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José Luis Curbelo

Presidente y consejero delegado de Cofides

“La geografia de la produccion
a nivel global se va a redefiniry
las empresas deberan adaptarse”

Rocio Regidor MADRID.

Desde hace 32 afios, cuando fue fun-
dada, la Compaiiia Espaiiola de
Financiacion del Desarrollo (Cofi-
des) no ha parado de facilitar finan-
ciacion a proyectos viables de inver-
siény apoyando, fundamentalmen-
te, procesos de internacionaliza-
ciény expansion en el exterior. Una
mirada hacia otros horizontes que
fue clave para la salida de la crisis
anterior y que podria ser determi-
nante también en esta originada por
la pandemia y que ha provocado
que se estén repensando las cade-
nas de valor y la produccién anivel
global. José Luis Curbelo, presiden-
tey consejero delegado de Cofides,
explica a elEconomista Capital Pri-
vado los planes de la compaiiia y
analiza la coyuntura en la que nos
encontramos.

Estamos inmersos en una crisis
sanitaria y econémica sin prece-
dentes, ¢qué papel va a jugar Cofi-
des los préximos meses?

Trabajamos a diferentes niveles,
por un lado, apoyando a nuestros
clientes a través de procedimien-
tos agiles y teniendo una recepti-
vidad muy positiva respecto a sus
necesidades para que puedan hacer
frente a los efectos del Covid. Luego
estd la segunda parte, que es la més
propositiva de como va a ser el
futuro. En este sentido, estamos
desarrollando instrumentos para
apoyar la nueva geografia de inver-
sion exterior de las empresas espa-
fiolas. Muchas de ellas tendran que,
simplemente, potenciar o debili-
tar su posicion en diferentes pai-
ses. Otras tendran que mudarse a
otros paises, establecer politicas
de alianzas, etc. Estamos plantean-
do lineas especiales de trabajo en
algunos frentes, por ejemplo, la
financiacién climatica. Por otro
lado, estamos apoyando la nueva
geografia de la inversion digital a
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NACHO MARTIN

nivel global, el sector de la sani-
dad, de la educacién, de la auto-
mocién y movilidad sostenible. Es
decir, estamos intentando definir
nichos en los que creemos que se
va a jugar mucho de la nueva geo-
grafia econémica. Estamos volvien-
do a confirmar, como sucedié en
la crisis anterior, que las inversio-
nes de Cofides y, por extension, de
todo el armazén publico de finan-
ciacién han de tener un caracter
anticiclico y ser capaces de estar
ahi cuando el sector privado se
detrae.

éCuales estan siendo sus principa-
les lineas de actuacion en estos ilti-
mos meses?

Carrera: Licenciado en Econo-
mia por la Universidad del Pa-
is Vasco, PhD por la Universi-
dad de California-Berkeley,
Méster en Planificacién Urba-
nay Regional por la Universi-
dad de Wisconsin-Madison.
Trayectoria: Fue director de
Inversiones de Cofides entre
1999y 2009, y ha ocupado
diversos cargos en CAF-Ban-
co de Desarrollo de América
Latina, Fomin o BID.

Hemos tomado medidas a corto
plazo para facilitar a las empresas
sus procesos de ajuste en este
momento y sus necesidades de
liquidez. Nuestro nivel de desem-
bolsos a finales de julio fue el doble
que en las mismas fechas del afio
anterior. Luego, en la parte propo-
sitiva estd canalizar todos los recur-
sos que podamos, nuestros y de la
Unién Europea, a las necesidades
emergentes que tengan las empre-
sas. La situacién en la que las
empresas estan en la actualidad,
endeudandose, nos va a llevar a
que paulatinamente nosotros desa-
rrollemos instrumentos que recai-
gan menos en deuda y lleven a que
Cofides asuma mas riesgo en las
operaciones. Lo que estamos vien-
do en cartera es que existe una
mayor demanda de las empresas
por instrumentos mas sofisticados,
mas estructurados que nos llevan
a asumir a nosotros mayores nive-
les de riesgo. Eso tiene una conse-
cuencia interna, que es que tene-
mos que reforzar mucho nuestra
capacidad de analisis para estruc-
turar operaciones complejas y la

Cofides reivindica el papel que jugara la internacionalizacién de las
empresas en esta crisis, pero avisa de que sera diferente a la anterior

de hacer seguimiento de operacio-
nes.

éLainternacionalizacion puede ser
clave para salir de la crisis como lo
fue en la anterior?

Si, totalmente. Se va a redefinir la
geografia de la produccién a nivel
global, en esa redefinicion las
empresas van a tener que decidir
c6mo se insertan en ella. La inter-
nacionalizacién en un pais como
Espafia, de nuestro tamario, inser-
tados como estamos en unos deter-
minados dmbitos econdémicos, es
un vector clave. Las empresas, para
ser competitivas y capaces de ren-
tabilizar sus procesos de innova-
cidn, tienen que tener tamafios
minimos suficientes para operar
en los mercados. ;Sera la nueva
internacionalizacién similar a la
anterior? Bueno, eso es lo que creo
que esta en proceso de cambio. En
qué medida hay una desglobaliza-
cién. Todo eso son cosas que estan
sucediendo hoy, pero no tendre-
mos conocimiento palpable y cuan-
tificado hasta dentro de unos afios.

Una de sus grandes apuestas gira
en torno al sector del capital pri-
vado, écuanto capital han desem-
bolsado para esta industria?

Cofides tiene una clara vocacién
de financiador directo de proyec-
tos. La compaiiia ha desarrollado
unas elevadas capacidades técni-
cas en este campo, tanto en su face-
ta de financiador con instrumen-
tos de deuda, como en la de inver-
sor con instrumentos de capital y
otros instrumentos estructurados.
No obstante, consideramos que
dedicar una parte de los recursos
que gestionamos a la inversion indi-
recta a través de fondos nos per-
mite contribuir a la dinamizacién
de un sector fundamental en el
desarrollo de las empresas espa-
fiolas, especialmente aquellas de
base tecnoldgica o que son alta-
mente innovadoras. Nuestra par-
ticipacion en estos instrumentos
como inversor ancla es especial-
mente relevante para el éxito de
los procesos de fundraising en los
que una parte muy relevante de
aquellos va destinado a empresas

que acometen procesos de inter- m—

nacionalizacion. Cofides partici-

paen laactualidad como inversor ==

en 11 fondos, tanto de capital expan

si6n como de venture capital, en =

los que ha comprometido 115 millo-
nes de euros.
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