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CARTA DEL PRESIDENTE                                           

 
La economía española vivió en 2011 dos fases diferentes. Tras una primera mitad de 
año que invitaba a un cierto optimismo, en verano se produjo un deterioro en los 
mercados financieros que frenó el proceso de recuperación. Se incrementó el coste de 
financiación del Estado, lo que provocó un endurecimiento de las condiciones de 
financiación para las entidades financieras y como consecuencia para las empresas y 
familias. Esta contracción del crédito afectó negativamente a la actividad económica y 
a la evolución del mercado de trabajo. Como dato positivo, se mantuvo el dinamismo 
del sector exterior, lo que compensó la caída de la demanda interna y permitió que 
España cerrara el año con un crecimiento del 0,7% del PIB frente a la contracción del 
0,1% de 2010.  
 
En este contexto de restricción crediticia, el ICO mantuvo en 2011 una presencia 
activa en el sistema financiero español, ofreciendo una respuesta contracíclica a las 
necesidades de financiación y buscando reactivar el flujo del crédito. Esta presencia 
en el sistema crediticio se tradujo en un incremento del balance en los últimos años, 
situándose en 94.577 millones de euros al cierre de 2011. 
 
La actividad del Instituto de Crédito Oficial tiene como objetivo dotar a las empresas 
españolas de un marco de financiación adecuado que les permita sostener su 
actividad productiva. El pasado año se formalizaron más de 251.000 operaciones de 
préstamo por importe de 20.920 millones de euros, cifra ligeramente inferior a 2010, 
debido a una menor demanda de fondos motivada por el descenso de la actividad 
económica. Para hacer frente a estas operaciones, el ICO acudió a los mercados de 
capitales realizando operaciones de financiación a corto, medio y largo plazo por 
importe de 43.161 millones de euros. 
 
La mayor parte de los préstamos se llevaron a cabo a través de las denominadas 
“líneas de mediación”, que se articulan con la colaboración de las entidades de crédito, 
y se dirigen  a financiar los proyectos de inversión o las necesidades de liquidez de las 
empresas españolas. La mediación es una fórmula de colaboración que, desde su 
inicio hace ya 20 años, viene consolidándose como una de las más eficientes para la 
distribución de la financiación del ICO. El pasado año, a través de estas líneas se 
concedieron 16.043 millones de euros, en más de 240.000 operaciones. 
 
Por otro lado, en 2011 se puso en marcha, por primera vez, una línea de crédito 
destinada al pago de deudas de las Entidades Locales derivadas de  la prestación de 
trabajos, obras, suministros y/o servicios realizados por autónomos y empresas. A 
través de esta línea, al finalizar el ejercicio, el ICO había formalizado 1.235 préstamos 
con más de 1.000 Entidades Locales por un importe total de 967,7 millones de euros. 
 
En cuanto a la función del  ICO como Agencia Financiera del Estado, hay que destacar  
su actividad gestionando varios instrumentos de apoyo al sector exterior: el Fondo de 
Internacionalización de la Empresa (FIEM), el Fondo para la Promoción del Desarrollo 
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(FONPRODE), el Fondo de Cooperación para Agua y Saneamiento (FCAS) y el 
Sistema de Ajuste Recíproco de Intereses (CARI).  A través del Fondo de 
Internacionalización de la Empresa, se aprobaron contratos por importe de 82,5 
millones de euros. Con cargo al Fondo para la Promoción del Desarrollo,  se 
canalizaron fondos por valor de 630,7 millones. Adicionalmente, mediante el Sistema 
de Ajuste Recíproco de Intereses, se firmaron 33 operaciones por 673 millones de 
euros. Finalmente, el Fondo de Cooperación para Agua y Saneamiento destinó 56,3 
millones a financiar proyectos en los ámbitos del agua y del saneamiento, bajo el 
régimen de co-financiación con las autoridades nacionales de los países socios de la 
Cooperación Española. 
 
Además, el ICO desarrollando una de las funciones que le son propias, como es la de 
contribuir a paliar los efectos económicos producidos por catástrofes naturales,  
canalizó los préstamos dirigidos a  los damnificados por el terremoto de Lorca y de la 
Isla del Hierro. 
 
La situación económica sigue siendo compleja y por tanto el ICO tiene que seguir  
cumpliendo con su función de apoyar el tejido empresarial español, dando respuesta a 
sus necesidades de financiación,  favoreciendo el desarrollo de nuevos proyectos y 
respaldando los procesos de internacionalización. 
 
Quisiera terminar esta carta mostrando mi agradecimiento personal  a todos los 
empleados del ICO por su esfuerzo, compromiso y dedicación para sacar adelante tan 
difícil tarea, y en particular al anterior equipo directivo y a su Presidente, José María 
Ayala. 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

(1) Nombrado Presidente  del ICO  el 05.01.2012 
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CONSEJO GENERAL Y PERSONAL DIRECTIVO 
 

(A 31 DE DICIEMBRE DE 2011) 

 
CONSEJO GENERAL   
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SR. D. JOSÉ MARÍA AYALA VARGAS 

(1)
 

 
 
VOCALES DEL CONSEJO: 
 
SR. D. ÁNGEL TORRES TORRES      
   
SR. D. FERNANDO ROJAS URTASUN    
 
SR. D. JUAN ANTONIO CORTECERO MONTIJANO  
 
SR. D. JESÚS MANUEL GÓMEZ GARCÍA    
 
SR. D. RAÚL SAUGAR ÁLVAREZ 
 
SR. D. JOSÉ CARLOS GARCÍA DE QUEVEDO RUIZ  
 
SR. D. FERNANDO SALAZAR PALMA 
 
SR. D. PEDRO ANTONIO RÍOS MARTÍNEZ   
 
SR. D. JORGE SERRANO MARTÍNEZ

(2)
 

 
 
SECRETARIA DEL CONSEJO: 
 
SRA. Dª IDOYA ARTEAGABEITIA GONZÁLEZ 
Abogada del Estado 
Subdirectora de la Asesoría Jurídica del 
INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL (ICO) 
 
 
EJERCIERON SUS CARGOS COMO VOCALES DEL CONSEJO A LO LARGO DE 2011: 
 
Sr. D. Santiago Menendez de Luarca Navia-Osorio.- Hasta 25.01.2011 
Sra. Dª María Felicidad Montero Pleite.- Del 25.01.2011 hasta 11.02.2011 
Sr. D. Luis Díez Martín.- Hasta 28.10.2011 
 

 
PERSONAL DIRECTIVO 
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DÑA. SUSANA DE LAS HERAS GOZALO 
Directora General Adjunta a Presidencia 
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(1) Presidente hasta el 05.01.2012 
(2) Consejero desde  el 28.10.2011 
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MEMORIA DE ACTIVIDAD ICO 2011 
 
Después de un primer semestre de 2011 en el que parecían percibirse signos de 
recuperación económica, en la segunda parte del año se perdió ese impulso y la 
economía española cerró el año retrocediendo. Es decir, lejos de haberse resuelto la 
crisis que comenzó en 2007 (2008 en el caso de España), nos estamos enfrentando a 
una recesión que compromete el crecimiento y, en particular, la actividad crediticia en 
nuestro país. 
 
Con este entorno económico y financiero adverso, la actividad del Instituto de Crédito 
Oficial (ICO) ha intentado compensar, de acuerdo con su naturaleza y con las 
funciones que tiene encomendadas, la caída del crédito a las empresas observada en 
el sistema. En línea con la política económica del Gobierno, en el año 2011 el Instituto 
mantuvo una presencia activa en el sistema financiero español ofreciendo una 
respuesta contracíclica a las necesidades de financiación de las empresas y buscando 
reactivar el flujo del crédito.  

 
Para ello, el ICO llevó a cabo medidas que actuaron tanto sobre la oferta crediticia, 
principalmente a las pequeñas y medianas empresas mediante préstamos a largo 
plazo adaptados a sus actuales demandas, como sobre la demanda de crédito, con la 
promoción y financiación de proyectos empresariales a través del capital riesgo.  
 
Hasta el inicio de la crisis, el ICO sólo financiaba proyectos de inversión productiva, 
pero la elevada demanda de préstamos para financiar circulante animó al Instituto a 
adaptarse a las nuevas circunstancias y ya en el año 2009 puso en marcha las 

denominadas “líneas de liquidez” para financiar circulante.  
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Para llevar a cabo la actividad anticíclica mencionada, en los últimos años el ICO ha 
mantenido una política de incremento de los fondos ofrecidos en préstamos al sistema: 
en el intervalo 2005-2011 los préstamos formalizados con empresas aumentaron un 
114% y desde el ejercicio 2008, año en el que empezó a percibirse la crisis económica 
y de crédito en nuestro país, el ICO ha puesto en el sistema un 45% más en 
préstamos para empresas españolas. En definitiva, el Instituto concedió en 2011 casi 
21.000 millones de euros en préstamos para la inversión y el circulante de las 
empresas, aproximadamente un 11% menos que en 2010 como consecuencia de la 
menor demanda de fondos derivada de la caída de la actividad económica. 

 

 
 
La respuesta contracíclica del ICO se venía percibiendo en el sistema crediticio desde 
mediados del año 2008 con el aumento de las nuevas operaciones de préstamos 
concedidos, mientras que en el sistema estaban cayendo. Esta tendencia creciente de 
los fondos prestados por el Instituto a las empresas, principalmente a las de pequeño 
tamaño, se mantuvo en el ejercicio 2011 hasta finalizar el primer trimestre del año, 
momento a partir del cual la caída de la actividad económica se dejó notar en la 
demanda de fondos por parte de las empresas y se observó una moderación de las 
nuevas operaciones de préstamos del ICO que se corrigió de nuevo al cierre del año. 
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El notable aumento de la actividad crediticia de la institución en los últimos años se ha 
traducido en un crecimiento de su balance y en una mayor presencia del ICO en el 
sistema crediticio español; desde finales de 2007 se ha duplicado la participación del 
ICO en el total del crédito a sociedades no financieras que a finales de 2011 se situaba 
en el 8% del sistema, e incluso se elevaba hasta el entorno del 15% para el crédito 
con plazo superior a 5 años. 
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A. LA ACTIVIDAD CREDITICIA DEL ICO EN 2011 

 
 

 
 
 
A lo largo del ejercicio 2011 el ICO concedió préstamos por un importe total de casi 
21.000 millones de euros, un 11% menos que el año anterior, aunque sigue siendo 
más del doble de lo que el Instituto prestaba en 2005. La razón de este retroceso 
interanual hay que buscarla en la menor demanda de préstamos por parte de las 
empresas y autónomos que acompañó a la menor actividad económica en 2011. 
 
 
 

 
 
 
La principal actividad crediticia del Instituto se lleva a cabo con los denominados 
“préstamos de mediación” (el 77% de las formalizaciones totales en 2011) que se 
distribuyen a las pequeñas y medianas empresas a través de las entidades financieras 
privadas.  
 
Como consecuencia de la menor demanda crediticia por parte de las pymes en 2011, 
los préstamos de mediación formalizados cayeron un 18% respecto al ejercicio 
anterior.  

 

PRÉSTAMOS FORMALIZADOS (millones de euros)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Préstamos directos 4.172,5 5.088,7 5.986,4 5.747,2 2.654,0 3.705,0 4.876,4

   Banca Mayorista (*) 4.172,5 5.088,7 5.986,4 5.747,2 2.654,0 3.549,5 3.557,8

   Minoristas -              -              -              -              -              155,5 351,0

    -  ICOdirecto -              -              -              -              -              155,5 341,4

    -  ICO SGR -              -              -              -              -              -              9,6

ICO Entidades Locales 2011 -              -              -              -              -              -              967,6

Préstamos de mediación 5.592,0 8.959,8 9.532,3 8.652,7 15.155,1 19.618,9 16.043,4

TOTAL 9.764,5 14.048,5 15.518,7 14.399,9 17.809,1 23.323,9 20.919,8

Operaciones ordinarias 9.002,7 13.280,7 15.430,0 14.059,0 17.790,0 23.322,9 20.917,3

   Financiación  inversiones / liquidez en España 7.621,2 11.260,0 13.731,5 12.166,8 17.218,1 22.706,1 20.456,9

   Financiación inversiones/liquidez en el exterior 1.381,5 2.020,7 1.698,5 1.892,3 572,0 616,7 460,4

Operaciones especiales (damnificados) 761,8 767,9 88,7 340,9 18,1 0,8 2,5

(*) Incluye operaciones de Financiación Estructurada, Fin. Corporativa, Fin. Institucional, Cine, VPO 
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Por su parte, aumentaron los préstamos concedidos directamente por el Instituto a 
grandes empresas (préstamos directos) en los que el ICO asume el riesgo de la 
operación, aunque su menor presencia en la actividad del Instituto (alrededor del 20% 
de las formalizaciones en 2011) no pudo evitar la caída en las formalizaciones totales.  
 
A estas dos modalidades tradicionales de préstamos ICO, se unió en 2010 ICOdirecto 
e ICO-SGR, gestionados directamente por el Instituto para autónomos y pequeñas 
empresas, a través de los cuales se formalizaron préstamos por unos 350 millones de 
euros. 
 
Prácticamente todos los préstamos formalizados por el Instituto en 2011 fueron 
“operaciones ordinarias”, es decir, préstamos de mercado; los préstamos destinados a 
dar respuesta a situaciones de graves crisis sociales y/o económicas ascendieron a 
dos millones de euros asociados a la línea habilitada para los afectados por el 
terremoto de Lorca.  
 
Los casi 21.000 millones de euros que prestó el ICO en 2011 se concretaron en más 
de 251.000 operaciones de préstamo, la inmensa mayoría con pequeñas y medianas 
empresas y autónomos (cerca de 250.000 operaciones) cuya forma de acceder a la 
financiación del ICO fue principalmente a través de la mediación de los bancos y cajas 
de ahorros con los que operan habitualmente. De ese número total de operaciones 
formalizadas, más de 250.000 correspondieron a préstamos para financiar inversiones 
o circulante en España. 
 
 
 

 
 
 
Como consecuencia, la actividad crediticia del ICO contribuyó a aliviar parcialmente la 
caída del crédito total del sistema. El crédito a actividades productivas, excluyendo el 
crédito a la construcción y a actividades inmobiliarias, que en diciembre de 2011 
disminuía un 1,4% interanual, habría caído un 3% sin los préstamos del Instituto. 

NÚMERO DE OPERACIONES FORMALIZADAS (millones de euros)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Préstamos directos 112 136 144 147 133 4.329 10.417

    Banca Mayorista (*) 112 136 144 147 133 155 180

    Minoristas -               -               -               -               -               4.174 9.002

ICOdirecto -               -               -               -               -               4.174 8.922

ICO SGR -               -               -               -               -               -               80

    ICO Entidades Locales 2011 -               -               -               -               -               -               1.235

Préstamos de mediación 94.468 196.089 253.176 259.086 364.854 291.895 240.837

TOTAL 94.580 196.225 253.320 259.233 364.987 296.224 251.254

Operaciones ordinarias 84.076 185.724 253.102 258.731 364.987 296.222 251.227

   Financiación inversiones/liquidez en España 84.057 185.693 253.081 259.217 364.976 295.661 250.624

   Financiación inversiones/liquidez en el exterior 19 31 21 16 11 561 603

Operaciones especiales (damnificados) 10.504 10.501 218 502 3 2 27

(*) Incluye operaciones de Financiación Estructurada, Fin. Corporativa, Fin. Institucional, Cine, VPO 
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A.1. PRÉSTAMOS PARA AUTÓNOMOS Y PYMES 

  
Desde hace casi veinte años se viene comprobando que la manera más eficiente para 
distribuir los préstamos ICO entre las pequeñas y medianas empresas y autónomos es 
a través de las ya tradicionales “líneas de préstamos de mediación”, que se 
comercializan a través de los bancos y cajas colaboradores y facilitan el acceso al 
crédito al pequeño empresario. Durante el ejercicio 2011 el Instituto concedió 
préstamos de mediación por importe de 16.043 millones de euros, un 18% menos que 
el año anterior debido a la menor demanda crediticia que acompañó a la caída de la 
actividad económica. La tendencia de las formalizaciones de préstamos de mediación 
es claramente creciente desde 2005 y, en concreto, desde el inicio de la crisis en 2008 
los recursos aportados por el Instituto al sistema a través de este canal han 
aumentado más de un 85%.  
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Una vez más en el ejercicio 2011, y en aras de conseguir una mayor eficiencia en la 
asignación de los recursos ofrecidos por el ICO al tejido productivo, el Instituto llevó a 
cabo una revisión del catálogo de los “préstamos de mediación” para simplificarlo y 
llegar mejor al cliente final; ésta es la razón por la cual la tipología de líneas no es 
exactamente igual a la del ejercicio anterior. 
 
Algo más de la mitad de los recursos distribuidos a través de las líneas de mediación 
del ICO, en concreto el 50%, correspondió a las líneas ICO-Inversión (inversión 
sostenible e inversión general) en más de 108.000 operaciones entre ambas, seguidas 
por ICO-Liquidez (el 42% de los fondos prestados en unas 115.000 operaciones de 
préstamo). Por lo que respecta al destino geográfico de estos préstamos de 
mediación, la práctica totalidad de los mismos se han destinado a la financiación de 
proyectos de inversión en España y a responder a las necesidades de liquidez de 
empresas que operan en el territorio nacional. 
 
 
 

 

PRÉSTAMOS DE MEDIACIÓN FORMALIZADOS

Distribución por líneas

2010 2011

ICO-LIQUIDEZ 7.377,4 6.860,8

ICO-INVERSIÓN SOSTENIBLE 1.223,5 4.671,9

ICO-INVERSION 7.867,8 3.393,4

ICO-INTERNACIONALIZACION 414,4 344,9

ICO-VIVIENDA 1.481,2 468,6

ICO-MORATORIA HIPOTECARIA 4,6 0,0

ICO-FOMIT 2010 71,8 2,9

ICO-PLAN AVANZA 322,8 198,3

ICO-PREST. RENTA UNIVERSIDAD 74,9 30,5

ICO-SECTOR TEXTIL, MUEBLE… 19,6 4,6

ICO-ICAA 28,6 23,7

ICO-COMERCIO INTERIOR 0,0 1,3

ICO-TERREMOTO LORCA RD 6/2011 0,0 2,5

ICO-HORTICULTURA 2011 0,0 40,0

ICO-INCENDIOS Y O. CATÁSTROF. 0,8 0,0

ICO-EMPRENDEDORES 100,0 0,0

ICO-PLAN VIVE AUTOBUSES 2010 162,2 0,0

ICO-ASTILLEROS 47,5 0,0

ICO-ICEX 2010 21,8 0,0

ICO-FUTURE (1) 400,0 185,3

ICO-COBERTURA VPO 2010 (2) 985,9 0,0

TOTAL 19.618,9 16.043,4

(1) Tramo FuturE 2011 incluido en la Línea ICO-Inversión Sostenible 2011, que no computa a

efectos de cifra global de préstamo formalizado.

(millones de euros)

(2) Línea de Mediación con cobertura de riesgo ICO sin aportación de fondos. Los datos

reflejados en el cuadro hacen referencia al importe  de la Línea 2009-2010.
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En el año 2011 el ICO formalizó más de 249.000 préstamos solicitados por pymes y 
autónomos a través de las líneas de mediación y el canal minorista. 
 

 

43%

29%

21%

2%
3% 2%

ICO-LIQUIDEZ

ICO-INVERSIÓN
SOSTENIBLE

ICO-INVERSION

ICO-
INTERNACIONALIZACION

ICO-VIVIENDA

RESTO DE LINEAS

PRÉSTAMOS DE MEDIACIÓN FORMALIZADOS (millones de euros)

2010 2011

Inversiones en España 19.204,4 15.698,5

Inversiones en el exterior 414,4 344,9

TOTAL 19.618,9 16.043,4

Distribución por destino de la inversión

NÚMERO DE PRÉSTAMOS DE MEDIACIÓN FORMALIZADOS

Distribución por líneas

2010 2011

ICO-LIQUIDEZ 2011 105.024 115.215

ICO-INVERSIÓN SOSTENIBLE 2011 5.753 48.237

ICO-INVERSION 2011 117.933 60.142

ICO-INTERNACIONALIZACION 2011 549 599

ICO-VIVIENDA 2011 819 227

ICO-MORATORIA HIPOTECARIA 1.723 0

ICO-FOMIT 2010 26 4

ICO-PLAN AVANZA 48.829 13.640

ICO-PREST. RENTA UNIVERSIDAD 2011 5.185 2.235

ICO-SECTOR TEXTIL, MUEBLE…2011 109 23

ICO-ICAA 2011 40 39

ICO-COMERCIO INTERIOR 2010 0 2

ICO-TERREMOTO LORCA RD 6/2011 0 27

ICO-HORTICULTURA 2011 0 447

ICO-INCENDIOS Y O. CATÁSTROF. 2 0

ICO-EMPRENDEDORES 2010 2.560 0

ICO-PLAN VIVE AUTOBUSES 2010 1.307 0

ICO-ASTILLEROS 5 0

ICO-ICEX 2010 260 0

ICO-FUTURE 2011 (1) 1.783 1.134

ICO-COBERTURA VPO 2010 (2) 11.116 0

TOTAL 291.907 240.837

(1) Tramo FuturE 2011 incluido en la Línea ICO-Inversión Sostenible 2011, que no computa

a efectos de cifra global de préstamo formalizado.

(2) Línea de Mediación con cobertura de riesgo ICO sin aportación de fondos. Los datos

reflejados en el cuadro hacen referencia al número de operaciones globales de la Línea

2009-2010.
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En el cuarto trimestre de 2011 el 41% de las pymes que solicitaron recursos externos 
acudieron a líneas del ICO (de acuerdo con la encuesta trimestral realizada por el 
Consejo Superior de Cámaras de Comercio), lo que pone de manifiesto la respuesta 
anticíclica ofrecida por el Instituto y los esfuerzos realizados para acercarse a sus 
clientes objetivo.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: “Encuesta Cámaras sobre el acceso de las pymes a la financiación ajena” (Diciembre de 2011).  

 
A.2. PRÉSTAMOS CONCEDIDOS DIRECTAMENTE POR EL ICO 

 
Aunque la mayor parte de la actividad crediticia del ICO está orientada a las pequeñas 
y medianas empresas, a las que llega el Instituto gracias a la red de oficinas de las 
entidades de crédito privadas del sistema con las que firma convenios de 
colaboración, el ICO también participa en la financiación de operaciones llevadas a 
cabo por entidades públicas y de grandes inversiones emprendidas por empresas de 
tamaño mayor que las cubiertas por las líneas de mediación. Estas operaciones, en 
las que el ICO a menudo participa al lado de otras entidades financieras, son 
analizadas directamente por el Instituto y éste asume el riesgo del préstamo 
concedido. 
 
 

 
 
 

PRÉSTAMOS DIRECTOS FORMALIZADOS

2010 2011

Industria 239,0 272,5

Construcción 311,0 485,8

Energía 460,0 295,9

Transporte y Almacenamiento 793,0 391,4

Activ. financieras, profesionales, científicas, técnicas, 

administrativas, serv. auxiliares, Adm. Pública 
1.426,0 2.396,4

Comercio 37,0 -

Otras finalidades 284,0 683,4

Total 3.550,0 4.525,4

Inversiones en España 3.347,6 4.409,1

Inversiones en el exterior 202,4 116,3

(millones de euros)

B. Mayorista y Entidades Locales 2011 

Destino sectorial y geográfico de las inversiones

-Préstamos Directos: Incluye operaciones de Financiación Estructurada, Fin. Corporativa, Fin. Institucional, Cine, VPO y 

Línea ICO-Entidades Locales 2011. No se incluyen operaciones de líneas ICOdirceto e ICO-SGR.

41,3

37,7

20
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%
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financiación del ICO (%)

Empresas Promedio 2010 y 2011
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Además, en julio de 2011 el Gobierno instruyó al ICO para la puesta en marcha de una 
línea de crédito destinada a la cancelación de deudas de las Entidades Locales con 
empresas y autónomos derivadas de suministros, obras y prestación de servicios en 
general. Una vez más, la actividad prestamista del Instituto fue contracíclica, 
pretendiendo así aliviar el problema de morosidad que están sufriendo las empresas 
ante las limitaciones presupuestarias municipales.  
Al finalizar el ejercicio 2011, el ICO había formalizado 1.235 préstamos a través de la 
Línea ICO-Entidades Locales, con más de 1.000 entidades locales por un importe total 
de 967,7 millones de euros.  
 
En total, en el año 2011 el ICO formalizó 1.415 préstamos directos a grandes 
empresas y Entidades Locales por un importe total de 4.525 millones de euros, un 
28% más que el ejercicio anterior, que casi en su totalidad se destinaron a financiar 
proyectos de inversión en España en los sectores que aparecen en el cuadro anterior. 
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B.  ACTIVIDAD DE LOS FONDOS 

El ICO ha continuado impulsando en 2011 los diferentes fondos de capital que 
gestiona, bien directamente, bien a través de su participada al 100%, AXIS 

Participaciones Empresariales, S.G.E.C.R, S.A.U. 

AXIS es una compañía de capital riesgo enfocada a inversiones minoritarias en capital 
expansión por importe de 1,5 a 15 millones de euros para apoyar a las empresas en 
su crecimiento. Gestiona un fondo de 422 millones de euros para este tipo de 
inversiones, FOND-ICOpyme, y otro de 500 millones de euros para la financiación de 
infraestructuras, FOND-ICOinfraestructuras. Dicha entidad,  lleva 25 años operando en 
el mercado de capital riesgo y a lo largo de su historia ha realizado inversiones en más 

de 130 empresas por un importe total de más de 250 millones de euros. 

FOND-ICOpyme 

El Fondo de Capital Riesgo FOND-ICOpyme tiene una dotación de 422 millones de 
euros y vencimiento previsto en 2020. Su principal objetivo es apoyar a las empresas 
en sus planes de expansión, con financiación y visión a largo plazo de los negocios, 

desde las de reciente constitución a las consolidadas de tamaño mediano. 

El fondo presta atención preferente a las empresas de economía sostenible: 
medioambiental (eco-innovación, tratamiento y gestión de residuos, productos de 
materiales reciclados, etc.); conocimiento e innovación (salud y biotecnología, energía 
y cambio climático, TIC, nanociencia y nanotecnología, aeronáutica, etc.) y social 
(desarrollo de productos a favor de la autonomía de personas dependientes, mayores 

y otros colectivos vulnerables, por ejemplo).  

La participación de FOND-ICOpyme en las empresas puede articularse bien a través 
de participación en el capital, adaptado al plazo de maduración del proyecto (5 años 
con carácter orientativo), o a través de préstamos participativos, con plazo también 
adaptado a la naturaleza del proyecto, en algunos casos con períodos de carencia y 
tipo de interés en dos tramos, uno fijo y otro variable en función de la rentabilidad de la 
empresa. 

Actualmente posee inversiones en 36 compañías y participación en otras 14 entidades 

de capital riesgo. 

 

 

 

 

2011

APROBADOS 25

Capital (acciones y participaciones) 9

Préstamos participativos 10

Entidades de Capital Riesgo 6

INVERSIONES FORMALIZADAS 15

Capital (acciones y participaciones) 8

Préstamos participativos 6

Entidades de Capital Riesgo 1

FOND-ICOpyme, FCR

Número de proyectos en el ejercicio
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FOND-ICOinfraestructuras, FCR 

El otro fondo gestionado por AXIS es FOND-ICOinfraestructuras, que se centra en la 
financiación de proyectos de infraestructuras en España, prioritariamente “greenfield”, 
con participaciones minoritarias en capital, cuasi-capital y otros instrumentos de 
deuda. Se excluye la participación en proyectos que impliquen mayor déficit público. 
Asimismo, la participación total del grupo ICO no debe superar el 30% de la inversión, 
entendida como necesidades totales de fondos del proyecto, incluyendo tanto deuda 
(sénior y subordinada) como fondos propios (capital y préstamos participativos).  

 

 

 

JEREMIE 

Además, el ICO continúa gestionando el Fondo JEREMIE (Joint European Resources 
for Micro to Medium Enterprises), creado en diciembre de 2009. Este Fondo JEREMIE 
se enmarca  en el programa operativo FEDER, una iniciativa promovida por la 
Comisión Europea con objeto de facilitar el uso de los fondos estructurales para 
financiar actividades de I+D+i realizadas por empresas. La dotación inicial del Fondo 
fue de 70 millones de euros, de los que 47,1 millones fueron aportados por la Unión 
Europea a través del Fondo Tecnológico y el resto por el ICO, que también es el 
encargado de gestionarlo. El Fondo está destinado principalmente a establecer una 
línea de garantías para ofrecer avales a las empresas que realicen proyectos de I+D+i 
que sean objeto de ayuda por el CDTI (Centro para el Desarrollo Tecnológico 
Industrial) en el marco del Fondo Tecnológico. Gracias a esta línea de avales pueden  
ofrecerse adelantos a las empresas beneficiarias para que puedan disponer de 
financiación desde el inicio del proyecto.  

 

 

 

 

 

 

2011

APROBADOS 5

Capital (acciones y participaciones) 1

Préstamos y créditos a empresas participadas 4

INVERSIONES FORMALIZADAS 0

Capital (acciones y participaciones) 0

Préstamos y créditos a empresas participadas 0

FOND-ICOinfraestructuras, FCR

Número de proyectos en el ejercicio

2011 2010

APROBADOS 292 82

INVERSIONES FORMALIZADAS 257 74

Fondo JEREMIE

Número de proyectos en el ejercicio
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OTROS FONDOS DE CAPITAL 

El ICO también participa, con distintas aportaciones, en los siguientes fondos de 

capital, todos ellos gestionados por terceros: 

 Fons Mediterrània, FCR, Fondo de Capital Riesgo para la realización de 

operaciones de inversión en Marruecos, Túnez, y Argelia. 

 FC2E,  Fondo de Carbono para la Empresa Española, promovido por el 

Instituto de Crédito Oficial y Santander Investment, es el primer fondo de 
carbono de capital mixto gestionado en España. Este fondo ofrece 
probablemente el mejor acceso a los mercados gracias al compromiso, 
vocación y capacidad de creación de proyectos de sus promotores. 
 

 Fondo de Carbono Postkyoto, que se puso en marcha en 2008, tiene 

como objetivo comprar y vender créditos de carbono generados en el 
período posterior al protocolo de Kyoto. De esta forma, los promotores del 
fondo dan una clara señal al mercado de su confianza en el régimen Post-
Kyoto a través del apoyo directo a proyectos de trascendencia 
medioambiental. 

 Fondo Marguerite, fondo de capital europeo, cuyo objetivo es respaldar 

inversiones en infraestructuras que contribuyan a la lucha contra el cambio 
climático, seguridad energética y redes transeuropeas de transporte. 
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C. CAPTACIÓN DE RECURSOS EN 2011 

 
 

 
 
 
Para llevar a cabo la actividad crediticia descrita hasta aquí, así como hacer frente a 
las amortizaciones de deuda del año 2011, la captación bruta de recursos en los 
mercados financieros aumentó alrededor del 50% ese año, sobre todo, la 
materializada en títulos a medio y largo plazo (más de la mitad de la captación). 
 
 

 
 
 

 

ACTIVIDAD FINANCIERA 

Captación de Recursos en el ejercicio

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Captación bruta de recursos 11.624,0 14.227,0 19.337,0 16.314,0 28.532,0 43.160,7

    medio y largo plazo 9.192,0 10.854,0 14.625,0 14.026,0 16.432,0 25.843,7

    corto plazo 2.432,0 3.373,0 4.712,0 2.288,0 12.100,0 17.317,1

Amortizaciones y reintegros (7.529,0) (7.991,0) (9.344,0) (13.515,0) (13.994,0) (32.552,5)

(millones de euros)

MEDIO Y 
LARGO PLAZO; 

25.843,7

CORTO 
PLAZO; 17.317,1

CAPTACIÓN BRUTA DE RECURSOS. 
(millones de euros)

* tipos de cambio del final de cada ejercicio
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* tipos de cambio del final de cada ejercicio
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La mayor parte de la financiación del ICO en 2011, como viene siendo habitual, 
procedió de emisiones de bonos y obligaciones (más de 42.000 millones de euros) 
principalmente en el mercado del euro, y el resto (unos 900 millones) lo obtuvo a 
través de préstamos de otras entidades de crédito. 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

  

ACTIVIDAD FINANCIERA (millones de euros)

2010

Colocaciones Amortizaciones Variación Colocaciones

y aumentos y reintegros neta y aumentos

Títulos de renta fija 42.262,9 32.552,0 14.231,4 28.031,5

   Bonos y obligaciones en € 34.454,4 16.795,6 16.212,9 18.241,5

   Bonos y obligaciones en divisas 7.808,5 15.756,4 (1.981,5) 9.790,0

Préstamos de entidades de crédito 897,7 -                          397,7 500,0

   En € 897,7 -                          397,7 500,0

   En divisas -                          -                          -                          -                          

TOTAL 43.160,7 32.552,0 14.629,2 28.531,5

2011
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D. ACTUACIÓN DEL ICO COMO PRESTADOR DE SERVICIOS 
FINANCIEROS. 

 
Durante el ejercicio 2011 el Instituto ha continuado participando en la prestación de 
servicios financieros, tanto a fondos de titulización, como a emisiones de bonos 
avalados por la Administración General del Estado (RDL 7/2008 de 13 de octubre de 
2008 y orden EHA/3364/2008 de 21 de noviembre de 2008).  
 
Una novedad del ejercicio 2011 ha sido la incorporación de la sociedad gestora GAT 
(Gestión de Activos de Titulización, S.G.F.T.,S.A.), con la que ICO ha firmado diversos 
contratos de prestación de servicios financieros a fondos de titulización. Esta 
incorporación ha requerido del ICO iniciar un procedimiento con el Servicio de 
Compensación y Liquidación de Valores de Barcelona, para realizar los pagos de los 
distintos bonos asociados a dichos fondos. 
 
Otra novedad fueron las emisiones de bonos correspondientes al Fondo de 
Titulización del Déficit del Sistema Eléctrico (FADE), en el que ICO además de prestar 
los servicios financieros de agencia de pagos y suministrador de cuentas corrientes, es 
proveedor de una línea de crédito. Este fondo está regulado por el RDL 6/2009, de 30 
de abril, en el que se adoptaron determinadas medidas en el sector energético, con 
expresa referencia a la “Financiación del déficit de tarifa”, indicando que los déficit del 
sistema de liquidaciones eléctrico generarán derechos de cobro que se podrán ceder a 
un fondo de titulización, que se constituirá a tal efecto y se denominará “Fondo del 
Déficit del Sistema Eléctrico”. Legislación complementaria fueron el RDL 6/2010 de 9 
de abril, publicado el 13 de abril de 2010, y el RD 437/2010 de  9 abril, publicado el 21 
de abril de 2010. 
 
Con todo ello, la actividad del ICO en la prestación de Servicios Financieros durante el 
ejercicio de 2011 se resume en lo siguiente: de la sociedad gestora GAT, 8 fondos de 
titulización con un total de 1.794,6 millones de euros de saldo vivo; respecto al FADE,  
7 Series y 4 ampliaciones con un total de 9.906 millones de euros; y respecto a bonos 
avalados por la Administración General del Estado, 2 nuevas emisiones y una 
ampliación con un nominal emitido de 2.620,6 millones.  
 
A 31 de diciembre de 2011 el saldo vivo de los fondos de titulización y emisiones en 
los que ICO presta sus servicios financieros ascendía a 133.597,3 millones de euros 
referidos a un total de 108 operaciones.  
 
Asimismo, durante el año 2011, el Instituto, en su papel de proveedor de Líneas de 
Liquidez a fondos de titulización, alcanzó a 31 de diciembre un importe de 2.601 
millones de  euros, a los que hay que añadir 2.000 millones de euros de la Línea de 
Crédito concedido a FADE. 
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E. BALANCE Y CUENTA DE RESULTADOS DEL EJERCICIO 
 
El balance del ICO creció en el ejercicio 2011 un 21% respecto al año anterior, 
alcanzando un importe total de 94.577 millones de euros. Como consecuencia del 
aumento de actividad del Instituto en los últimos años, el balance no ha dejado de 
crecer y se ha multiplicado por 3,5 en el periodo 2005-2011. 
 

 
 

El saldo de la inversión crediticia del ICO, sin incluir los préstamos a entidades 
crediticias y deducidas las provisiones, aumentó en 2011  un 20% hasta alcanzar los 
77.884,5 millones de euros. El 61% de ese saldo, 47.842,1 millones de euros (sin 
ajustes por valoración,  registrados como depósitos en entidades de crédito), 
correspondía a los préstamos distribuidos por el Instituto a través de las “líneas de 
mediación”, cuyo saldo  aumentó en 2011 un 13% en relación al ejercicio anterior.  
 

 

26.956,0

32.292,1

39.881,6

52.969,5

60.359,5

77.860,0

94.577,0

0
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20.000
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50.000

60.000

70.000

80.000

90.000

100.000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ACTIVO
(millones de euros)

OPERACIONES ACTIVAS Y FINANCIACION. BALANCES RESUMIDOS

Saldos a 31 de diciembre

Absoluta  %

 Efectivo y Banco de España 31,1 424,1 (392,9) (93)

 Cartera de negociación 451,8 598,4 (146,6) (25)

 Inversión crediticia 77.884,5 64.947,6 12.934,0 20

       - Créditos de mediación 47.842,1 42.163,2 5.675,9 13

       - Créditos sobre clientes  30.042,4 22.784,4 7.258,0 32

 Ptmos. a Entd. crediticias 2.239,8 1.211,8 1.031,0 85

       - Ex-Argentaria 224,2 375,5 (151,3) (40)

       - Otros préstamos y depósitos 2.015,6 836,3 1.182,3 141

 Cartera de valores 1.069,9 1.330,8 (260,9) (20)

 Cartera de inversión a vencimiento 7.412,7 4.292,2 3.120,5 73

 Derivados de cobertura 5.206,8 4.768,6 438,2 9

 Activos materiales 113,0 119,3 (6,3) (5)

 Otras cuentas de activo 167,4 167,3 0,1 0

TOTAL ACTIVO = PASIVO 94.577,0 77.860,0 16.717,1 21

 Cartera de negociación 443,0 552,6 (109,6) (20)

 Recursos ajenos 89.252,1 72.199,0 17.053,1 24

       - Recursos de mercado 82.447,7 64.762,4 17.685,4 27

       - Financiación especial 2.707,5 3.434,3 (726,8) (21)

       - Otros pasivos financieros 4.096,9 4.002,3 94,5 2

 Derivados de cobertura 670,7 1.400,2 (729,5) (52)

 Provisiones y fondos 414,0 375,8 38,2 10

 Recursos propios 3.439,9 3.059,2 380,7 12

 Ajustes por valoración 205,6 139,7 65,9 47

 Beneficios del ejercicio 40,0 31,2 8,8 28

 Otras cuentas de pasivo 111,7 102,1 9,6 9

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010           Variación anual
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El 39% restante de la inversión crediticia correspondió a los préstamos concedidos 
directamente por el Instituto, “créditos sobre clientes”, partida que registró un 
crecimiento del 32% en 2011. De ese saldo total, y antes de deducir provisiones, el 
79% correspondía al crédito a “otros sectores residentes”, esto es, a sociedades y 
empresas no financieras, que aumentó más de un 25% en el ejercicio.  
 
 
 

 
 
 
 
El incremento del saldo de crédito a las Administraciones Públicas recoge la nueva 
actividad de la línea ICO-Entidades Locales 2011 y  préstamos directos concedidos a 
comunidades autónomas. 
 
Por su parte, los notables crecimientos observados en 2011 en las cuentas del 
balance “Cartera de inversión a vencimiento” y “Otros préstamos y depósitos” se 
explican por la compra de deuda pública ese año y por la necesidad de disponer de 
liquidez o colaterales para la actividad crediticia dada la elevada volatilidad de los 
mercados de capitales. 
 
La actuación contracíclica del ICO en este período de crisis económica y la actividad 
crediticia que ha llevado consigo, han hecho necesario un incremento del 24% en el 
saldo de los recursos ajenos de la institución en 2011 hasta superar los 89.000 
millones de euros. El 92% de ese saldo eran recursos de mercado (el 90% en 2010), 
epígrafe que creció en 2011 más de un 27%.  
 
El resto de los recursos ajenos corresponden al saldo del préstamo especial concedido 
al ICO por el Estado para financiar el 50% de las líneas de mediación de liquidez 
(epígrafe de “Financiación especial”) y a “Otros pasivos financieros”, cuenta integrada 
principalmente por los fondos recibidos del Tesoro Público para cubrir total o 
parcialmente el coste de algunas líneas de mediación. 
 
 

 

CRÉDITOS A CLIENTES

Saldos a 31 de diciembre

Absoluta  %

Administraciones Públicas 4.820,2 2.302,6 2.517,6 109

   - Administración Central 529,0 162,3 366,7 226

   - Administraciones Territoriales 4.291,2 2.140,3 2.150,9 100

Otros sectores residentes 24.544,5 19.608,9 4.935,6 25

   - Créditos ordinarios 24.480,4 19.494,1 4.986,4 26

   - Créditos especiales 64,1 114,8 (50,7) (44)

No residentes 1.635,6 1.666,6 (31,0) (2)

TOTAL CUENTAS DE CRÉDITO 31.000,3 23.578,1 7.422,2 31

Provisión para insolvencias 957,9 793,7 164,2 21

TOTAL INVERSIÓN CREDITICIA 30.042,4 22.784,4 7.258,0 32

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010
          Variación anual
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Por lo que respecta a los recursos propios del Instituto, la suma del fondo de dotación 
más las reservas aumentó un 12% en el año 2011 hasta alcanzar los 3.439,9 millones 
de euros. Añadiendo los beneficios del ejercicio y los ajustes por valoración, el 
patrimonio neto ascendió a 3.685,5 millones de euros, un 14% más que el ejercicio 
anterior.  
 
En 2011 el Fondo de dotación del ICO se incrementó en casi 350 millones de euros 
como consecuencia de la aportación del Estado a los recursos propios del Instituto de 
340 millones y por la capitalización de recuperaciones de préstamos de política 
económica, en base a lo dispuesto en la Disposición Adicional Undécima de la Ley 
24/2001, de 27 de Diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social. 
 
Por su parte, el importe de las reservas aumentó debido a los resultados pendientes 
de aplicar del ejercicio anterior (31 millones de euros). 

 
 

 
 
 
Como resultado de toda su actividad en 2011, el margen financiero del ICO aumentó 
un 23%.  El margen bruto y el de explotación también aumentaron de forma 
considerable y se llegó a un beneficio antes de impuestos un 33% mayor que en 2010. 
Después de impuestos el beneficio del Instituto en 2011 fue de 40 millones de euros, 
un 28% superior al del año anterior. 
 
 
 

RECURSOS AJENOS. ESTRUCTURA

Saldos a 31 de diciembre

Absoluta  %

Recursos de mercado 82.447,7 64.762,4 17.685,3 27

    -  Títulos de renta fija  69.112,7 57.693,8 11.418,9 20

    -  Ptmos. de entidades crédito 4.708,2 3.482,1 1.226,1 35

    -  Débitos a clientes 8.626,8 3.586,5 5.040,3 141

    -  Denominados en euros 64.682,5 39.009,4 25.673,1 66

    -  Denominados en divisas 17.765,2 25.753,0 (7.987,8) (31)

Financiación especial 2.707,5 3.434,3 (726,8) (21)

Otros pasivos financieros 4.096,9 4.002,3 94,6 2

TOTAL 89.252,1 72.199,0 17.053,1 24

          Variación anual

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010

CUENTAS DE PATRIMONIO NETO

Saldos a 31 de diciembre

Absoluta  %

Fondo de dotación 2.700,9 2.351,4 349,5 15

Reservas 739,0 707,8 31,2 4

Ajustes por valoración 205,6 139,7 65,9 47

Resultado del ejercicio 40,0 31,2 8,8 28

TOTAL 3.685,5 3.230,2 455,3 14

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010
          Variación anual
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CUENTA DE RESULTADOS POR MÁRGENES

Cifras a 31 de diciembre

Absoluta  %

Productos financieros 2.624,7 1.419,5 1.205,2 85

Costes financieros (2.190,3) (1.066,7) (1.123,6) 105

Margen de intereses 434,4 352,8 81,6 23

Otros productos y costes ordinarios 37,2 84,1 (46,9) (56)

Margen bruto 471,6 436,9 34,7 8

Gastos de personal (18,3) (18,3) (0,0) 0

Gastos generales (16,9) (21,3) 4,4 (21)

Amortizaciones (6,9) (5,5) (1,4) 25

Pérdidas por deterioro de activos financieros  y dotaciones (372,1) (349,1) (23,0) 7

Resultado actividades explotación 57,4 42,6 14,8 35

Pérdidas por deterioro del resto de activos (2,2) (1,1)

Otras ganancias y pérdidas (0,0) (0,2) 0,2 (84)

Beneficio antes de impuestos 55,1 41,4 13,7 33

Impuestos sobre beneficios (15,1) (10,1) (5,0) 49

Beneficio del periodo 40,0 31,2 8,8 28

Activos totales medios  (ATM) 81.968,9 65.204,2 16.764,8 26

2011 2010
          Variación anual

(millones de euros y porcentajes)
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F. OPERACIONES POR CUENTA DEL ESTADO  

 
El ICO además de desempeñar sus funciones de prestamista institucional por cuenta 
propia, actúa también como agente financiero por cuenta del Estado. En este cometido 
el Instituto gestiona  varios instrumentos de apoyo al sector exterior: el Fondo para la 
internacionalización de la empresa (FIEM), el Fondo para la promoción del desarrollo 
(FONPRODE), el Fondo de cooperación para Agua y Saneamiento (FCAS) y el 
Contrato de Ajuste Recíproco de Intereses (CARI). Respecto a estos instrumentos, el 
ICO formaliza y administra sus operaciones y realiza todas las labores financieras 
relacionadas. La instrumentación de estas operaciones se realiza de forma separada 
de la del resto de operaciones y en una contabilidad independiente de la del Instituto. 

 
FONDO PARA LA  INTERNACIONALIZACIÓN DE LA EMPRESA (FIEM) 

 
Creado en junio de 2010, mediante la Ley 11/2010 de 28 de junio de reforma del 
sistema de apoyo financiero a la internacionalización de la empresa española, su 
reglamento de funcionamiento se publicó el 20 de enero de 2011 (Real Decreto 
1797/2010), momento a partir del cual se inició la concesión de nuevas operaciones. 
Todas las operaciones aprobadas a iniciativa del Ministerio de Industria, Turismo y 
Comercio con cargo al FAD Internacionalización, así como los activos y pasivos 
generados por ellas, pasan a formar parte del FIEM. 
 
Las operaciones aprobadas con cargo al FIEM durante 2011 asciende a 82,5 millones 
de euros. La operación aprobada de mayor volumen tiene como destino China; el 
segundo y tercer lugar lo ocupan dos créditos concedidos a Kenia. 
 
Las cifras de formalizaciones, presentan cierto desfase respecto a las relativas a las 
aprobaciones, y por tanto pueden no coincidir en el mismo ejercicio, debido a que, tras 
la aprobación de una operación, es preciso negociar y firmar un convenio financiero 
con el destinatario de la financiación.  
 
En 2011 el importe de operaciones formalizadas por el ICO ascendió a 78,9 millones 
de euros. 
 

 
 

 
 

Por último cabe señalar que la Cartera FIEM (cuentas de crédito) a 31 de diciembre de 
2011 ha sido valorada en 5.329,7 millones de euros, lo cual apenas registra variación 
respecto a la valoración efectuada a 31 de diciembre de 2010, que situaba la cartera 
en 5.314,9 millones de euros. 

FONDO PARA LA INTERNACIONALIZACIÓN DE LA EMPRESA (FIEM)

Actividad crediticia

Absoluta  %

Créditos concedidos 82,5 116,5 (34,0) (29)

Créditos formalizados 78,9 214,8 (135,8) (63)

2011 2010

(millones de euros y porcentajes)

          Variación anual

FONDO PARA LA INTERNACIONALIZACIÓN DE LA EMPRESA (FIEM)

Absoluta  %

Crédito dispuesto 4.645,9 4.643,7 2,2 0

Crédito refinanciado 176,7 160,8 15,8 10

Deudas vencidas 507,1 510,4 (3,3) (1)

TOTAL 5.329,7 5.314,9 14,8 0,3

Denominados en dólares USA 2.518,2 2.620,7 (102,5) (4)

Denominados en euros 2.476,6 2.382,5 94,1 4

Denominados en otras divisas 334,9 311,7 23,2 7

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010
          Variación anual

Cartera de Crédito
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FONDO PARA LA PROMOCIÓN DEL DESARROLLO (FONPRODE) 

 
Este fondo fue creado en  la Ley 36/2010 de 22 de octubre de 2010, del Fondo para la 
promoción del desarrollo; en dicha ley se establece que el gestor de FONPRODE será 
el Ministerio de Asuntos Exteriores y de Cooperación, a través de la Secretaría Estado 
de Cooperación Internacional, y que el  ICO actuará como agente financiero. 
 
El 25 de junio se publicó el Real Decreto 845/2011, de 17 de junio, por el que se 
aprobó el Reglamento del Fondo para la promoción del desarrollo (FONPRODE) y se 
creó la oficina encargada de la gestión del fondo. A continuación se constituyó el 
Comité Ejecutivo del fondo que es el órgano encargado de analizar y proponer la 
aprobación de operaciones por el Consejo de Ministros. El FONPRODE canalizará una 
parte de las actuaciones de ayuda al desarrollo efectuadas por el Ministerio de 
Asuntos Exteriores y de Cooperación, incluidas las que se realicen en colaboración 
con los bancos y fondos de desarrollo, y las contribuciones obligatorias a las 
instituciones financieras internacionales, competencia del Ministerio de Economía y 
Hacienda. Hereda todos los activos y pasivos que formaban parte de FAD 
Cooperación, así como los procedentes del también extinto Fondo para la concesión 
de microcréditos. 
 
Con cargo al FONPRODE se financian proyectos y programas de desarrollo, con 
carácter de donación de estado a estado, en países menos adelantados, así como 
contribuciones financieras a programas de desarrollo y organismos multilaterales de 
desarrollo internacionales no financieros. También caben asistencias técnicas, 
estudios de viabilidad, así como las evaluaciones ex ante y ex post de los programas. 
Es posible la aportación a fondos constituidos en instituciones financieras 
internacionales de desarrollo, destinados a la satisfacción de las necesidades sociales 
básicas. Además, se pueden conceder créditos, préstamos y líneas de financiación en 
términos concesionales y con carácter no ligado, incluidos aportes a programas de 
microfinanzas y de apoyo al tejido social productivo. 

 
 
 

 
 
 
 
En 2011, el Consejo de Ministros ha aprobado 48 operaciones por importe de 607,6 
millones de euros entre las que se encuentran 41 contribuciones no reembolsables a 
Organismos Multilaterales por importe total de 290 millones de euros; una contribución 
reembolsable, calificada como Activo Financiero, que consiste en una aportación a un 
fondo creado en el BEI por importe de 300 millones de euros; 2 programas de 
microcréditos en Honduras y Ecuador por 8,6 millones de euros; una encomienda de 
gestión a P4R por 6,3 millones de euros. 

 
 
 
 

FONDO PARA LA  PROMOCIÓN DEL DESARROLLO (FONPRODE)

Actividad crediticia

Absoluta  %

Créditos concedidos 607,6           - 607,6          -

Créditos formalizados 630,7           - 630,7          -

          Variación anual
2011 2010

(millones de euros y porcentajes)
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FONDO DE COOPERACIÓN PARA AGUA Y SANEAMIENTO (FCAS) 

 
El Fondo de cooperación para Agua y Saneamiento (FCAS) se creó mediante la 
Disposición adicional sexagésima primera de la Ley 51/2007, de 26 diciembre, de 
Presupuestos Generales del Estado para 2008, con el objetivo de facilitar el acceso al 
agua y al saneamiento como uno de los elementos indispensables para el bienestar 
humano y el desarrollo, incluido en los Objetivos de Desarrollo del Milenio firmados en 
el año 2000. El fondo está actualmente gestionado por el Ministerio de Asuntos 
Exteriores y Cooperación, a través de la Dirección de Cooperación Sectorial y 
Multilateral de la AECID y su finalidad es la concesión de ayudas no reembolsables y, 
en su caso, préstamos no ligados, dirigidos a financiar proyectos en los ámbitos del 
agua y del saneamiento, bajo el régimen de co-financiación con las autoridades 
nacionales de los países socios de la Cooperación Española.  

 
En 2011, tercer año de funcionamiento del Fondo, el importe de las aportaciones 
aprobadas ascendió a 56,3 millones de euros, lo que supone un descenso en torno al 
62% respecto al año anterior. 
 
En cuanto a las formalizaciones, en 2011 ascendieron a  38,9 millones de euros, en 
este caso con un descenso del 72%. 
 

 

 
 

Cartera de Crédito (*)

Absoluta  %

Crédito dispuesto (*) 857,9       - 857,9          -

Deudas vencidas (*) 0,1       - 0,1          -

TOTAL 858          - 858          -

Denominados en dólares USA 417,4       - 417,4          -

Denominados en euros 419,7       - 419,7          -

Denominados en otras divisas 20,9       - 20,9          -

Cartera de Inversiones Financieras

Absoluta  %

Crédito dispuesto 123,6     - 123,6          -

TOTAL 123,6          - 123,6          -

Denominados en dólares USA 18,6     - 18,6          -

Denominados en euros 105     - 105          -

2010

FONDO PARA LA PROMOCIÓN DEL DESARROLLO (FONPRODE)

          Variación anual

          Variación anual

(*) La cartera de crédito incluye las cuentas de créditos de programas de microcréditos y las contribuciones reembolsables

(millones de euros y porcentajes)

2011 2010

2011

(millones de euros y porcentajes)

Actividad

Absoluta  %

Aportaciones concedidas 56,3 150,0 (93,7) (62)

Aportaciones formalizadas 38,9 137,3 (98,4) (72)

Importe acumulado (a) 506,3 447,0 59,3 13

(a) Aportaciones concedidas desde la creación del Fondo.

2011 2010
          Variación anual

FONDO DE COOPERACIÓN PARA AGUA Y SANEAMIENTO
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CONTRATO DE AJUSTE RECÍPROCO DE INTERESES (CARI) 

 
El sistema CARI tiene como fin estimular la participación de las entidades crediticias 
en la financiación a largo plazo de las exportaciones españolas. Una de las 
condiciones necesarias para poder acogerse al sistema es la de que los tipos de 
interés establecidos a las operaciones por las entidades prestamistas sean los 
señalados en el Consenso de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económico (OCDE). 
 
Los contratos de ajuste de intereses aseguran a las entidades prestamistas,  la 
percepción de un determinado margen financiero sobre el saldo vivo de cada crédito 
acogido al sistema,  eliminando los riesgos derivados de la diferencia entre el tipo fijo 
del crédito y el coste atribuido convencionalmente a los recursos que los financian. 
Cuando la diferencia es negativa, el Estado, a través del ICO, abona a las entidades el 
importe de dicha diferencia. Cuando el resultado es positivo, son éstas las que deben 
ingresar al ICO las diferencias calculadas. 
 
A lo largo de 2011 se han firmado 33 operaciones por un valor de 672,9 millones de 
euros, siendo esa cantidad inferior al importe global formalizado durante 2010, que fue 
de 1.150,2 millones (en 31 operaciones), produciéndose una variación negativa del 
42% en el importe formalizado.  
 
Los principales países destino de las exportaciones, por volumen formalizado, han 
sido los siguientes: México (representando más del 63%), República Dominicana 
(10%), Chile (9%) y Angola (6%). En cuanto al número de contratos firmados destacan 
México (12 operaciones), Brasil (8) y China (4). 
 

 

 
 
 
El saldo vivo de la cartera CARI, a 31 de diciembre de 2011, asciende a 2.769,1 
millones de euros, lo cual representa un incremento del 15% respecto al dato a 31 de 
diciembre de 2010. Del total de esta cartera, un 67% corresponde a operaciones 
firmadas en dólares y un 33% a operaciones firmadas en euros. 
 

  

Datos del ejercicio

Absoluta  %

Capital vivo a 01.01 2.405,6 2.011,0 394,6 20

Importe de operaciones presentadas 1.081,3 848,7 232,6 27

Importe de operaciones formalizadas 672,9 1.150,2 (477,3) (42)

Disposiciones y reembolsos. Neto  (a) 363,5 394,6 (31,1) (8)

Capital vivo a 31.12 2.769,1 2.405,6 363,5 15

(a)   Incluye variaciones por diferencias de cambio.

          Variación anual
2011 2010

CONTRATO DE AJUSTE RECÍPROCO DE INTERESES (millones de euros y porcentajes)
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G. PARTICIPACIONES EN EMPRESAS 
 
El Instituto de Crédito Oficial es propietario de una serie de participaciones en 
sociedades y fondos, como se detalla a continuación. 
 
En primer lugar, posee la totalidad del capital del AXIS Participaciones Empresariales 
S.G.E.C.R, S.A.U. AXIS es una gestora de fondos de capital riesgo constituida en 
1986, que toma participaciones en capital, minoritarias y temporales, por cuenta de los 
fondos que gestiona. Asimismo, puede conceder préstamos participativos a largo 
plazo cuya remuneración depende de la evolución económica de la empresa 
participada.  
 
En la Compañía Española de Reafianzamiento, S.A (CERSA) la participación es del 
24,15% del capital. CERSA es una sociedad mercantil estatal, adscrita al Ministerio de 
Industria,  Turismo y Comercio a través de la Dirección General de Política de la 
Pequeña y Mediana Empresa, cuya actividad se basa en el reafianzamiento o 
cobertura parcial del riesgo asumido por las Sociedades de Garantía Recíproca con 
las pequeñas y medianas empresas que precisan de garantías adicionales para 
resolver su problemática financiera, priorizando la financiación de inversiones y 
proyectos innovadores, así como las microempresas y las de nueva o reciente 
creación. 
 
También existe participación en la Compañía Española de Financiación al Desarrollo, 
S.A (COFIDES), en este caso del 25,25%. COFIDES es una sociedad mercantil estatal 
creada en 1988 cuyo objeto es facilitar financiación, a medio y largo plazo, a proyectos 
privados viables de inversión en el exterior en los que exista algún tipo de interés 
español, para contribuir, con criterios de rentabilidad, tanto al desarrollo de los países 
receptores de las inversiones como a la internacionalización de la economía y de las 
empresas españolas. 

Por último, la participación en EFC2E Gestión, S.L alcanza el 50% del capital. Esta  
entidad está  dedicada a la gestión de activos en relación con el  Fondo de Carbono 

para la Empresa Española (FC2E).  

 
 
 

 
  



 
Informe Anual ICO 2011                                                                                                                                  

30 

 

H. RECURSOS HUMANOS 

 
El Instituto de Crédito Oficial, como entidad de crédito con forma jurídica de Entidad 
Pública Empresarial, debe estar preparado permanentemente para adaptarse a la 
evolución del sector financiero, marcado por el incremento de la competencia, la 
unificación de los mercados y los nuevos desafíos tecnológicos. Simultáneamente, y 
en su papel de Agencia Financiera del Estado, el Instituto debe ser capaz de afrontar 
con total garantía de éxito los retos que le sean demandados desde los distintos 
agentes sociales. Por esta doble circunstancia el capital humano es el factor más 
importante con que cuenta el Instituto de Crédito Oficial para el desempeño eficaz de 
sus funciones. 

 
CARACTERÍSTICAS PERSONALES 

 
A 31 de diciembre de 2011, la plantilla del Instituto estaba compuesta por un total de 
320 empleados. La distribución por grupos profesionales, así como sus respectivas 
variaciones en el año se encuentran recogidas en el siguiente cuadro: 

 
 
 

 
 
 
 

El grado de profesionalización de los empleados del ICO es muy elevado: excluyendo 
al personal directivo, el 66 % del personal tiene el nivel profesional de técnico.  
 
La edad media de la plantilla es de 43 años. El 55% de los empleados se sitúa en el 
intervalo que va de los 36 a los 50 años,  y tan sólo un 4,4% de los empleados tenían 
más de 60 años a finales de 2011.  
 
En lo que se refiere a la distribución por sexo, se aprecia la considerable participación 
de las mujeres tanto en el total de la plantilla como en los puestos de dirección y 
mando. El número de mujeres empleadas representa el 61% del total de la plantilla y 
el 52% del conjunto de mandos intermedios y puestos directivos. El porcentaje de 
mujeres que ocupan puestos directivos o de mandos medios se incrementó durante el 
2011 un 4% con respecto al año anterior. 

 

DISTRIBUCION DE LA PLANTILLA POR GRUPOS PROFESIONALES

Número de empleados

Absoluta %

Personal Directivo 13 12 1 8

Mandos intermedios 43 44 (1) (2)

Personal Técnico 203 199 4 2

Administrativos 61 67 (6) (9)

TOTALES 320 322 (2) (1)

2011 2010
          Variación anual
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FORMACIÓN 

 
Durante el año 2011 cabe destacar tres aspectos dentro del Plan de Formación del 
ICO: 

 Se ha continuado impulsando la política de formación interna que se inició en el 
2007, para aprovechar los conocimientos y habilidades de los propios 
empleados del Instituto. Este año se han impartido varias acciones formativas 
sobre temas financieros.  
 

 El Plan de Formación Especial bianual para Administrativos que se puso en 
marcha en el año 2009 con la firma del V Convenio Colectivo finalizó en junio 
de 2011. Como consecuencia de esta apuesta formativa, 18 empleados del 
Instituto encuadrados dentro del grupo profesional de Administrativos fueron 
reclasificados al grupo profesional de Técnicos. 
 

 Por último, en el 2011 el Instituto de Crédito Oficial apostó también por la 
formación del personal directivo y mandos intermedios con la organización del 
curso de Liderazgo y Gestión de Equipos.  

 

 
 
SISTEMA DE DESARROLLO PROFESIONAL 

 
El 2011 ha sido el noveno año de funcionamiento del Sistema de Desarrollo 
Profesional (SDP) para el personal técnico del Instituto y el cuarto para el personal 
administrativo. Este sistema se basa en la evaluación de desempeño y va ligado al 
nivel de competencias alcanzadas y a la consecución de objetivos. Como 
consecuencia de la evaluación realizada, durante este año han promocionado a un 
nivel retributivo superior 61 empleados, de los cuales 24 pertenecen al grupo 
profesional de administrativos. Estas son las terceras promociones para este colectivo 
derivadas de la puesta en marcha de un Sistema de Desarrollo Profesional propio, 
como consecuencia de la firma del V Convenio Colectivo. 

 
SISTEMA DE DIRECCIÓN POR OBJETIVOS 

El sistema de Dirección por Objetivos (DpO) se implantó en el año 2007 con la 
finalidad de establecer un sistema de definición, implantación y seguimiento de los 
objetivos del Instituto y medir la contribución de los empleados a la consecución de los 
mismos. El sistema permite impulsar el desarrollo profesional de los empleados del 
Instituto y generar una cultura de valoración de los méritos profesionales.  
 
Como resultado del cumplimiento de los objetivos marcados, el Instituto retribuye el 
esfuerzo de sus empleados a través de la retribución variable.  
 
En base a la experiencia de los últimos años, durante el año 2011 también se ha 
simplificado el sistema de la DpO con el objetivo de facilitar el establecimiento y 
seguimiento de los objetivos. 

PROGRAMA DE FORMACION DEL PERSONAL

Áreas Formativas

Areas formativas

Número % Número %

Formación al puesto 3.424 22 152 32

Idiomas 7.433 48 185 39

Formación en nuevas tecnologías 1.609 10 81 17

Formación para el desarrollo 1.846 12 9 2

Formación en habilidades 1.112 7 50 10

TOTALES 15.423 100 477 100

              Participantes              Horas invertidas

Número de empleados
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ANEXOS 
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CUADRO   IV

FINANCIACIÓN DE INVERSIONES EN ESPAÑA

Créditos formalizados en el ejercicio. Distribución por Comunidades Autónomas (a)

Operaciones 

Créditos Créditos especiales y

Total Total Mediación Directos excepcionales

1=2+5 2=3+4 3 4 (b) 5 (c)

2011

Andalucía 2.459,9 2.459,9 1.879,6 580,2

Aragón 674,0 674,0 570,6 103,5

Asturias 369,2 369,2 320,8 48,4

Baleares 724,8 724,8 572,5 152,2

Canarias 720,8 720,8 563,7 157,2

Cantabria 216,7 216,7 188,3 28,4

Castilla-La Mancha 730,7 730,7 518,2 212,4

Castilla-Leon 1.008,7 1.008,7 721,3 287,4

Cataluña 3.128,7 3.128,7 2.964,5 164,3

Ceuta 13,6 13,6 13,6 0,0

Comunidad Valenciana 2.409,6 2.409,6 1.854,9 554,7

Extremadura 407,1 407,1 151,4 255,7

Galicia 1.030,0 1.030,0 741,7 288,3

La Rioja 94,2 94,2 64,1 30,1

Madrid 3.521,4 3.521,4 2.708,3 813,1

Melilla 35,9 35,9 35,9 0,0

Navarra 297,9 297,9 297,9 0,0

País Vasco 736,2 736,2 680,5 55,7

Región de Murcia 987,5 985,0 848,3 136,7 2,5

Ámbito Nacional 540,6 540,6 0,0 540,6

TOTAL  20.107,6 20.105,1 15.696,0 4.409,1 2,5

(a)De acuerdo con la localización de los proyectos financiados.    

(c)Damnificados y otros.

2010

Andalucía 2.155,8 2.155,8 1.941,9 214,0 0,0

Aragón 865,3 865,3 813,3 52,0

Asturias 597,9 597,9 356,9 241,0

Baleares 909,8 909,8 906,8 3,0

Canarias 847,3 847,3 718,3 129,0

Cantabria 235,7 235,7 235,7 0,0

Castilla-La Mancha 820,2 820,2 595,2 225,0

Castilla y León 1.078,9 1.078,9 1.007,9 71,0

Cataluña 4.473,7 4.472,9 3.445,7 1.027,3 0,8

Ceuta 0,0 0,0 0,0 0,0

Comunidad Valenciana 3.291,4 3.291,4 2.843,4 448,0

Extremadura 222,0 222,0 179,0 43,0

Galicia 960,9 960,9 959,9 1,0

La Rioja 207,0 207,0 207,0 0,0

Madrid 3.144,4 3.144,4 3.140,4 4,0

Melilla 0,0 0,0 0,0 0,0

Navarra 382,5 382,5 382,5 0,0

País Vasco 907,2 907,2 907,2 0,0

Región de Murcia 825,1 825,1 742,1 83,0

Ámbito Nacional 828,6 828,6 22,6 806,0

TOTAL  22.753,6 22.752,8 19.405,6 3.347,2 0,8

(a)De acuerdo con la localización de los proyectos financiados.    

(c)Damnificados y otros.

Millones de euros

Operaciones ordinarias

(b)Incluye operaciones de Préstamos Directos de B. Mayorista y  Línea ICO-EE.LL 2011. No incluye operaciones de 

las líneas ICOdirecto e ICO-SGR.

(b)Incluye operaciones de Préstamos Directos de B. Mayorista. No incluye operaciones de las líneas ICOdirecto e 

ICO-SGR.
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Cuadro   VI

CRÉDITOS DE MEDIACIÓN (INVERSIÓN e INTERNACIONALIZACIÓN).  Distribución por finalidades

Importe de los créditos dispuestos. Año 2011

INVERSIÓN INTERNACIONALIZACIÓN

Importes % Importes %

Dispuestos s / total Dispuestos s / total

Agricultura, ganadería, silvicultura y pesca 220,8 7 7,1 2

Industrias extractivas 19,9 1 0,5 0

Industria de la alimentación 156,4 5 17,9 5

Industria textil 58,2 2 4,6 1

Industria del papel 41,4 1 1,0 0

Industria química 66,1 2 24,3 7

Fabr. Prod. Informáticos, elect. y opticos 6,1 0 3,3 1

Otras inductrias manufactureras 169,2 5 81,8 24

Energía, electricidad, gas y agua 38,5 1 6,5 2

Construcción 200,3 6 26,7 8

Comercio al por mayor 306,1 9 30,5 9

Comercio al por menor 341,6 10 18,9 5

Transporte y almacenamiento 602,8 18 10,9 3

Hostelería 310,5 9 12,9 4

Infor. Comunica. Act. Artisticas y recreativas 174,0 5 14,7 4

Act. Financieras, profesionales, científicas… 279,7 8 57,4 17

Act. Inmobiliarias 176,7 5 14,6 4

Educación 54,9 2 2,5 1

Sanidad y serv. Sociales 92,9 3 4,2 1

Otros servicios 77,5 2 4,7 1

TOTAL    3.393,4 100 344,9 100

Millones de euros

CUADRO VII

CREDITOS DE MEDIACION  Distribución  por CC.AA

Importe acumulado de los créditos dispuestos a 31 de diciembre de 2011

431,1 850,7 584,7 13,6 133,1 2.013,3

Aragón 141,8 205,2 211,1 11,7 15,0 584,8

Asturias 76,9 150,7 86,4 0,5 3,5 317,9

Baleares 80,4 287,4 163,0 21,5 34,7 586,9

Canarias 152,3 230,0 173,9 0,7 17,2 574,1

Cantabria 33,4 58,0 79,0 1,9 30,7 202,8

Castilla-La Mancha 127,9 219,1 184,2 2,4 8,4 541,9

Castilla-Leon 172,9 293,4 274,4 5,0 12,0 757,6

Cataluña 662,7 1.304,9 824,7 79,4 152,5 3.024,1

Ceuta 4,9 7,0 6,6 0,2 0,0 18,7

Comunidad Valenciana 441,7 788,7 497,6 26,8 110,5 1.865,3

Extremadura 45,2 64,9 66,7 1,3 3,5 181,7

Galicia 154,1 283,6 241,6 18,5 37,0 734,8

La Rioja 21,4 62,2 54,3 0,3 3,2 141,4

Madrid 505,2 1.285,9 664,8 70,9 86,8 2.613,6

Melilla 4,9 2,4 3,0 0,0 0,1 10,4

Navarra 47,0 133,3 117,4 5,6 3,7 307,0

País Vasco 120,1 288,0 209,9 43,2 13,8 674,9

Región de Murcia 169,7 345,2 228,8 11,1 106,6 861,4

Otros  (*) 30,8 -              30,8

3.393,4 6.860,4 4.671,9 345,4 772,2 16.043,3

(*)  Empresas extranjeras con capital mayoritariamente español.

TOTAL  

Total 

distribuido
OtrosInternacionalInversión Liquidez

Economía 

Sostenible

Millones de euros

Andalucía 


