados regulados y financiacién de
proyectos empresariales a través de operaciones societarias, asi como expansion mediante
ampliacion de la capacidad productiva, avances tecnoldgicos, aumento de gama de
productos/servicios, y diversificacién de mercados. El importe minimo son 25.000 € y el maximo,
1.500.000 euros.



3.1

Las nuevas necesidades de financiacion detectadas

El Instrumento PYME

El programa Horizon 2020 tiene un presupuesto de 3.000 millones de euros en el periodo 2014-2020
para proporcionar financiacién a las pymes de la UE. El instrumento ofrece tres Fases de apoyo
financiero y/o empresarial a estos negocios para ayudarles a desarrollar productos, procesos o
servicios altamente innovadores.

Fase 1

En la Fase 1 se considera la viabilidad comercial de un proyecto innovador de una pyme, por ejemplo
a través de una evaluacién de riesgos, analisis del mercado y los competidores o un plan de negocio.
Se concede un importe a tanto alzado de 50.000€ (equivalente al 70% del coste total de la inversién)
en combinacién con los servicios gratuitos (y voluntarios) de un “coach” con al menos tres afios de
experiencia en empresas internacionales. Esta Fase dura entre 6 meses y 1 afo. El “coach” ayuda a
la pyme con las decisiones cotidianas de la empresa y facilita la alineacion del proyecto con la
estrategia del negocio (crecimiento o internacionalizacién). La conclusién de la Fase 1 es un estudio
de la viabilidad del proyecto innovador en el que la empresa debe indicar el potencial comercial de su
idea.

Fase 2

La Fase 2 tiene una duracion de 1 o 2 afios. Las empresas pueden acceder a la Fase 2 después de
haberse beneficiado de la Fase 1, o bien pueden participar en la Fase 2 directamente. El programa de
“coaching” continda también en la Fase 2. Las empresas que han completado la Fase 1 mantienen a
ese mismo “coach” en la Fase 2. El objetivo de la Fase 2 es que el proceso, producto o servicio de la
idea original puede acceder al mercado. La Fase 2 provee de financiacién (entre 500.000 euros y 2,5
millones euros), con un limite del 70% de los costes subvencionables. Para financiar el 30% restante,
las empresas pueden utilizar otros medios o soportarlo directamente. La Fase 2 puede financiar la
prueba o el disefio de un producto, la creacidén de un prototipo o cualquiera actividad para madurar la
idea por el producto, servicio o proceso, a nivel de su comercializacién y entrada en el mercado.

Fase 3

La Fase 3 forma la parte de la comercializacién del producto, servicio o proceso que resulta de las
Fases 1 y/o 2. La empresa se presenta a inversores, expertos, y/o clientes que tengan interés en su
oferta. También apoya la entrada de la empresa en ferias, exposiciones industriales etc. para apoyar
el avance de la comercializacion del producto. Ademas, la Fase 3 ayuda en la provisién de mas
financiacién por la Unién Europea.

Sello de Excelencia

El Sello de Excelencia reconoce las propuestas de alta calidad que no pudieron
financiarse por el Programa Horizon 2020, a pesar de su potencial en temas de
innovacién. EI  Sello de Excelencia fomenta que otros fondos proporcionen
financiacién a las ideas que han recibido evaluaciones excelentes por la Unién
Europea. El Sello de Excelencia reduce la cantidad del esfuerzo administrativo que
es necesario para seleccionar proyectos. Sin embargo se requiere el apoyo de los
sistemas nacionales y regionales de financiacién. Ademas, es muy importante que
los organismos de financiacién usen los criterios de seleccidn para ahorrar dinero
y tiempo administrativo. En efecto, los proyectos con el Sello de Excelencia no
requieren reevaluacion, pero si una actualizacién de informacién sobre la ubicacién del proyecto la

viabilidad de la empresa, las otras fuentes de financiacién y el estado de la negocio como una pyme.
Hay reglas para clarificar cada uno Ademas, el Sello de Excelencia no es una garantia de éxito en
temas de financiaciéon por otros fondos, pero proporciona ayuda para mejorar la visibilidad de las
pymes con el Sello de Excelencia a través de ferias y exposiciones (como en la Fase 3 del instrumento
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pyme), y provee a las empresas apoyo financiero, “coaching,” y oportunidades de establecer contacto
con expertos o clientes, (como en las fases 1y 2)

Hay un total de 34 empresas de la Comunidad Valenciana que en las convocatorias ya resueltas han
obtenido el Sello de Excelencia pero no la subvencidn prevista en la Fase |l por agotamiento de fondos
destinados a ello. No se dispone de datos de caracterizacién de 5 de ellas, previsiblemente por ser de
reciente creacién. En cualquier caso, como se puede observar a continuacién, estas empresas son
muy diversas en cuanto a tamafio, antigliedad y situacién financiera.

De las 29 empresas restantes, su edad media es de 13,4 afios a 31/12/2016. Las empresas que
tienen menos de 10 afios (13 empresas) representan cerca del 45% y tenfan, a 31/12/2015, entre 1
y 32 empleados, si bien de media no llegaba a los 9 empleados. Sus activos medios superaron a esta
fecha los 2,6 millones de euros pero el EBITDA medio era de algo mds de 145.000 euros, debido a
gue el 38% de ellas tenia valores negativos.

Grafica 25. Distribucién por antigiiedad de las empresas de la Comunidad Valenciana con Sello de Excelencia
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Fuente: Elaboracidén propia a partir de datos de IVACE/IVF

Las 11 empresas con mas de 15 afos de antigliedad suponen casi el 38% de las 29 empresas de las
gue se dispone datos. Con una media de mas de 43 empleados por empresa, su tamafio es muy
diverso, entre los 2 y los 195 empleados. Su activo total medio es de cerca de 6,7 millones de euros,
si bien es muy diverso de unas a otras, siendo el valor minimo inferior a 250.000 euros y el maximo
superior a los 20 millones de euros. En términos de EBITDA, mientras que el promedio supera los
954.000 euros, el valor minimo es de 11.000 euros y el maximo de mas de 6,7 millones de euros.

Gréfica 26. Principales valores financieros de las empresas de la Comunidad Valenciana con Sello de
Excelencia en funcién de su antigiiedad
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de IVACE/IVF
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Respecto al nimero de empleados, se dispone de datos de 28 empresas. El nimero medio de
empleados por empresa es mayor a 24 personas. No obstante, hay diferencias notables de un grupo
a otro. Mas del 39% de las empresas con Sello de Excelencia de la Comunidad Valenciana tienen
menos de 10 empleados, con un promedio de 4 empleados por empresa. Con un volumen medio de
activos totales de 1,48 millones de euros a 31 de diciembre de 2015, el EBITDA medio en esa fecha
se reducia a algo menos de 18.500 euros, debido a que cerca del 15% de ellas tienen un EBITDA
negativo.

Grafica 27. Distribucién de las empresas de la Comunidad Valenciana con Sello de Excelencia por nimero de
empleados
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de IVACE/IVF

El grupo mas numeroso es el de las empresas que empleaban, a 31 de diciembre de 2015, entre 11
y 50 personas. El numero medio de personas empleadas por empresa en ese grupo (21) quintuplicaba
al ya comentado (empresas de hasta 10 trabajadores). El promedio de activos a 31 de diciembre de
2015 era algo inferior a los 4,5 millones de euros, en valores entre 1,1 millones y 16,8 millones de
euros. En términos de EBITDA, la media es de 344.114 euros, con sélo una empresa que presenta
valores negativos.

Finalmente, hay 3 empresas con mas de 50 trabajadores (10,7%), siendo el nimero maximo los 195
empleados. La media de activos por empresa es de 16,3 millones de euros, y su EBITDA medio de 2,9
millones de euros

Grafica 28. Principales valores financieros de las empresas de la Comunidad Valenciana con Sello de
Excelencia en funcién de su nimero de empleados
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de IVACE/IVF
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En términos financieros, el grado de cobertura de los intereses por su EBITDA, es muy dispar, en la
medida que 7 empresas tuvieron un EBITDA negativo con datos de 31 de diciembre de 2015. De las
21 empresas restantes, el grado de cobertura es positivo, pero inferior a 2 en un 15% de los casos;
entre 2 y 6 veces, en un 35,7% de las empresas, y superior a 9 veces en el 35% restante.

En términos de rentabilidad sobre el capital comprometido, hay 9 empresas que presentaban un
porcentaje negativo, a 31 de diciembre de 2015. Mas del 55% de las empresas tenfan un valor positivo
inferior al 6,6%; Un 10,3% de las empresas tenian una rentabilidad sobre el capital comprometido
superior al 6,6% e inferior al 19,4%. Finalmente, sélo una empresa daba un valor superior a ese 19,4%.

Respecto a la proporcidon que supone la deuda a largo plazo respecto al capital comprometido a largo
plazo, se dividen en tres tercios: 10 empresas representaba mas del 70% en diciembre de 2015. Para
9 empresas suponia un porcentaje entre el 42% y el 70% y para las 10 restantes tenia un peso inferior.

En definitiva, mas de la mitad de las empresas con Sello de Excelencia no habria podido acceder a
instrumentos de deuda conforme a la informacién disponible a 31 de diciembre de 2015, un 41% si
gue habria podido optar entre instrumentos de deuda y capital y un nimero minoritario de empresas
no habria tenido, en principio, dificultades para acceder a la financiacién privada por el buen estado
financiero.

Una cuarta parte de las empresas declara que en los Ultimos tres aflos ha accedido a subvenciones
publicas como fuente de financiacion, asi como a deuda a largo plazo.

Grafica 29. Fuentes de financiacién a las que se ha accedido en los ultimos tres afios.
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En lineas generales, las empresas consideran que su situacién financiera es regular o buena. Sin
embargo, respecto a los problemas financieros que identifican en su empresa y en la Comunidad
Valenciana, destaca la imposibilidad de encontrar mejores formas de financiacién, asi como la ratio
de endeudamiento, la falta de predisposicion de las entidades de crédito para financiar. En todos estos
casos, es muy destacable la diferencia percibida sobre la propia empresa y a la Comunidad Valenciana.

Gréfica 30. Problemas financieros en la propia empresa y en la Comunidad Valenciana, en general.

16.2% 16.2%

13,5%

a% 2.7% 2.7%
2%
0.0% 0.0% 0,0% 0.0%

Otras Fatade  Imposibiidadde Cos Gestionespara Voluntad delos  Ratio de NS/NC No detecta

condicionesde  inversoresde  encontrar nciacién  conseguirla  bances para  endeudsmiento ninguna

Ia financiacién captal  mejores formas financiacién  proporcionar dificuttad
de financiacién financiacién

Suempresa ®LaComunidad Valenciana

31



3.2

En cuanto al volumen de financiacion necesario para llevar a cabo sus inversiones, es
mayoritariamente superior al millén de euros.

Gréfica 31. Volumen de financiacion necesario.

3%
12%

B Menos de 2 5.000
9%
Entre 25.000 y 99.999
52% ® Entre 100.000 v 249959
Entrs 250.000 y 999.93%
24% Miz de 1 millzan

Fuente: Consulta a empresas valencianas con Sello de Excelencia

Por tipo de producto y volumen, las necesidades de las empresas son bastante variadas, si bien
destaca la diversidad de fuentes en el volumen mayoritario superior al millén de euros.

Grafica 32. Porcentaje de empresas con Sello de Excelencia que precisan productos financieros, segun el
volumen.
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Fuente: Consulta a empresas valencianas con Sello de Excelencia

Las empresas exportadoras de la Comunidad Valenciana

Respecto a las empresas exportadoras de la Comunidad Valenciana, se han analizado datos
disponibles en SABI a 31 de diciembre de 2016 de 1.182 empresas que empleaban a 93.217
personas, es decir, un promedio de 80 personas por empresa.

Tanto el grueso del nimero de empresas como del total de empleos generados se da entre las
empresas mas antiguas.

Grafica 33 y Grafica 34. Distribucion por antigliedad y empleados de las empresas exportadoras de la
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Comunidad Valenciana
% de empresas por antigliedad: % de empresas por nimero de empleados:

= Empresas > 20 afios ® Empresas > 20 afios

Empresas > 15 afios < 20 afios Empresas > 15 afios < 20 afios

= Empresas > 10 afios < 15 afios = Empresas > 10 afios < 15 afios

Empresas > 5 afios < 10 afios Empresas > 5 afios < 10 afios

®Empresas < 5 afios ® Empresas < 5 afios

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI

Tabla 12 Perfil general de las empresas exportadoras de la Comunidad Valen

Deuda
financiera /
EBTDA

1.182 1,39 27,31 21.588.023 € 1.418.081 € 9.312.236 € 6,2 X
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI

Ndmero de Ratio de Antigliedad Ingr. de expl. Cash flow Fondos
empresas liquidez media medios medio propios

Por actividad econdémica, el comercio al por mayor, la fabricacidon de otros productos minerales no
metdlicos, las industrias de la alimentacién, de la quimica y de productos del caucho y plasticos son
las que incluyen el mayor nimero de empresas.

Grafica 35. Distribuciéon por CNAE (2009) de las empresas exportadoras de la Comunidad Valenciana
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de SABI

La mayor antigiiedad media de las empresas suele concentrarse en las empresas de fabricacién de
bebidas y en la fabricacién de otros productos minerales no metdlicos (superior a los 33 afios),
mientras que las empresas con CNAE principal “Programacién, consultoria y otras actividades
relacionadas con la informatica” tienen una antigiedad media inferior a los 14 afios.

En materia de liquidez, las actividades que muestran un mayor valor son los Servicios de informacion,
las Actividades cinematogréaficas, de video y de programas de televisién, grabacién de sonido y
edicién musical, la Metalurgia; fabricaciéon de productos de hierro, acero y ferroaleaciones, las
Actividades inmobiliarias, las clasificadas como “Otras actividades profesionales, cientificas vy
técnicas", las Coquerias y refino de petréleo y “Otras industrias manufactureras”. Por encima de la
media de las empresas analizadas (1,39), se encuentran también las empresas de Publicidad y
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estudios de mercado, las de Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado, la
Industria quimica, las de Fabricacién de productos informdticos, electrénicos y 6épticos, las de
Fabricacidn de material y equipo eléctrico, las Actividades juridicas y de contabilidad, la Industria del
papel, el Transporte terrestre y por tuberia, la Industria de la alimentacién, las Actividades
relacionadas con el empleo, el Comercio al por mayor e intermediarios del comercio, excepto de
vehiculos de motor y motocicletas, la Programacién, consultoria y otras actividades relacionadas con
la informdtica, la Industria de la madera y del corcho, excepto muebles; cesteria y esparteria, la
Fabricacidn de vehiculos de motor, remolques y semirremolques y la Investigacién y desarrollo.

De media, la cobertura de intereses por el EBITDA es de 4,5 veces, si bien existen importantes
diferencias de unos sectores a otros, destacando positivamente las actividades de Metalurgia;
fabricacién de productos de hierro, acero y ferroaleaciones; Publicidad y estudios de mercado;
Fabricacion de bebidas; Investigacion y desarrollo y Fabricacién de muebles. En cuanto al porcentaje
medio de Rentabilidad sobre el Capital Comprometido, es de 1,7%. Por sectores, destacan las
clasificadas como “Otras actividades profesionales, cientificas y técnicas”, la Reparacién e instalacion
de maquinaria y equipo; los Servicios de informacion y los Servicios técnicos de arquitectura e
ingenieria; ensayos y analisis técnicos.

El porcentaje medio de la deuda a largo plazo respecto al capital es de 5,3%, si bien 176 empresas de
15 sectores diferentes tienen un % del 7%.

Las empresas consultadas prefieren los productos de deuda al capital mayoritariamente.

Grafica 36. Productos financieros preferidos
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Fuente: Consulta a empresas valencianas

Respecto a las fuentes de financiacién a las que se ha accedido en los Ultimos 3 afios, los
instrumentos de deuda son, de nuevo, los mayoritarios. En la gréfica siguiente, dentro de la
categoria de "otros"” se incluyen deuda garantizada, préstamos bonificados, garantias bancarias,
fondos de inversién, business angels y fondos de capital riesgo.

Grafica 37. Fuentes de financiacion en los ultimos 3 anos
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Respecto a los problemas de identificados en la propia empresa y, en general en la Comunidad
Valenciana, destaca el coste de la financiacién y otras condiciones de la financiacién, asi como la
imposibilidad de encontrar mejores formas de financiacién como principales problemas de la propia
empresa. Respecto a la Comunidad Valenciana en general, se destaca también las dificultades
derivadas de las gestiones para acceder a la financiacién, el endeudamiento de las empresas
valencianas, asi como la falta de interés de la banca en conceder financiacion.

Grafica 38. Problemas financieros en la propia empresa y en la Comunidad Valenciana, en general.
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Fuente: Consulta a empresas valencianas

La finalidad principal para la que se busca la financiacién es la expansion en otros mercados

Grafica 39. Objetivos persequidos con la expansion.
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Fuente: Consulta a empresas valencianas

El volumen de financiacién necesario para ello es muy variado, si bien principalmente las empresas
optan entre los 25.000 y los 250.000 euros.
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3.3

Gréfica 40. Volumen de financiacion.
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Por tipo de financiacién y volumen, la mayor proporcién de empresas interesadas en grandes
importes prefieren otras fuentes de financiacién, inversores privados, fondos de inversién,
aportaciones al capital y fondos de capital riesgo.
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Conclusiones

La recuperacién en términos macroecondmicos se estd traduciendo en la actualidad en la creacién de
empresas de menor tamafio en la Comunidad Valenciana, lo que reduce el ritmo de creacién de
empleo y la menor competitividad a largo plazo. En este sentido, destaca de forma muy positiva el
incremento de la actividad emprendedora en el territorio, aproximdndose a los valores estatales.

El nimero de empresas todavia es menor al de 2010 y muy inferior al de 2008. Las tendencias
identificadas en 2014 siguen siendo validas, si bien se detecta un decrecimiento en sectores como la
fabricacién de muebles, la ingenieria civil y el comercio al por menor (entre otros), a la vez que un
incremento de las empresas inmobiliarias, las actividades administrativas, las relacionadas con la
educaciéon y el comercio al por mayor. En materia de I+D, se ha incrementado el nimero de empresas
de 1+D en ciencias naturales y técnicas, si bien el valor afiadido de las empresas con actividad en la
fabricacién de material y equipo eléctrico, de maquinaria y equipo y de vehiculos de motor, remolques
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y semirremolques se ha reducido considerablemente entre 2014 y 2015, aparentemente por
vicisitudes puntuales.

El problema de la venta se percibe como el principal por muchas empresas espafiolas, debido a la
crisis econdémica vy a la pérdida de consumo interior, lo que ha empujado a numerosas empresas a su
crecimiento en el exterior. En el caso de las valencianas, se ha aumentado el nimero de empresas
exportadoras mds de un 32% en el periodo 2010-2015, mientras que las importadoras han crecido
un 17,6%.

La financiacién, por su parte, es un problema percibido por una menor proporciéon de empresas frente
a la busqueda de clientes u otros. Ello a pesar de que es mds habitual recibir financiacién por debajo
de lo solicitado y a un tipo de interés mayor al resto de las europeas. Las empresas espafolas buscan
financiacidon para circulante en mayor medida que las europeas en general, mas centradas en
inversiones que pueden ayudar a encontrar nuevos o mejores clientes y a ser mas competitivas. En
todo caso, el gasto en I+D de las empresas esta aun distante de los valores previos a la crisis
econdmica.

A pesar de ser un territorio mas “bancarizado” que la media europea, en Espafia cada vez mas se
perciben otras vias de financiacion del crecimiento, si bien todavia no son utilizadas tanto como en la
UE.

Po otra parte, la oferta de financiacién de capital y cuasicapital se concentra actualmente hasta 1-1,5
millones de euros en su limite inferior y hasta 10-30 millones de euros en su limite maximo, es decir,
en extremos que no siempre se adecuan a las necesidades del tejido empresarial valenciano, siendo
en todo caso una financiacién minoritaria respecto a la financiacion de deuda (préstamos ordinarios,
lineas de crédito) y las garantias.

Respecto a las empresas con Sello de Excelencia, el interés es de la propia Generalitat Valenciana en
gue estas empresas tengan mayores facilidades durante su fase de comercializacién, en la medida
gue pueden contribuir en mayor medida al modelo de desarrollo basado en un crecimiento inteligente.

En cuanto a las empresas en fase de expansion, se pretende reforzar el crecimiento empresarial, ya

previsto en el informe de evaluacién ex ante objeto de revision, de forma que se favorezcan empresas
de mayor tamafio, mas competitivas y con mayor capacidad de generar rigueza y empleo.
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4.1

4.1.1

Diseino de los instrumentos financieros a servicio de las
nuevas necesidades

Estrategia de inversion

A continuacién se presentan los cambios en la Estrategia de Inversién como consecuencia de los
avances en la concreciéon de los instrumentos financieros asi como de la ampliacién del tipo de
inversiones financiables a las empresas que han obtenido el Sello de Excelencia en el marco del
Instrumento PYME de la Comisién Europea pero no financiacién en la Fase Il (75% de subvencion del
coste total subvencionable) y a las inversiones en la competitividad de empresas exportadoras.

Actualizacién de la dimensidn y el enfoque del instrumento financiero

Las premisas para realizar este trabajo son las siguientes:

Premisas de la Estrategia de Inversion

1. Losavancesen el proceso de aprobacion de los instrumentos financieros ponen de manifiesto variaciones respecto
al nimero de inversiones y su tamafio medio, especialmente en los productos de capital.

2. Los instrumentos financieros seleccionados inicialmente son adecuados para dar respuesta a los nuevos dmbitos
(empresas reconocidas con el Sello de Excelencia del Instrumento PYME de H2020 pero sin acceso a la financiacién
y proyectos de mejora de la competitividad en mercados regionales, nacionales e internacionales). Hay distintos
motivos que lo justifican, basados en la complementariedad:

La Comunidad Valenciana ha contribuido a la Iniciativa PYME, gque facilita el acceso a instrumentos de deuda
senior mediante garantias.

Hay otras lineas que favorecen este tipo de financiacion (ICO); o las subvenciones (ayudas en forma de
subvenciéon del Ministerio de Economia, Industria y Competitividad), e incluso la deuda subordinada
(préstamos participativos de ENISA para ciertos tramos de financiacién: entre 25.000 € y 1.500.000 €.

3. Conviene favorecer el uso de los instrumentos por las empresas con Sello de Excelencia. Dado que se refieren a
inversiones en productos o servicios con un elevado componente innovador ya reconocido por la Comisién Europea
al otorgar el sello, su contribucién a los objetivos del PO FEDER de la Comunidad Valenciana 2014-2020 es mas
que presumible.

4. Con el fin de adaptarse a las diversas situaciones de cada una de las empresas que disponen con Sello de
Excelencia, conviene flexibilizar los requisitos de acceso a los instrumentos financieros, sin mas limitaciones que
las derivadas de la normativa de ayudas de Estado y del FEDER.

5. Respecto a los proyectos de crecimiento empresarial basados en el exterior, con el fin de favorecer una gestion
adecuada de los instrumentos, al menos inicialmente, conviene concentrar los esfuerzos en las grandes inversiones
y a través del capital expansién o del préstamo subordinado. Dada la necesidad de complementariedad, en este
Ultimo caso la financiacién se dirigird a proyectos de mayor importe.

En consecuencia, conviene mantener los cuatro instrumentos inicialmente previstos, si bien
introduciendo medidas de flexibilizaciéon para favorecer a las empresas que disponen de Sello de
Excelencia.
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Semilla Start-up Expansion Buyout

Capital Capital semilla Capital Expansion
OE.3.1.2 OE.3.4.1
Préstamo
Prést participativo
réstamos
OE.3.1.2
I . . . . . Préstamo subordinado
OE.3.4.1

A continuacidn se detallan los cambios identificados en cada uno de los instrumentos financieros
previstos, ya sea para las inversiones inicialmente previstas, ya sea para las nuevas inversiones.

La cuarta de las premisas supone gque sean las empresas quienes vayan a elegir el instrumento que
mas las convenga. No obstante, con el fin de estimar de acuerdo con su capacidad para acceder a
instrumentos de deuda, se ha tenido en cuenta la situacién de las empresas que actualmente disponen
del Sello de Excelencia pero no han obtenido la subvencién del Instrumento.

El andlisis se ha basado en tres ratios: la relacion entre el EBITDA y los gastos financieros; entre el
EBIT y el pasivo y los fondos propios y entre el pasivo y los fondos propios de la empresa. Se ha
considerado que aquellas empresas cuyas ratios aportan unos valores reducidos, al igual que aquellas
de las que no se disponia datos por su reciente creacién, no podrian acceder a instrumentos de
financiacidn, sino sélo a los de capital. Aquellas empresas que mostraban unos valores medios de las
ratios podrian acceder a capital o financiacién y, quienes disponen de unas ratios positivas, en
principio no necesitarian apoyo financiero publico.

Porcentaje de empresas que podrian acceder a financiacién: 49%

Porcentaje de empresas que no necesitarian financiacion: 6%

Porcentaje de empresas que no podrian acceder a instrumentos de deuda conforme a una
evaluacién prudente del riesgo: 45%

A partir de esta separacion, se ha utilizado un segundo criterio relativo a sus posibles preferencias
manifestadas por los distintos productos. Sin embargo, este criterio debe tomarse con cautela debido
al indice de participacién en la encuesta no representativo. Para el caso del capital semilla, se ha
considerado la edad de la empresa como criterio mas fiable, asi como la capacidad de los
intermediarios financieros de identificar las operaciones.

En relacién con las empresas exportadoras, se ha procedido de la misma forma, respecto a 1.182
empresas, distinguiendo seguin el CNAE principal.

Porcentaje de empresas que podrian acceder a financiaciéon: 66%

Porcentaje de empresas que no necesitarian financiacion: 20,7%

Porcentaje de empresas que no podrian acceder a instrumentos de deuda conforme a una
evaluacién prudente del riesgo: 13,3%

De nuevo se ha utilizado el sequndo criterio mencionado y se pueden aplicar igualmente las mismas
salvedades.
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4.1.2 Descripcion de los productos

4.1.2.1 Capital semilla de ayuda al emprendimiento innovador

A. Tipo de proyecto: Proyectos empresariales de cardcter innovador, especialmente de base

tecnolégica y/o de transferencia tecnolégica

Se incluyen en esta categoria los proyectos empresariales inicialmente previstos para el capital
semilla: Proyectos empresariales de cardcter innovador y especialmente de base tecnoldgica a
desarrollar por emprendedores cuyas empresas en etapas iniciales de madurez. Los proyectos
empresariales tendran su sede y/o centro de actividad principal en la Comunidad Valenciana.

Inicialmente, en la evaluacién ex ante de julio de 2015 se previeron 75 operaciones con un
importe medio de 200.000 euros, de los cuales un 50% proviene de inversores privados y el 50%
es la aportacion FEDER en forma de capital.

A la vista de los avances en el proceso de puesta en marcha, se detecta una reduccién del nimero
de operaciones por el tipo de inversiones y el funcionamiento de los mercados, es decir, la propia
operativa de los intermediarios. A la vez, el tamafio medio de las operaciones es sensiblemente
superior al previsto, por el propio interés de los intermediarios financieros.

Tipo de proyecto: inversiones en empresas valencianas con Sello de Excelencia

De acuerdo con los criterios antes expuestos, se estima que el nimero de empresas que estarian
interesadas en este producto cada afio estard en torno a 1,2 empresas. El importe medio podrd
ser mayor al inicialmente previsto conforme a los costes financiables incluidos en las solicitudes
de subvencién del Instrumento PYME.

En definitiva, se estima que el nimero de empresas que accederan a esta financiacion durante el
periodo 2018-2022 es de 63 empresas.
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PRIORIDAD DE INVERSION DEL 3.a. Promocidn del espiritu empresarial, en particular facilitando el
EJE PRIORITARIO 3 aprovechamiento econémico de nuevas ideas e impulsando la creacion de
PO FEDER CV 2014-2020 nuevas empresas...

TIPO DE PROYECTOS Y Proyectos empresariales de caracter innovador, especialmente de base
EMPRESAS DESTINATARIAS tecnoldgica y/o de transferencia tecnoldgica

PRODUCTO FINANCIERO Capital Riesgo Semilla - Capital Riesgo Semilla - Cap. Semilla -
Transferencia Tecnologia Transferencia Tecnologia H2020
CONTRIB. PO FEDER 7,50 M€ 6,40 M€ 1,10 M€

CONTRIB. NACIONAL PUBL. 0,00 M€ 0,00 M€ 0,00 M€
CONTRIB. NACIONAL PRIV. 7,50 M€ 6,40 M€ 1,10 M€

INV. ADIC. PRIV. PREVISTA 3,96 M€ 3,38 Me 0,58 M€
TAMARO PREVISTO IF 18,96 M€ 16,18 M€ 2,78 M€
APALANCAMIENTO MININIMO

ESTIMACION NUM OPERACIONES 57 6

COSTE MEDIO ESTIMADO POR
PROYECTOINVERSIGN (anl©) 300.988 € 283.884 € 463.481 €
Descripcién del producto

Linea de capital semilla o capital start-up para proyectos de emprendedores o microempresas
en una fase inicial de desarrollo, mediante la toma de participaciones en su capital social u



otorgamiento de otros instrumentos de cuasicapital, préstamos participativos vy/o
subordinados, en su caso.

Destinatarios objetivo

Los destinatarios son proyectos de emprendedores, microempresas y pequefias empresas, en
fases tempranas de madurez.

Proyectos financiables

Proyectos empresariales mayoritariamente enfocados al Capital inicial, de puesta en marcha,
capital para el refuerzo de las actividades generales de una empresa o a la realizacién de
nuevos proyectos, sin perjuicio de las normas aplicables a escala de la Unidn en materia de
ayudas de Estado y de conformidad con las normas especificas de los Fondos. La financiacion
podra incluir inversiones en activos tanto materiales como inmateriales, asi como capital de
explotacion dentro de los Iimites que establezca la normativa aplicable de la Unién en materia
de ayudas de Estado.

Modelo de gestion
Intermediarios financieros previstos: Sociedades y Fondos de Capital Riesgo
Condiciones del producto

» Importe medio previsto a invertir por empresa: 300.000 €.

»  Participacién inferior al 50% del capital de la empresa.

» Rendimiento supeditado a la rentabilidad del proyecto empresarial.

» Las inversiones se dirigirdn a empresas cuya sede social y/o actividad principal esté
en la Comunidad Valenciana.

» Los intermediarios previstos son Sociedades y Fondos de Capital Riesgo.

4.1.2.2 Préstamo participativo

A. Tipo de proyecto: Proyectos empresariales de cardcter innovador, incluidas las de base

tecnoldgica, que por sus caracteristicas se califican con un nivel de riesgo superior

El ndmero de operaciones concretas serd menor por la reduccién del periodo de
subvencionabilidad por la puesta en marcha del instrumento financiero y por una eventual mejora
a medio plazo del acceso a la financiacion.

Tipo de proyecto: inversiones en empresas valencianas con Sello de Excelencia

El porcentaje de empresas valencianas que manifiesta preferir este tipo de instrumento de deuda
duplica al de empresas que optan por los préstamos subordinados. Sin embargo, dada la edad
media de las empresas, parece mas adecuado este seqgundo producto financiero por lo que se
reduce la estimacién, considerando futuras actuaciones de asesoramiento de la Generalitat
Valenciana.

El volumen medio del coste total solicitado al programa Horizon 2020 (Fase Il del instrumento
PYME) es superior al del resto de empresas. Se estima que en torno a 3 empresas optardn
anualmente por este instrumento. Como alternativa, existe actualmente una linea propia del IVF
de préstamos participativos que no requiere de coinversores acreditados y hasta importes de
150.000 €.

El nimero total estimado de empresas que accederdn a esta financiacién durante el periodo 2018-
2022 es de 95 empresas.
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PRIORIDAD DE INVERSION DEL 3.a. Promocién del espiritu empresarial, en particular facilitando el
EJE PRIORITARIO 3 aprovechamiento econémico de nuevas ideas e impulsando la creacién de
PO FEDER CV 2014-2020 nuevas empresas...

TIPO DE PROYECTOS Y Proyectos empresariales de cardcter innovador, especialmente de base
EMPRESAS DESTINATARIAS tecnoldgica y/o de transferencia tecnoldgica

PRODUCTO FINANCIERO Préstamos

Préstamos participativos Préstamos participativos participativos -

H2020
5,60 M€ 1,50 M€
7,10 M€ 5,60 M€ 1,50 M€
0,00 M€ 0,00 M€ 0,00 M€
11,20 M€ 3,00 Me
80 15

Descripcién del producto

Préstamo con interés fijo inferior al precio de mercado mas interés variable determinado en
funcién de la evolucién de la actividad de la empresa.

Destinatarios objetivo

Pymes, incluyendo empresas de base tecnoldgica que estén ya presentes en el mercado, con
sede y/o actividad principal en la Comunidad Valenciana. Se excluyen los sectores
inmobiliario y financiero, asi como los excluidos de la normativa FEDER (sector primario,
industrias militar, del tabaco y energia nuclear).

Proyectos financiables

Proyectos empresariales mayoritariamente enfocados al Capital inicial, de puesta en marcha,
capital para el refuerzo de las actividades generales de una empresa o a la realizacién de
nuevos proyectos, sin perjuicio de las normas aplicables a escala de la Unién en materia de
ayudas de Estado y de conformidad con las normas especificas de los Fondos. La financiacion
podra incluir inversiones en activos tanto materiales como inmateriales, asi como capital de
explotacién dentro de los limites que establezca la normativa aplicable de la Unién en materia
de ayudas de Estado.

Modelo de gestion
En principio, el IVF ejecutard directamente los préstamos participativos, si bien se prevé la
participacion en calidad de coinversores de redes de inversores (Business Angels y/o Capital

Riesgo).

En este sentido, se primardn aguellas operaciones en las que haya coinversién con inversores
acreditados y redes de inversores y enfocado a operaciones de mayor tamafio.

Condiciones del producto
» Importe sugerido mayoritariamente en torno a 300.000 €, si bien podrdn ser

superiores, en el marco del régimen de ayudas de Estado aplicables.
» Tipo de interés fijo: Euribor a doce meses mas el diferencial que se acuerde.



» Tipo de interés variable: calculado sobre la base del resultado del ejercicio o el
cumplimiento de determinadas ratios y/o magnitudes que reflejen la evolucién
econdmica de la empresa, con limites.

» Plazos de entre 7 y 10 afios.

»  Periodo minimo de carencia de 3 afios.

» Las inversiones se dirigirdn a empresas cuya sede social y/o actividad principal esté
en la Comunidad Valenciana.

4.1.2.3 Préstamo subordinado

A. Tipo de proyecto: Préstamo subordinado para la financiacién de la competitividad

Producto de apoyo a la creacién de valor afiadido sobre productos y servicios con potencial de
innovacién aun no comercializados. Mejorar las condiciones para dar rentabilidad a las
actuaciones de I+D ya desarrolladas, interna o externamente a la empresa, especialmente las
gue provienen de transferencia de conocimiento desde universidades, Institutos Tecnoldgicos y
otros organismos de investigacién. Se favorecerd también el crecimiento empresarial y la
capacidad de expansién de las empresas valencianas.

El volumen de operaciones previsto para este instrumento se estima mayor al inicialmente
aportado, asi como el importe medio de las operaciones, en la medida que se incluyen estrategias
empresariales de expansiéon por encima de los 1,5 M€.

Tipo de proyecto: inversiones en empresas valencianas con Sello de Excelencia

Se espera que el nimero de empresas valencianas que opten por este instrumento sea mayor al
manifestado inicialmente, a la vista de la edad media de las empresas que participany el tipo de
proyectos hacia los que se dirige el instrumento. El apalancamiento esperado es inferior al del
resto de operaciones de este instrumento.

Asi, se estima que el nUmero anual de operaciones esté en torno a 12, por un volumen medio de
1,88 millones de euros.

El nimero total estimado de empresas que accederdn a esta financiacién durante el periodo 2018-
2022 es de 60 empresas.
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PRIORIDAD DE INVERSION DEL 3.d. Apoyo a la capacidad de la Pyme para crecer en los mercados
EJE PRIORITARIO 3 regionales, nacionales e internacionales y para implicarse en procesos de
PO FEDER CV 2014-2020 innovacién

TIPO DE PROYECTOS Y Pymes con un alto potencial de crecimiento e internacionalizacién y un
EMPRESAS DESTINATARIAS elevado componente innovador

PRODUCTO FINANCIERO Préstamos

Préstamos subordinados Préstamos subordinados subordinados -
H2020

31,34 M€ 21,34 M€ 10,00 M€
CONTRIB. NACIONAL PUBL. 31,34 M€ 21,34 M€ 10,00 M€
0,00 M€ 0,00 M€ 0,00 M€
a268Me 750V
gsssMe  2750Me
[ESTIMACION NV OPERACIONES | 50| 42 18
COSTE MEDIO ESTIMADO FOR 1.881.000 € 2.032381€  1.527.778¢€

PROYECTO INVERSION (en €)



a4

Descripcién del producto

Préstamo subordinado para desarrollar la fase de comercializacién de productos y/o servicios
con un alto componente de innovacién, que puede incluir tanto la adquisicion de activos, como
la financiacién de capital circulante.

Préstamo subordinado de apoyo a estrategias empresariales de expansion.
Destinatarios objetivo

Pymes en crecimiento. Aunque las empresas de fase semilla y start-up no estarian excluidas,
los destinatarios prioritarios serian las empresas en fase de expansion.

Se considerara que una empresa esta en fase de crecimiento y expansién cuando prevé un
aumento de empleo y/o volumen de negocio, materializdndose la inversidn o financiacién en
un aumento de la capacidad de produccién, en el desarrollo del mercado o del producto o en
la provisiéon de capital de explotacién adicional.

Proyectos financiables

Inversiones productivas en la Comunidad Valenciana con un proyecto empresarial de
caracter innovador para la comercializacion de un producto que incluya mejoras significativas
de especificaciones técnicas, de componentes y materiales, de programas informaticos
integrados, del disefio, de la facilidad de uso u otras caracteristicas funcionales, con especial
atencién sobre las empresas valencianas que cuenten con Sello de Excelencia (Horizon
2020).

Inversiones en expansion y para el refuerzo de las actividades generales de una empresa o a
la realizacién de nuevos proyectos, la penetracidon de las empresas existentes en nuevos
mercados o nuevas actividades, sin perjuicio de las normas aplicables a escala de la Unién en
materia de ayudas de Estado y de conformidad con las normas especificas de los Fondos. Tal
ayuda podrad incluir inversiones en activos tanto materiales como inmateriales, dentro de los
[imites que establezca la normativa aplicable de la Unién en materia de ayudas de Estado.

Modelo de gestion

En principio, el IVF ejecutarad directamente los préstamos subordinados, si bien se prevé la
posibilidad de participacién en calidad de coinversores de Entidades de Crédito e Inyeccién en
Capital (Promotores y Capital Riesgo).

Condiciones del producto

» Importe de financiacién sugerido mayoritariamente: 1.000.000 €, si bien podran ser
superiores para inversiones de expansion empresarial.

» Tipo de interés bonificado, en su caso.

»  Periodo de carencia minima de 2 afios.

»  Cuotas de amortizacién semestrales.

» Se exigird a la obtencién por la empresa de financiaciéon adicional ajena vy
capitalizacién del proyecto, por un equivalente en torno a 3 veces la ayuda FEDER.

» Las inversiones productivas se realizardn en la Comunidad Valenciana.

» Los intermediarios previstos son Entidades de Crédito y, en el caso de las empresas
con Sello de Excelencia, también podrd contar con inyeccién en capital (promotores
y capital riesgo), en su caso.



4.1.2.4 Capital de apoyo al crecimiento empresarial

A. Tipo de proyecto: Capital de apoyo al crecimiento empresarial

Pymes con alto potencial en la creacién de valor y riqueza para la Comunidad Valenciana, en sus
procesos de crecimiento e internacionalizacién. Puede tratarse de empresas que participen en
programas de aceleracion.

No existe un cambio significativo por la consideracion de empresas que persiguen un crecimiento
en mercados exteriores respecto a la estrategia inicial, si bien serd para inversiones de mayor
tamafio, a la vista de los avances en el proceso de puesta en marcha del instrumento.

B. Tipo de proyecto: inversiones en empresas valencianas con Sello de Excelencia

Se estima un nimero reducido de inversiones en esta Iinea, en concreto un total de 6 empresas
en el periodo 2018-2022.

El nimero total estimado de empresas que accederdn a esta financiacién durante el periodo 2018-
2022 es de 50 empresas.

PRIORIDAD DE INVERSION DEL 3.d. Apoyo a la capacidad de la Pyme para crecer en los mercados regionales,
EJE PRIORITARIO 3 nacionales e internacionales y para implicarse en procesos de innovacién
PO FEDER CV 2014-2020

TIPO DE PROYECTOS Y Pymes con un alto potencial de crecimiento e internacionalizacién y un

EMPRESAS DESTINATARIAS elevado componente innovador

PRODUCTO FINANCIERO Capital Riesgo Expansién (en Capital Riesgo - Cap. Expansion -
Equity y Cuasi Equity) Expansion H2020

CONTRIB. PO FEDER 16,88 M€ 15,66 M€ 1,22 M€
CONTRIB. NACIONAL PUBL. 0,00 M€ 0,00 M€ 0,00 M€
CONTRIB. NACIONAL PRIV. 16,88 M€ 15,66 M€ 1,22 M€
INV. ADIC. PRIV. PREVISTA 25,53 M€ 23,68 M€ 1,85 M€
TAMARNO PREVISTO IF 59,29 M€ 55,00 M€ 4,29 M€
APALANCAMIENTO MININIMO

ESTIMACION NUM

COSTE MEDIO ESTIMADO POR

PROYECTO INVERSION (en €) 1.185.700 € 1.250.000 € 714.716 €

Descripcién del producto

Linea de capital expansion, también denominada financiacién de capital de tercera etapa o
mezzanine financing. Capital dirigido al crecimiento y expansiéon inmediata de una empresa
rentable, mediante la toma de participaciones en su capital social u otorgamiento de otros
instrumentos de cuasicapital, préstamos participativos y/o subordinados, en su caso.

La iniciativa también puede consistir en participacién con el capital en redes de inversores de
capital y otros intermediarios financieros, facilitando la coinversién en empresas en fase de
crecimiento y expansion.

Destinatarios objetivo

Pymes que tengan su sede social y/o actividad principal en la Comunidad Valenciana, con
independencia de la antigliedad de la empresa.

La empresa deberd acreditar actividad comercial con informacién constatable de facturacién,
con potencial de crecimiento y expansion.
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4.1.3

4.1.3.1

Se considerard que una empresa estd en fase de crecimiento y expansién cuando prevé un
aumento de empleo y/o volumen de negocio, materializdndose la inversién o financiacién en
un aumento de la capacidad de produccién, en el desarrollo del mercado o del producto o en
la provisiéon de capital de explotacidn adicional.

Proyectos financiables

Cpital de expansidn, el capital para el refuerzo de las actividades generales de una empresa o
a la realizacién de nuevos proyectos, la penetracion de las empresas existentes en nuevos
mercados o nuevas actividades, sin perjuicio de las normas aplicables a escala de la Unién en
materia de ayudas de Estado y de conformidad con las normas especificas de los Fondos. Tal
ayuda podra incluir inversiones en activos tanto materiales como inmateriales, asi como
capital de explotacién dentro de los limites que establezca la normativa aplicable de la Unidn
en materia de ayudas de Estado.

Modelo de gestién
Ejecucion del instrumento financiero contando con Sociedades y Fondos de Capital Riesgo.
Condiciones del producto

» El importe medio de financiacién sugerido es de 1.000.000 €; no obstante, en los
casos de estrategias basadas en la competitividad internacional, el importe podra ser
superior.

»  Porcentaje de ayuda FEDER previsto en torno al 33%.

»  Mantenimiento de la inversién entre 3 y 7 afios.

» Rendimiento supeditado a la rentabilidad del proyecto empresarial.

»  Necesario tener la sede social y/o actividad principal en la Comunidad Valenciana.

» Los intermediarios previstos son Sociedades y Fondos de Capital Riesgo.

Marco de las ayudas de Estado

En relacién con la aplicacion de las ayudas de Estado, es preciso, por una parte, revisar el analisis de
las inversiones inicialmente previstas en la medida que los importes estimados han variado respecto
al informe de evaluaciéon ex ante objeto de actualizacién. Por otra, conviene hacer precisiones
respecto a las ayudas dirigidas a favorecer la expansion empresarial y a las empresas que disponen
de Sello de Excelencia.

Para ello, se tratan en primer lugar las ayudas de Estado en los Préstamos del instrumento financiero
y a continuacién en sus productos de capital.

Ayudas de Estado en los préstamos del instrumento financiero

De conformidad con el Reglamento de minimis®, quedan excluidas de la aplicacién del articulo 107.1
del Tratado de Funcionamiento de la UE, y por tanto no sujetas al procedimiento de notificacién del
articulo 108.3 del TFUE aquellas ayudas en los sectores en que es de aplicacién cuando la cuantia
acumulada de las ayudas recibidas por una empresa no supera los 200.000 € en 3 afios.

En la medida que los instrumentos son préstamos, el calculo de la ayuda implicita en las bonificaciones
del tipo de interés se lleva a cabo de conformidad con metodologia establecida por la Comisién

5
Reglamento 1407/2013/UE de la Comisién, de 18 de diciembre de 2013, relativo a la aplicacion de los articulos 107 y
108 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea a las ayudas de minimis.
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Europea para los Tipos de Referencia (en adelante “CTR"®), determinando su equivalente bruto de
subvencion.

Asimismo, dada la naturaleza subordinada de ambos productos financieros, es de aplicacién la
"“Clausula Brandemburgo”, es decir, considerando siempre una colateralizacién baja (por su propia
naturaleza subordinada) y reducir en “un escalén” la calificacion.

Asf, en el supuesto utilizado como ejemplo de inversiones a través de préstamo participativo, para un
apoyo de 300.000 €, el importe del equivalente bruto de subvencién seria de 66.288 euros.

Coste total del proyecto 400.000 €
Tipo de interés de referencia -0,13% Tipo de interés base para los Estados miembros a 1 julio 2017
Tipo fijo 0,85% Euribor a 12 meses (valor a 1/7/2017: -0,154%) + 1%
Tipo variable 2,85% Mdximo fijo variable: Euribor a 12 meses + 3%
Carencia 24 En meses, de principal
. . . De conformidad con la metodologia de la Comisién Europea para el
Rating Satisfactoria . ) )
Cdlculo de los tipos de referencia
N . De conformidad con la metodologia de la Comisién Europea para el
Colateralizacion estimada Baja
Célculo de los tipos de referencia
Periodo de amortizacién 7 Enafos
. No se tienen en cuenta en el ejemplo. No obstante, aplica la revision
Costes no elegibles -€
de la elegibilidad de gastos
Costes elegibles 400.000 £
Total apoyo préstamo participativo 300.000 € 75% de los costes elegibles

Tipo fijo - Tipo de interés de referencia+650 (por rating y carencia,
Subvencién equivalente del tipo de . . 3
interés 66.288 € aplicando el método de Brandemburgo para préstamos

subordinados)

6
Comunicacion de la Comisién relativa a la revisién del método de fijacién de los tipos de referencia y de actualizacién (DO C
14 de 19.1.2008, p. 6).
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Respecto a los préstamos subordinados, a continuaciéon se muestra, a titulo de ejemplo, que una
operacion por un importe de 1.500.000 euros equivaldria a 148.590 € de subvencién bruta.

Coste total del
proyecto

Tipo de interés
de referencia

Tipo de interés

Carencia

Rating

Colateralizacién
estimada

Periodo de
amortizacion

Costes no
elegibles

Costes elegibles

Total apoyo
préstamo
participativo

Subvencién
equivalente del
tipo de interés

1.500.000 €

-0,13% Tipo de interés base para los Estados miembros a 1 julio 2017

4,85% Md4ximo tipo variable: Euribor a 12 meses + 5%

24 En meses, de principal

S, De conformidad con la metodologia de la Comisién Europea para el Célculo de los tipos
eficiente
de referencia

e De conformidad con la metodologia de la Comisién Europea para el Célculo de los tipos
aja .
de referencia

12 Enafos

5 No se tienen en cuenta en el ejemplo. No obstante, aplica la revisién de la elegibilidad
de gastos

1.500.000 €

1.500.000 €

G0 5 Tipo fijo - Tipo de interés de referencia+650 (por rating y carencia, aplicando el
’ método de Brandemburgo para préstamos subordinados)

En caso de acogerse a la aplicacién del régimen de exencidon general por categorias’, como se preveia
en el informe objeto de actualizacion, son de aplicacién las consideraciones incluidas en el mismo
respecto a los costes subvencionables, tipos de inversidn, requisitos de los activos inmateriales y de
empleo creado directamente, con los siguientes limites de intensidad de ayuda:

Ayudas a favor de las pymes:

v
v
v

Hasta el 20% de los costes subvencionables en el caso de pequefias empresas.
Hasta el 10% de los costes subvencionables en el caso de las medianas empresas.
Hasta el 50% de los costes subvencionables, de conformidad con lo establecido en el
Reglamento de minimis, para:
Ayudas de consultoria
Participacién en ferias comerciales
Costes de cooperacién en gue incurran las pymes que participen en proyectos
de cooperacion

Ayudas para el acceso de las pymes a la financiacion:

v

v

Préstamos para inversiones de financiacién de riesgo, directa o indirectamente, a
empresas subvencionables.
Ayudas dirigidas a pymes no cotizadas que lleven operando menos de siete afios, o
pymes innovadoras de mas de siete afios, siempre que sean capaces de movilizar la
siguiente coinversién privada:
10% de la financiacién a empresas que no hayan operado en ningiin mercado.
40% de la financiacidon a empresas no cotizadas en las que ya hayan operado.

7
Reglamento 651/2014/UE de la Comisién, de 17 de junio de 2014, por el que se declaran determinadas categorias de
ayudas compatibles con el mercado interior en aplicacién de los articulos 107 y 108 del Tratado.
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Para el caso de las empresas que cuentan con Sello de Excelencia, es preciso destacar que la propia
Comisién Europea aclara el régimen juridico de ayudas de Estado que puede ser de aplicacion®, en el
marco de la categoria de Ayudas a proyectos de investigacién y desarrollo:

Para los proyectos de la Fase 2 puede aplicarse la intensidad de ayuda mdxima prevista en el
Reglamento para las actividades de desarrollo experimental, en la medida que en los
proyectos del Instrumento PYME son la categoria predominante. Aunque pueda haber
actividades de “investigacién industrial”, se aplicaria el limite de intensidad de la ayuda del
tipo anterior, que es menor (25% frente al 50%).

Asimismo, el articulo 25, apartado 6 del Reglamento, permite incrementar estos porcentajes
maximos de ayuda, siempre que no se supere la intensidad del 80% de los costes
subvencionables, por las siguientes circunstancias:

»  +10% para medianas empresas;

»  +20% para pequefias empresas;

»  +15% para los proyectos en los que se dé (1) una colaboracién efectiva entre una
empresa y algun organismo de investigacion y (2) exista una “difusion de
conocimientos” que suponga al menos el 10% de los costes subvencionables.

En definitiva, la intensidad maxima de las ayudas puede alcanzar el 50% de los costes
subvencionables para las medianas empresas y el 60% en el caso de las pequefias empresas.

Por otra parte, como regla general, las ayudas a la exportacién no se encuentran amparadas por los
Reglamentos de minimis ni de Exencién General por Categorias. Ambas normas precisan qué se
entiende en todo caso por ayudas a la exportacién:

Se consideran ayudas a la exportacién prohibidas: Reglamento de minimis (art. 1.1.d)) y
Reglamento de Exencion General por Categorias (art. 2.c))

Las ayudas directamente vinculadas a las cantidades exportadas, al establecimiento y la
explotacién de una red de distribucion o a otros gastos corrientes vinculados a la actividad
exportadora.

No se consideran ayudas a la exportacién, en principio (Considerando 9 de ambos Reglamentos):

Las ayudas destinadas a los gastos de participacion en ferias comerciales o de estudios o
servicios de consultoria, necesarios para el lanzamiento de un producto nuevo o existente en un
nuevo mercado de otro Estado miembro o de un tercer pais, no constituyen normalmente ayudas
a actividades relacionadas con la exportacién.

4.1.3.2 Ayudas de Estado en los productos de capital

En la medida que se estima Unicamente que puede haber cambios en los porcentajes de participacion
de los productos de capital respecto al analisis ex ante objeto de revisién, se consideran suficientes
las precisiones realizadas el Informe de julio de 2015 respecto al andlisis de ayuda a nivel de los
inversores, de los gestores de los fondos y de las empresas que reciben la inversién

8

Documento de Trabajo de los Servicios de la Comisién SWD(2017) 11 final, de 4 de enero de 2017, “Explanatory note of
the Commission services on the application of State Aid Rules to national and regional funding schemes that offer
alternative support to SME Instrument project proposals with a Horizon 2020 'Seal of Excellence'".
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Ayudas a los inversores:
v/ Las condiciones de participacién de los instrumentos financieros y de los inversores
privados se realizardn pari passu, es decir, en las mismas condiciones que “uninversor
en una economia de mercado”.

v'El porcentaje de participacién de los inversores privados en ambos casos (capital
semilla y capital expansién) es significativa conforme a las previsiones al tiempo de
elaborar la actualizacién de la evaluacién ex ante: entre el 60% vy el 70%.

Asi, sélo en caso de que los instrumentos financieros “autoricen a los coinversores privados a realizar
inversiones financieras en una empresa o grupo de empresas con unas condiciones mds favorables que
las de los inversores publicos que invierten en las mismas empresas, estos inversores privados pueden
obtener una ventaja”, tal y como reconoce la Comisién Europea®.

Ayudas a los gestores del instrumento financiero:

v' Se considera que podria existir una "ventaja econémica” y, por tanto, una ayuda, “si
la retribucion por los servicios o los reembolsos para ejecutar el instrumento
financiero son superiores a los tipos de mercado". No obstante, en la medida que los
gestores seran seleccionados mediante un procedimiento competitivo, transparente,
no discriminatorio e incondicional, se puede considerar que su remuneracion estd en
consonancia con los tipos de mercado.

Ayudas a las empresas que reciben la inversién:
v' Como ya se recogia en la evaluacién ex ante objeto de revisién, en la medida que los
productos de capital no otorgan ayudas a los inversores ni a los gestores, éstas no se

transmiten a las empresas destinatarias.

Sin perjuicio de lo anterior, a continuacién se hace referencia a las condiciones exigidas, de
forma general, para las empresas que reciben la inversién del instrumento financiero en los
regimenes de ayudas de minimis y de exencién general por categorias.

En los casos en que las ayudas sean inferiores a los Iimites cuantitativos y temporales
previstos en el Reglamento de minimis, podran quedar excluidas de la aplicacién del
articulo 107-1 del TFUE, como ya se ha mencionado.

En cuanto a la aplicacién del Reglamento de exencién general por categorias, persisten
las consideraciones realizadas en el informe objeto de revision. Asi, seran transparentes
en la medida que:
La inversiéon en capital no excede los 15 millones de euros por empresa;
Se moviliza la financiacién adicional de inversores privados independientes (entre un
60%-70%), de forma que permite cumplir con los umbrales exigidos (articulo 21,
apartado 10, letras a) a ¢) del Reglamento):
= 10% de la financiacién a empresas no cotizadas que no hayan operado en ningdn
mercado.
= 40%de lafinanciacién a empresas no cotizadas que lleven operando en cualquier
mercado menos de siete afios a partir de su primera venta comercial.
=  60% de la financiaciéon a empresas no cotizadas que necesita una inversién inicial
para introducirse en un nuevo mercado, sea superior al 50% de la media de su
volumen de negocios anual en los Ultimos cinco afios.

9

Documento de Trabajo de los Servicios de la Comisién SWD(2017) 156 final, de 2 de mayo de 2017, “Orientaciones sobre
las ayudas estatales en los instrumentos financieros de los Fondos Estructurales y de Inversion Europeos (Fondos EIE) en el
periodo de programacién 2014-2020"
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4.2

4.2.1

Resultados esperados

Los valores estimados en el informe de evaluacién ex ante de julio de 2015
y en el PO FEDER de la Comunidad Valenciana 2014-2020

A continuacion se presentan los valores previstos para los indicadores de productividad previstos al
tiempo de elaborarse el informe de evaluacién ex ante conforme al articulo 37, apartado 2, del RDC.

NUm. Unidad Nombre Valor de partida Objetivo a Objetivo a
a 31/12/2013 31/12/2018 31/12/2023
acumulativo acumulativo

Inversion

1 Empresas Numero de empresas que reciben apoyo 0 52 160

2 Empresas Ndmero de empresas que reciben 0 0 0
subvenciones

3 Empresas Ndmero de empresas que reciben apoyo 0 52 160
financiero distinto de subvenciones

4 Empresas Numero de empresas que reciben ayuda no N/A N/A N/A
financiera

5 Empresas NUmero de nuevas empresas apoyadas 0 0 0

6 Euros Inversiones privadas derivadas del apoyo a N/A N/A N/A

empresas (subvenciones)

7 Euros Inversiones privadas derivadas del apoyo a 0 2.750.000 11.250.000
empresas (distintas de subvenciones)

Para estimar estos valores, se asumieron las siguientes premisas:

Los presupuestos destinados al Objetivo Especifico 3.1.2., suma de la contribucién publica
nacional y la ayuda FEDER, es de 18,75 millones de euros.

Los presupuestos destinados al Objetivo Especifico 341, suma de la contribucién publica nacional
y la ayuda FEDER, es de 15 millones de euros.

La cuantia de los préstamos participativos serdn entre 120.000 euros y 500.000 euros.

Los préstamos participativos cubren el 75% de los costes elegibles.

En los préstamos no se exigen garantias.

Asimismo, se tuvo en cuenta la descripcién de los indicadores contenida en el “Guidance document
on monitoring and evaluation” de enero de 2014. No obstante, con posterioridad, la Autoridad de
Gestion del Programa Operativo, ha desarrollado documentos explicativos de los indicadores de
productividad.

Sin embargo, los valores previstos en los indicadores de productividad del Programa Operativo FEDER
aprobado en las prioridades de inversién 3.a y 3.d se indican en las siguientes tablas. Se resaltan en
amarillo aquéllos sobre los que pueden tener incidencia los instrumentos financieros:

Indicadores de productividad P.I. 3.a.

- cod. Indicador - Valora2023 : unidad
b émiﬁ'\'/é'rgi'éur{'Hr'é'('i'ﬁgt'i'\)g:"Ni’i'r'r'ié'r'a'&é'gfﬁﬁfé'gé;Hﬁé'}:é'é'i'ﬁgr'{';{/ﬁaé ...................... ....................... 4 83Empresas
o 5mi'r'{\'/'é'r'é'i'(")'ﬁ"L')"ra('j'ﬂ'c"t'i'\}é':"i\'l't']"r'ﬁ'é'l"'é'd"é'"e'ﬁi'ﬁ'ré'é'e‘i's"dﬁ'é"r'ééi"tié'ﬁgﬂg\'/‘é'ri'c"iaﬁ'e"sm""m .......................... 95Empresas
EOT gu'i'r'{\'/é'r';i"c’i'ﬂ'ﬂr"c')aﬁgt'i'\)gf'Ni’i'r'ﬁé"r'a'c'j"é'é'fﬁ';')'r"'égé;Hﬁé"r'é'é'i'ﬁéﬁ"5'{/'(1'&5 ...................... ....................... 400Empresas
i..i financiera distinta de las subvenciones
C005 : Inversion productiva: Nimero de empresas beneficiarias de ayuda : 380 : Empresas
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€027 i Investigacién e innovacion: Inversion privada que se Combina Con ayuda : 10.884.225€ : Euros
i pUblica en proyectos de innovacion o 14D e
: €028 : Investigacién e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda 67 : Empresas :
‘... Paraintroducir novedades en el mercado de productos G
: €029 : Investigacién e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda 76 : Empresas :
f.....paraintroducir novedades en los productos de laempresa o f
E020 : Empresas impactadas por actuaciones de sensibilizacién, dinamizacion, 3.642 i Empresas

e O O I A O e e e

© Indicador © Valor a2023 : unidad

: Inversidn productiva: Nimero de empresas que reciben ayuda 1.532 : Empresas

Inversién productiva: Nimero de empresas que reciben subvenciones Empresas

: Nimero de empresas que reciben ayuda
: financiera distinta de las subvenciones

Inversién productiva: Nimero de empresas que reciben ayuda no 45 i Empresas
O L1121 OSSO SO S
C005 Inversion productiva: NiGmero de empresas beneficiarias de ayuda 494 : Empresas
C008 ..... InversmnproductlvaCreamlentodelempleoenlasempresasque ............. ....................... 4 30FTE ....................

reciben ayuda

Investigacion e innovacion: Nimero de empresas que reciben ayuda
: para introducir novedades en los productos de la empresa

E020 i Empresas impactadas por actuaciones de sensibilizacién, dinamizacion,
: Concienciacién

Como puede observarse, estos valores incluidos en el PO son superiores a las estimaciones derivadas
del informe de ex ante de julio de 2015 para el uso de instrumentos financieros. En el caso de la
Prioridad de inversién 3.d, esto puede deberse, al menos parcialmente, a la existencia de otro Objetivo
Especifico (3.4.2).

Mas alla, respecto a las dos prioridades, las medidas objeto de ayuda descritas en el propio PO se
refieren a intervenciones que no sélo consisten en instrumentos financieros, sino también en
subvencién o en subvencién en forma de asesoramiento:
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OE 3.1.2. Se pretende “proveer de financiacién a emprendedoras y empresas de reciente creacién
gue deseen poner en marcha o desarrollar en su fase inicial proyectos innovadores empresariales”.
Mas adelante, el propio PO aclara que sélo “parte del apoyo esta previsto que se base en la
utilizacién de Instrumentos Financieros”.

Asimismo, estd previsto poner en marcha “acciones cuyo objetivo serd apoyar el despliegue de
servicios avanzados destinados al asesoramiento durante todas las fases de creacion de la
empresa”.

OE 3.4.1. Ademds de ampliar la oferta de productos e instrumentos para facilitar el acceso a la
financiacidn, en este Objetivo Especifico se describe la intencién de “facilitar a las pymes el acceso
a los servicios avanzados, especialmente en los dmbitos de la gestién empresarial para propiciar
su crecimiento y afianzarse en los mercados".

OE 3.4.2. En este caso se persigue crear las condiciones de financiacidon necesarias para que las
PYME vya existentes puedan desarrollar proyectos de alto contenido innovador, exitosos,
comercializables y generadores de crecimiento, en particular en los campos identificados por la
estrategia RIS3 CV.



Asi, es coherente que el valor previsto de los indicadores de productividad en el PO FEDER de la CV
sea mayor al indicado en el informe de evaluacién ex ante para los instrumentos financieros. No
obstante, dada la proximidad de fechas y la existencia de indicadores no considerados en el informe
de evaluacién ex ante, asi como la potencial extensidn a otras inversiones, es conveniente revisar los
valores inicialmente aportados. En definitiva, procede revisar las estimaciones sobre los indicadores
de productividad asociados a los instrumentos financieros.

4.2.2 Indicadores excluidos e incluidos en la revision

No se consideran los siguientes indicadores:

Céd Indicador Motivos de exclusién

C002 i Inversion productiva: Nimero : Este indicador estd inicialmente previsto para lineas de subvencién. En :
: i de empresas que reciben : caso de que se concedieran subvenciones en forma de bonificacién de :
i subvenciones i los tipos de interés de productos financieros, se deberd proceder a :
e €STIMAr el valor de este indicador.
i CO04 : Inversion productiva: Nimero : Este indicador se refiere a los casos en que la ayuda no implique :
: i de empresas que reciben : transferencia financiera directa como son la orientacion, :
foi@yudano financiera i asesoramiento, incubadoras de empresas, etc.
De conformidad con la descripcion de este indicador, se refiere a campos

i C027  : Investigacién e innovacion: i _
: i Inversion privada que se : de intervencién no previstos para el Eje Prioritario 3 del PO FEDER CV
i Combina Con ayuda publicaen i 2014-2020, sino Unicamente para los Objetivos especificos OE 1.1.2, :
...................... :_proyectos de innovacion o 14D : OE1.2.1, OE 1.2.3y OB 4.6.1.
EO020 i Empresas impactadas por : Este indicador mide las empresas impactadas por actuaciones de ‘:
i i actuaciones de sensibilizacién, : sensibilizacion, dinamizacion, concienciacion, etc. para conseguir los :
i dinamizacion, Concienciacion : fines que contempla el Objetivo Especifico del que forma parte la :

i i Operacion concreta que se cofinancia y se calcula a partir del nimero de

i empresas asistentes a un determinado congreso, o impactadas por la :

i Operacion, por lo que no es aplicable a las operaciones en gue la forma

: de ayuda es un instrumento financiero. i

Por otra parte, los indicadores que se consideran son los siguientes

C001 Inversién productiva: Ndmero de empresas que reciben ayuda
C003 Inversién productiva: Ndmero de empresas que reciben ayuda financiera distinta de las subvenciones
C005 Inversién productiva: Nimero de empresas NUEVAS beneficiarias de ayuda

C008 Inversién productiva: Crecimiento del empleo en las empresas que reciben ayuda

C028 Investigacion e innovaciéon: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir novedades en el
mercado de productos

C029 Investigacion e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir novedades en los
productos de la empresa
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5.1

Revision de los indicadores de productividad

Revisién de los indicadores C001, CO03 y C0O05

De acuerdo con la descripcién de los indicadores del documento de la Autoridad de Gestién relativo a
los indicadores de productividad de 17 de noviembre de 2015 (Versién 6), los indicadores CO03 vy

COO05 son subconjuntos del indicador CO01.

C001. Inversién productiva: NGmero de empresas que reciben ayuda

Descripcidon:

Nidmero de empresas que reciben apoyo en

cualquier forma de los Fondos Estructurales (tanto

si el apoyo es constitutivo de ayuda estatal o no).
En la Programacion es preciso considerar que el
indicador refleja el nimero de empresas
diferentes que se espera gue recibirdn apoyo.

En la Ejecucién cuando se cargue la
programacion o ejecucién de la Operacién y se
utilice este indicador, no se tendra en cuenta si
la empresa ya habia recibido ayuda, por lo que se
pondrd en la operacién el nimero de empresas
realmente ayudadas por la operacién. El Sistema
de Informacioén, cuando efectte la suma de este
indicador para obtener los datos agrupados del
indicador es el que detectara (a través del
beneficiario) si la misma empresa ha recibido
varias ayudas y la contara una sola vez.
Ademads, hay que estimar e incluir los
indicadores comunes oportunos que suponen un
detalle de este indicador: CO03 y CO05.
También se debe estimar el indicador CO08 o el
Cc024.

C003. Nimero de empresas que reciben ayuda financiera distinta de las subvenciones

Descripcion:

Apreciaciones:

Valor estimado

a2023
(acumulado)

Apreciaciones:

El valor objetivo inicialmente previsto
para este indicador en el andlisis ex ante
de 2015 es de 160 empresas.

268 empresas

Sin embargo, por el avance de los
trabajos de puesta en marcha de los
instrumentos financieros se detecta un
incremento de las operaciones de capital,
por lo que se reducira el nimero de
empresas beneficiadas. Por otra parte,
en la medida que se amplia el nimero de
empresas beneficiadas a aquellas que
disponen un Sello de Excelencia, se
estima que el nimero de empresas que
reciben apoyo en forma de instrumento
financiero se incrementara.

Ndtese la necesidad de particularizar en
el sistema de informacidn cada
beneficiario concreto con el fin de facilitar
a la Autoridad de Gestién y su Organismo
Intermedio la depuracién del indicador.

Valor estimado

a 2023
(acumulado)

268 empresas

NUmero de empresas que reciben ayuda
financiera pero que deben ser rembolsables
(distintas de subvenciones no reembolsables).

Subconjunto del indicador CO01 pero que
debe tener el mismo valor, en la medida que
los instrumentos financieros sélo aportan
ayuda financiera distinta de las subvenciones
no reembolsables.

CO0O05. Inversion productiva: Nimero de NUEVAS empresas beneficiarias de ayuda

Descripcion:

Se refiere al nimero de empresas creadas que
reciben ayuda del FEDER.

Se considera empresas creadas aquellas que no
existian tres afios antes de recibir la ayuda.

No se considera empresa nueva si Unicamente
cambia su forma legal. Este indicador también
se usara en medidas de desarrollo e innovacién
si el objetivo es crear o ayudar una nueva
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Apreciaciones:

Tanto el instrumento de capital semilla como
el préstamo participativo disefiados
inicialmente en el andlisis ex ante objeto de
revisién estdn previstos fundamentalmente
para las primeras fases de constitucién de las
empresas. Sin embargo, estos instrumentos
estdn inicialmente previstos para empresas

Valor estimado

a 2023
(acumulado)

20 empresas



Valor estimado
a 2023

CO0O05. Inversion productiva: Nimero de NUEVAS empresas beneficiarias de ayuda
(acumulado)

empresa (spin-offs, arranque de empresas que pueden tener mds antigiiedad a la

tecnoldgicas). prevista en la definicién del indicador.
Ademds, el instrumento de préstamo
participativo no excluye a las empresas en
sus primeras etapas, si bien estd dirigido a
empresas en fase de crecimiento o
expansion.
Por otra parte, el andlisis de las empresas
que ostentan el Sello de Excelencia pone de
manifiesto que algunas de ellas tienen una
antigliedad inferior a 3 afios.
Finalmente, el instrumento de capital dirigido
a la expansion y crecimiento empresarial y el
apoyo a procesos de internacionalizacién no
estan dirigidos a estas nuevas empresas.
Debido a su naturaleza incipiente, es habitual
que este tipo de empresas requiera otros
tipos de apoyo publico, como son el
asesoramiento (C004) o las subvenciones no
reembolsables (C002), estando en la mayoria
de los casos poco madurada la estrategia
empresarial y adoleciendo de concrecién
suficiente para recibir apoyo mediante
instrumentos financieros.

5.2 Revision del indicador CO08

El uso del indicador CO01 exige, ademas de los indicadores complementarios comentados, aportar
informacién sobre los indicadores CO08 (Inversién productiva: Crecimiento del empleo en las
empresas que reciben ayuda) y/o C024 (Nimero de nuevos investigadores en entidades ayudadas).

Dado que el PO no hace referencia al indicador C024, se considera suficiente estimar el indicador de
productividad CO08, sin perjuicio de que, a efectos internos del Gobierno de la Generalitat Valenciana
se pueda solicitar a las empresas que reciban ayudas de los instrumentos financieros relativos a los
nuevos investigadores.

Valor estimado

a 2023
(acumulado)

CO008. Inversion productiva: Crecimiento del empleo en las empresas que reciben ayuda

Descripcion: Apreciaciones: 260 FTE
Nuevos puestos de trabajo creados en empresas Existe un problema de concepto en este

ayudadas, calculados en empleo equivalente de indicador que dificulta su aplicacién a las

jornada completa (ETC). actividades apoyadas mediante

Este dato se carga 12 meses después de haber instrumentos financieros.

finalizado la operacién.

Para el cdlculo del aumento de empleo se tendra en Por una parte, aquellos trabajadores
cuenta la media de empleos (en ETC) existentes en contratados para ejecutar el proyecto no
la empresa en los 12 meses anteriores a comenzar se consideran. Por otra, el apoyo de los

la operacién ayudada (ETC-antes), y la media de instrumentos financieros persigue, en la
empleos (en ETC) que existen en la empresa 12 mayoria de los casos para los que se han
meses después de finalizar la operacién ayudada disefiado, inversiones que apoyan la
(ETC-después). actividad cotidiana de la empresa, incluso
El aumento de empleo serd la diferencia entre (ETC-  cuando esto consiste en nuevos

después) y (ETC-antes). productos o servicios.

En el caso de que existan puestos de trabajo que no

sean a tiempo completo, se tiene que calcular el Asi, los trabajadores “contratados para
empleo equivalente a tiempo completo, para ello: ejecutar el proyecto” van a ser,

ETC = 5 (Horas totales al afio que suponen los seguramente, la mayoria de los FTE

empleos existentes o previstos)/ 1.826 (horas/afio)
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CO008. Inversion productiva: Crecimiento del empleo en las empresas que reciben ayuda

Valor estimado
a 2023
(acumulado)

En la fase de Ejecucién de las Operaciones el
valor de este indicador se dard totalizado y
desglosado por género (mujeres y hombres).
Este indicador se utilizard si el incremento de
empleo puede ser atribuido a la Operacién
ayudada.

Esencialmente es un indicador "antes-después";
que capta la parte del aumento del empleo que
es consecuencia directa de la terminacién del

proyecto (los trabajadores que se contratan para

ejecutar el proyecto no se cuentan).

Los puestos de trabajo necesitan estar cubiertos

(por lo que los puestos vacantes no se deben
contar) y son los puestos que generan un
aumento el nimero total de puestos de trabajo
en la empresa.

Si el empleo total en la empresa no aumenta, el
valor es cero.

Creacion de empleo Bruto: No importa el origen
del titular del puesto, siempre que contribuye
directamente al incremento del total de empleo
en la organizacion.

Equivalente a Tiempo Completo (ETC): Los

trabajos pueden ser a tiempo completo, a tiempo
parcial o temporales. Empleos a tiempo parcial y

temporales se convertirdn en equivalente a
tiempo completo (ETC).

Durabilidad: Se espera que los trabajos aqui
computados sean permanentes, es decir, que se
mantengan por un periodo de tiempo
razonablemente largo en funcién de las
caracteristicas tecnoldgicas-industriales. Los

trabajos temporales para ser considerados deben

ser recurrentes.

incrementados, especialmente en las
empresas en su fase emergente.

Sin perjuicio de lo anterior, de caracter
mas conceptual, resulta conveniente
interpretar que no debe excluirse a
ninguno de los trabajadores contratados
“para ejecutar el proyecto” en el
computo de las horas.

Por otra parte, surge otro problema
derivado de la medicién a los 12 meses
posteriores a la finalizacion de la
operacion. Si bien se recomienda hacer la
medicién conforme a las instrucciones, es
conveniente llevarla a cabo, en los casos
de financiacién en los que exista un
periodo de carencia, a los 12 meses del
término de la misma, dado que es en ese
momento cuando se estima que las
inversiones productivas estaran
completadas.

Para la estimacion de este indicador se
considera que la creaciéon de empleo sera
mayor en las inversiones asociadas a al
OE 3.1.2 y a las empresas que disponen
de un Sello de Excelencia que en los
casos del OE 3.1.4. y las potenciales
ayudas a la expansion.

Ndtese la necesidad de solicitar los
indicadores desglosados por género.

Revisidn de los indicadores C028 y C029

Estos indicadores permiten conocer la proporcién de empresas que son apoyadas para favorecer la
innovacién del total de empresas apoyadas (indicador C0O01):

C028: Investigacién e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir
novedades en el mercado de productos

C029: Investigacién e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir
novedades en los productos de la empresa

En la prdctica, ambos indicadores deben dar el mismo valor, dado que la mayoria de las innovaciones
conducen a generar productos o servicios que resultan nuevos para el mercado y también para la
empresa, si bien diferirdn cuando tal innovacién consista en adaptar un producto o servicio que ya
existen, sin cambios en la funcionalidad de los mismos, a un nuevo mercado.

S, . A - . . . Valor estimado
C028. Investigacion e innovacion: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir

a 2023

novedades en el mercado de productos
(acumulado)

Apreciaciones:

Es previsible que la mayoria de las
inversiones de los instrumentos de capital
semilla, préstamo participativo y

Descripcion: 180 empresas
El indicador mide si una empresa recibe ayuda para

desarrollar un "nuevo producto para el mercado".
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Valor estimado
a 2023

C028. Investigacion e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir

novedades en el mercado de productos

(acumulado)

Se incluyen los procesos de innovacién en la medida  préstamo subordinado se incluyan en

en que el proceso contribuye al desarrollo del esta categoria.

producto. Asimismo, las empresas a las que se

Se excluyen los proyectos que no tienen el objetivo ayude y dispongan de un Sello de

de desarrollar un producto, sea tangible o Excelencia se incluirdn en este indicador.
intangible, incluidos los servicios. También es previsible que todas las
Siuna empresa introduce varios productos o recibe empresas consideradas en este indicador
ayuda para varios proyectos, se contard como una lo sean en el C029.

sola empresa.

Un producto es "nuevo para el mercado" si no hay
ningun otro producto disponible en el mercado, que
ofrezca la misma funcionalidad, o la tecnologia que
usa el nuevo producto es fundamentalmente
diferente de la tecnologia de los productos
existentes.

N . o p . . . Valor estimado
C029. Investigacién e innovacién: Nimero de empresas que reciben ayuda para introducir

a 2023

novedades en los productos de la empresa
(acumulado)

Descripcién: Apreciaciones: 180 empresas
El indicador mide si una empresa recibe ayuda Son de aplicacion las apreciaciones del

para desarrollar un "nuevo producto para la indicador C028

compafiia".

Se incluyen los procesos de innovacién en la
medida en gue el proceso contribuye al
desarrollo del producto.

Se excluyen los proyectos que no tienen el
objetivo de desarrollar un producto, sea
tangible o intangible, incluidos los servicios.

Si una empresa introduce varios productos para
la Compafiia o recibe ayuda para varios
proyectos, se contard como una sola empresa.
Un producto es "nuevo para la Compafiia" sila
empresa no produce un producto con la misma
funcionalidad, o la tecnologia de produccion es
fundamentalmente diferente de la tecnologia de
los productos ya existentes.

Otros aspectos susceptibles de revision

El importe establecido en el PO FEDER de la Comunidad Valenciana 2014-2020 para instrumentos
financieros en el Eje Prioritario 3 es de 62,82 M€ y su distribucién prevista se reparte entre
instrumentos de capital, de deuda y garantias.

Importe

48.900.000 € '

............................................................................................................................................................................................... -

03. Ayuda a través de instrumentos financieros: capital riesgo, participaciones o equivalente 20.940.000 €

: 03. Ayuda a través de instrumentos financieros: garantia o equivalente 20.940.000 €

Sin embargo, conforme a la evaluacién ex ante completada en julio de 2015 y objeto de revisién en la
actualidad, no estaba previsto utilizar garantias, por lo que es previsible la reduccién o supresién de
la dotacién presupuestaria a este tipo de instrumentos.

A su vez, como se ha expuesto en el presente informe de actualizacién, las cantidades inicialmente
previstas tanto para los productos financieros de deuda como los de capital han variado.
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