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1 Presentacion

‘L3 fragmentacion del mercado, el acceso insuficiente a Ia financiacion y la incertidumbre de las condiciones contractuales siguen obstaculizando los sectores culturales y creativos y
debilitando los ingresos de sus profesionales”.

Nueva Agenda europea para la cultura, 2018.

El acceso a la financiacion sigue siendo un desafio importante para los sectores culturales y creativos. La Nueva Agenda Europea para la cultura lo menciona expresamente y, en su
dimension econdmica, se plantea como objetivo impulsar ecosistemas favorables para las industrias culturales y creativas, fomentando el acceso a la financiacion, la capacidad de
innovacidn, la remuneracion justa de autores y creadores y la cooperacion intersectorial.

Desde 2016, Europa cuenta con un Mecanismo de Garantia del sector cultural y creativo gestionado por el Fondo Europeo de Inversiones, al que se puede acceder desde el programa
Europa (reativa, que ha supuesto un inicio alentador y serd objeto de refuerzo. Ademas, seguiran analizandose otros instrumentos como la microfinanciacion colectiva y Ia financiacion
privada a partir de patrocinios, fundaciones y asociaciones publico-privadas. Para el préximo presupuesto de la UE a largo plazo (2021-2027), Ia Comisidn Europea propone aumentar la
financiacion de Europa Creativa, el programa de apoyo a las obras audiovisuales y los sectores cultural y creativo europeos, hasta una cifra de 1.850 millones de euros.

Hoy en dia existen numerosos ejemplos en los que [a Administracién esta explorando nuevos modelos para facilitar el acceso a Ia financiacion de los sectores culturales y creativos,
que se caracterizan por estar constituidos por microempresas y emprendedores, poco familiarizados con Ias herramientas empresariales y con poco tiempo para poder dedicarse a las
tareas de gestion.

Este informe tiene como objetivo ahondar en el perfil de los sectores culturales y creativos, identificar sus necesidades de financiacion y analizar los instrumentos que se estan
aplicando para dar respuesta a esas necesidades.
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2_(aracteristicas
del sector Cultural y Creativo

Las Industrias Culturales y Creativas son un sector econémico importante, por su peso en el conjunto del tejido empresarial, en el empleo, por su dinamismo y porque Ia
creatividad tiene efectos positivos directos e indirectos en la innovacion y, por tanto, en el conjunto de sectores econémicos. No obstante, su singularidad hace que necesiten
alternativas de financiacion acordes a sus especificidades. Ya en 2012, un informe realizado por la Comision®, afirmaba lo siguiente: «El tamafio pequerio de las empresas
culturales y creativas, Ia incertidumbre acerca de la demanda de sus productos, la complejidad de sus planes de negocio y su falta de activos tangibles son los obstaculos para

la obtencion de financiacion externa. Mientras que la financiacion de capital, la Angel Investment, el capital riesgo y las garantias son posibilidades alternativas de financiacion,
siguen siendo infrautilizadas. (...) por lo tanto, Ias instituciones financieras tienen que ampliar sus conocimientos sobre el potencial econémico de estos sectores y desarrollar su
capacidad de evaluar las empresas que dependen de los activos intangibles.

En todo caso, hay que hacer una aclaracion entre los rasgos de las industrias culturales y Ias industrias creativas. Las primeras incluyen sectores cuya actividad tiene un caracter
deficitario, en especial las propuestas mas experimentales y arriesgadas. En el caso de [as industrias creativas, la intencion es principalmente comercial, aunque se obtenga un
beneficio 0 no, como en cualquier negocio. Asi, aunque compartan caracteristicas, sus necesidades desde el punto de vista del apoyo publico pueden ser distintas.

_Dimension y mercado de los sectores culturales y creativos de la CAE

De acuerdo a los datos del DIRAE, en 2016 el sector de las Industrias Culturales y Creativas de la CAE suma un total de 15.437 empresas, de Ias que el 40,7% son del ambito
cultural (6.286 empresas) y el 59,3% del dmbito creativo (9.151 empresas). Aunque en 2016 el volumen de empresas del dmbito creativo sea mayor que el del ambito cultural,
la proporcion de personas empleadas es mayor en el mbito cultural. Como se puede observar en a figura 2, el sector de I3s ICC ocupa en 2016 un total de 45.365 personas, de
ellas, 25.263 realizan actividades del ambito cultural y 20.102 del ambito creativo.

1_ Promoting cultural and creative sectors for growth and jobs in the EU COM(2012)537


https://www.eesc.europa.eu/en/our-work/opinions-information-reports/opinions/communication-promoting-cultural-and-creative-sectors-growth-and-jobs-eu-com2012537
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- Empresas del sector de las ICC. 2016.

6.286 Ambito cultural

Ambito creativo 9.151

- Empleos del sector de las ICC. 2016.

Ambito creativo

Ambito cultural

Por territorios, las empresas culturales y creativas se concentran de forma
mayoritaria en BizRaia y en Gipuzkoa. £l 51% de as empresas creativas y el 50,3%
de las empresas culturales se localizan en BizRaia; en Gipuzkoa representan el
36,4% y el 37,0% respectivamente. En Araba se localizan practicamente el 13%
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de las empresas del sector. No obstante, si se calcula su peso en relacion al total
de empresas localizadas en cada territorio, destaca Gipuzkoa, tanto en cuanto a
las industrias culturales (0,29% mds que la media) como en cuanto a las creativas
(0,35% mas que la media).

- Empresas del sector de Ias ICC, por territorios histéricos. 2016.

15.437

Respecto a los empleos, el panorama es similar: el empleo de las empresas

culturales y creativas se concentran de forma mayoritaria también en BizRaia y

en GipuzRoa. (asi el 51% del empleo en las empresas creativas y el 48% de las
empresas culturales se localizan en BizRaia; en Gipuzkoa representan el 36,7% y el
39,5% respectivamente. En Araba se localiza practicamente el 12,5% del empleo,
tanto en culturales como en creativas. Y en términos relativos, destaca GipuzRoa
como el territorio en el que tanto el empleo en las industrias culturales (0,54% mds
que la media) como en las creativas (0,24% mds que la media) tienen un mayor
peso sobre el total de empleos localizados en el territorio.

16.000
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10.000 9.151
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4.000 3.159 5 328 3:332
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Industrias culturales

5.660

Industrias creativas Total ICC

mAlava MBizkaia M Gipuzkoa B CAE
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- Empleos del sector de las ICC, por territorios historicos. 2016.

50.000 45.365
40.000
30.000 25.263 5
20.102 463 359
20.000 17.35
12'1339.979 10.2367 380
10.000 . 5.637
3.151 2.486 I
o = I ]
Industrias culturales Industrias creativas Total ICC

MAlava MBizkaia M Gipuzkoa M CAE

Buena muestra del tamafio de las empresas de los sectores de las ICC es su peso en
términos de empresas y empleos respecto al conjunto de la CAE: si las empresas de
las ICC suponen el 9,8% del tejido empresarial, los empleos se sitlan en el 5,3% del
conjunto del empleo de la Comunidad Auténoma.

- Empresas y empleos del sector de las ICC y total de [a CAE. 2016.

Empleos CAE 45.365 854.154

Empresas CAE  pEXEYS 154.687

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

M Industrias Culturales y Creativas B Total

Mas del 80% de los establecimientos tienen un volumen de entre 1y 2 trabajadores
Esta tendencia se mantiene con el tiempo, igual que las microempresas (de 3

a 9 empleos) que se mantienen en torno al 11%, las pequerias empresas (10-

49 empleos) cerca del 4% y finalmente las medianas y grandes empresas que
representan el 0,5% de los establecimientos del sector.
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En todo caso, el panorama muestra un tejido con caracteristicas muy distintas entre
si, en el que conviven una amplia base de profesionales auténomos y microempresas
con otros perfiles de mayor dimension. Las pequefias empresas (entre 10 y 49
empleos) suman 678 establecimientos y las medianas y grandes, 78.

- Establecimientos del sector de las ICC segin volumen de empleo. 2013-2016.

100,0%
m2013

1 86,0% 84,3%
90,0% | 854% | 54,19 = =2014
! 12015
80,0% ‘ 2016
70,0% '
60,0% ‘
50,0% |
40,0% ‘
30,0% ‘
20,0% - 10,3% 11,0%
‘ 10,8% ‘ 11,2% | 3464 4.5
10,0% - l. l - 2 - ‘ 0,3% 0,5%
— 0,3% 0,5% |
| . _— L
0,0% +— . N S —— . . | - @

0-2 empleos Microempresa (3-9 Pequefia empresa (10-49 Mediana empresa y gran

empleos) empleos) empresa (+50 empleos)

En esta misma linea discursiva vienen a incidir los andlisis del Observatorio Vasco
de la Cultura a partir de los resultados de la Estadistica de Artes e Industrias
Culturales. Una mirada global a las asimetrias y los grados de concentracion de

los distintos sectores deja ver que el 20% de los agentes con mayores ingresos
acumulan entre 7'y 8 de cada 10 euros del conjunto de ingresos de cada sector.
Esta concentracion de ingresos, comparada con la de su actividad, permite apreciar
las diferencias entre actividades y negocios. Asi, sobresale el peso de [a actividad

de este 20% de agentes en el comercio cultural: acumulan entre el 70-80% de las
ventas del conjunto de estos sectores. Sin embargo, el peso de Ia actividad del grupo
de agentes exhibidores y programadores con mayor grado de concentracion de los
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ingresos se sitda en torno al 40-50% del conjunto del sector. La diferencia entre este Tampoco es igual el grado de apoyo pablico al sector privado (en forma de
grupo de agentes destacados y el resto no esta tanto en el nimero de conciertos o subvenciones), ni la sostenibilidad del sector privado.
de funciones, sino en el coste de los espectaculos y conciertos que programan.

Apoyo publico al sector privado. 2015.

Ranking de tipologia de agentes por grado de concentracién de ingresos y volumen

de actividad* del 20% de los agentes con mayores ingresos. Porcentaje. 2015 A , .5 | % Aportaciones piblicas de los
g Y & J Tipologia % Aportaciones pablicas agentes subvencionados>
mIngresos = Actividad Compaias deteato 151% 223%
‘ Compafiias dedanza 34.2% 361%
s o i CHitoddles
musical privado 41,0 ‘ 4.1% 6.1%
e s Cbreas 0,0% 0.1%
estivales de k
artes escénicas 46,6 J  Promotores musicales privados 5,0% 11.5%
Salas de artes A Sahasdeconderts 8,6% 9.5%
Discogedfis 6.6% 6.6%
Exhibidor de 74,7 Comercodeldisco 0,0% 0,0%
Glersdeate 2.15% 5.6%
Editorial 73,9 Productoras audiovisuales 8,0% 16,8%
o 4.9% 9.3%
Programador 73,1
musical publico
p— 71,2 - Sostenibilidad del sector privado. 2015.
audiovisual (1)
diseo 78,4 polog (euros) ingresos piblicas (euros)
e Poducorsdeartesescinicas | 628668 5.1 1512018
conciertos 33,5 CHditoriales 2638413 8,5% 1361532
S—— 7000 Clibrerfas 2466618 4.4% 2442326
artes escénicas 41,9  Promotores musicales privados  2.357.224 8,2% 912.209
69,8 Salasdecondertos | 423812 130% 704.803
Galerfa de arte 4
24,3 CDiscogedfiss 21223 33% 63755
CGmedodeltiso g7 3.3% 58.326
= Galeriasdearte 807387 331% 756.255
* Comercio del disco y librerias = ventas; editoriales = titulos editados como novedades; artes escénicas = _ 1.114.130 2,3% -2.690.585
funciones; mdsica = conciertos programados; productoras audiovisuales = producciones; artes visuales= exposiciones). _ 9665978 5,2% 599436

(1) Sin EITB

2_El cdlculo muestra el porcentaje que representan las aportaciones recibidas sobre el total de ingresos de cada tipologia de agentes.
3_El cdlculo muestra, Gnicamente para aquellos agentes que han recibido algin tipo de aportacién de las Administraciones Piblicas, el porcentaje que representan las aportaciones recibidas sobre el total de ingresos.
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Asi pues, de esta diversidad en cuanto a tamafios, capacidad y dependencia publica
se derivan necesidades financieras distintas. Las formulas tendran que adaptarse a
un amplio sector en cuanto a niimero de agentes, compuesto por una gran base de
tejido pequerio y fragil, pero dinamico y con capacidad de adaptarse a situaciones
adversas. Existen también empresas de mayor dimensidn, no muchas en comparacion
al conjunto del sector ICC, pero que concentran el grueso del negocio, y suficientes
(en torno a 700 agentes) como para pensar en productos financieros ambiciosos y
diversificados.

_Dificultades de acceso a productos financieros

En [a economia del conocimiento y |a economia creativa, el valor y Ia riqueza

se encuentran en el capital intangible (conocimiento, £row-how, propiedad
intelectual, capital relacional, posicionamiento, talento, etc.). Se suele insistir en
que su aportacion es dificilimente cuantificable por estar basada precisamente en
intangibles*. No obstante, hay evidencias crecientes de que Ia produccion econémica
esta sufriendo una transformacion fundamental. Mientras que en [a economia
industrial la mayor parte de I3 inversion se destinaba a activos tangibles, que eran
los que generaban desarrollo econdmico, hoy en dia, los activos intangibles de la
economia creativa son los principales objetos de inversion, fuentes de valor y motores
del crecimiento. De hecho, en los dltimos afios se esta investigando sobre el valor

de mercado de activos intangibles vinculado a la explotacion de los derechos de
propiedad intelectual. El acceso de los sectores culturales y creativos a las finanzas
debe verse en el contexto de esta transformacion para asegurarse de que se
entienda su importancia.

Es un sector mds impredecible y mds arriesgado que otros en los que [a inversion
aporta escenarios de futuro mas garantizados. Las entidades financieras prefieren
operar en sectores que, a priori, ofrezcan mas garantias de solvencia y que respondan
mejor a sus criterios tradicionales.

8§ -0 o-

Hay que recordar que tras la crisis financiera los bancos implantaron mecanismos de
gestion de riesgos mucho mds restrictivos. De hecho, cuentan con departamentos
de gestion de riesgos que son los que toman Ias decisiones y no estan familiarizados
con los sectores culturales y creativos. Esto refuerza la necesidad de que las
administraciones publicas se impliquen proponiendo instrumentos especificamente
pensados para responder a las necesidades de estos sectores.

En uninforme elaborado por Open Method of Coordination para la Union Europea®, se
sefialan as caracteristicas especificas del sector cultural y creativo que dificultan su
acceso a la financiacion, entre las que destacan:

_Rasgos propios de su actividad: falta de activos tangibles, dependencia de
activos intangibles, falta de garantias, alta incertidumbre de la demanda del
mercado, generacion de valor durante periodos de tiempo largos, etc.

_Rasgos propios de sus organizaciones y agentes emprendedores: habilidades
empresariales insuficientes, dependencia de ayudas pablicas, miedo a perder el
control de su negocio, etc.

_Rasgos propios del mercado: tamario del mercado (por ejemplo, fragmentacidn
cultural y lingiistica en toda Europa), falta de conocimiento del mercado, cambios
en los modelos de negocio existentes (debido al cambio digital, entre otros), etc.

Mas especificamente, sefialan también [as siguientes dificultades de estos sectores en
el acceso 3 Ia financiacion:

_lafalta de informacidn sobre las fuentes de financiacion existentes aparece
como un tema recurrente en los estudios realizados.

_la discrepancia en la informacion entre las empresas y el mercado.

_lafalta de estudios de mercado sobre modelos de negocios de la industria
creativa, tanto pasados como sobre tendencias.

4_Puede consultarse el informe sobre Valoracidn de intangibles en operaciones financieras elaborado por el Observatorio Vasco de la Cultura (2012)
5_Good practice report towards more efficient financial ecosystems: innovative instruments to facilitate Access to finance for the cultural and creative sectors (2015).


http://www.kultura.ejgv.euskadi.eus/r46-kebargie/es/contenidos/informacion/keb_publicaciones_ukiezin/es_def/adjuntos/Intangibles_operaciones_financieras_con_agentes_2012.pdf
https://publications.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/f433d9df-deaf-11e5-8fea-01aa75ed71a1
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_Temas vinculados a Ia valoracion de la propiedad intelectual.

_ Poco conocimiento del sector por parte de las entidades financieras.

—Las pymes tienen poca capacidad de planificar sus finanzas a medio y largo plazo.

_Las pymes de los sectores culturales y creativos tienden a buscar financiacion
para proyectos concretos, no para el negocio en general. Seglin un estudio
elaborado para la Comisién en 2010, una de Ias razones principales que
explica el limitado éxito comercial de los sectores culturales y creativos es
la tendencia a centrarse en financiar proyectos en lugar de que la propia
empresa. S6lo el 37,2% de las empresas culturales y creativas intentan
conseguir financiacion para el negocio en si en lugar de para un proyecto
individual. Se debe prestar mas atencidn a las finanzas corporativas si se
quiere que las empresas creativas tengan éxito a la hora de atraer mas
inversion (por ejemplo, financiacion de capital).

Existe una carencia sistematica en la oferta de financiacion de deuda para
proyectos y procesos innovacion de gran alcance.

Los estudios indican que a las pymes creativas no les falta ambicion para abrir nuevos
mercados, desarrollar nuevos productos o servicios. Pero les resulta mas complicado
que a otros sectores acceder a financiacion. En este sentido, se insiste en la necesidad
de mejorar sus habilidades y capacidades de gestion, teniendo en cuenta que es un
sector muy dispar en cuanto al tamafio y las caracteristicas de sus empresas, con

un gran nimero de agentes muy pequefios y pocas empresas grandes. (omo se ha
comprobado en el caso de los datos de la CAE, aqui también se repite este patron.

6_ Survey on Access to finance for culture and creative sectors (2013)
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_ Similitudes con otros sectores

Pero no todo son especificidades y dificultades. Hay también estudios que muestran
los puntos en comuin con otros sectores, tanto en lo que se refiere a su estructura
econémica, como 3 sus necesidades financieras y su relacion con Ias entidades
financieras:

_lLa estructura econdmica de las empresas: la encuesta de IDEA Consult®
proporciona datos que muestran que tienen ratios de liquidez y de solvencia
parecidos a las pymes de otros sectores. Este es el caso en todos los Estados
miembros de Ia Unidn, excepto Chipre y Grecia, y, en menor medida, Italia,
Letonia, Luxemburgo, Malta, Portugal y Rumania, donde los sectores culturales
y creativos estan comparativamente peor que otros.

_Relacién con [as entidades financieras: los estudios muestran que los
inversores no distinguen a las empresas de los sectores culturales y creativos
de otros, a la hora de evaluar su capacidad de pago y el riesgo empresarial.

Es interesante sefialar que, habida cuenta de que los sectores culturales y
creativos suelen estar impulsados por personas individuales, el foco de la
evaluacion de riesgos se centra en la persona o equipo emprendedor, no tanto
en el sector.


http://ec.europa.eu/assets/eac/culture/library/studies/access-finance_en.pdf
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3_(Condicionantes y modelos
de apoyo publico a la financiacion

L3 bsqueda de nuevas formulas por parte de la Administracion supone una implicacion continuada en el proceso de desarrollo de las empresas culturales y creativas a las que
ofrece apoyo. Desde esa responsabilidad las vias de actuacion son diversas, partiendo de las ayudas directas hasta asumir labores de intermediacion con [as entidades financieras.

Se plantean a continuacion Ias circunstancias que condicionan la economia de las empresas de los sectores culturales y creativos y los diferentes modelos de apoyo publico
que existen.

3.1 (ondicionantes financieros

L3 relacion entre las empresas y Ias entidades financieras no es lineal ni univoca. Depende de un entramado de factores, tanto internos como externos a ellas, que condicionan
su situacion, sus necesidades y sus posibilidades en términos financieros. Ambas partes han de ser capaces de conocer esos factores y de compartir informacion.

Entre los factores internos a las empresas que inciden en su capacidad de blisqueda de financiacion estdn la situacién de sus finanzas (recursos propios, beneficios para poder
invertir, liquidez, etc.), y, en segundo lugar, las habilidades y capacidades del equipo, tanto desde el punto de vista creativo como para la gestidn de la empresa.

Entre los externos, se sittan aquellos relacionados con el mercado (cuota, riesgo, tendencias, etc.), como la imagen del sector en los medios de comunicacion, lideres de
opinidn, politicos, analistas e instituciones financieras. En segundo lugar, todos los ligados a Ia legislacion vigente en cada caso, como la propiedad intelectual, los aspectos
fiscales, las normas reguladoras de Ias finanzas, etc. Y, por Gltimo, todos los agentes, instituciones y proveedores relacionados con directa o indirectamente sus finanzas,
sean éstos pablicos o privados, desde las mas cercanas como Ia familia 0 amistades, hasta clusters, incubadoras, aceleradoras o universidades, inversores, pasando por las
administraciones publicas o las entidades bancarias.
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- Esquema de condicionantes financieros de los Sectores culturales y creativos.

MERCADO EMPRESA

Dindmica de mercado Situacion financiera

Imagen del sector Habilidades y conocimiento en finanzas
Fiscales Apoyo piblico

Propiedad intelectual Apoyo privado

POLITICAS Y REGULACION PROVEEDORES Y APOYOS FINANCIEROS

3.2_Modelos de apoyo publico

Las peculiaridades de los sectores culturales y creativos, en especial, el caracter
deficitario de algunos de sus sectores, han conducido a que el modelo de ayuda
predominante desde las administraciones pdblicas sea de tipo directo, principalmente
3 través de subvenciones. En todo caso, existen otras formulas de apoyo de tipo
indirecto, sea mediante instrumentos de financiacion bien de deuda o de capital,
mediante garantias o mediante incentivos fiscales.

A éstos se podrian afiadir otras formulas de acompafiamiento piblico a empresas que
suelen completar este tipo de apoyos, a los que el Observatorio dedico un estudio

en 20147. Asimismo, puede ampliarse la informacion sobre las formulas de ayudas
directas y la descripcion de los incentivos fiscales en el informe sobre modelos de
politicas culturales publicado en 2018¢.

7.El acompafiamiento piblico a empresas culturales (2014)
8_Modelos de politicas culturales (2018)
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- Esquema de modelos de apoyo pablico.
Ayudas directas Ayudas indirectas

Subvenciones Deuda Capital Otras
Becas Préstamos Préstamos Donaciones
Premios Micro-créditos participativos -
Cheques o bonos Patrocinios

Sociedades capital

fiesgo Mecenazgo

Business angels

Seed capital

Reduccion riesgos: avales Incentivos fiscales

_Modelos de ayudas directas

Respecto a las subvenciones, son disposiciones dinerarias realizada por las
Administraciones Pdblicas, a favor de personas publicas o privadas. Existen dos
tipos de subvenciones: las de concurrencia competitiva y Ias directas o nominativas.
El argumento en el que se basan es su capacidad de aportar beneficios a la
ciudadania y al conjunto de la sociedad. Una de las especificidades del uso de
subvenciones en el dmbito cultural es que son esenciales para el mantenimiento y I3
sostenibilidad de los sectores culturales.


http://www.kultura.ejgv.euskadi.eus/contenidos/informacion/keb_argit_laguntz_publiko_2014/es_def/adjuntos/Acompanamiento_publico_empresas_culturales.pdf
http://www.kultura.ejgv.euskadi.eus/contenidos/informacion/keb_argit_kultur_politika_2018/es_def/adjuntos/Modelos_de_politicas_culturales_2018.pdf
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Respecto a las becas o ayudas al estudio, son una ayuda econdmica vinculadas
necesariamente a [a formacion. Normalmente, la concesion de becas y ayudas al
estudio se considera una actividad de estimulo econémico como ayuda directa,
con caracteristicas similares 3 las subvenciones, aunque ocasionalmente pueden
establece)rse formulas de ayudas indirectas (exencin del pago del importe de I3
matricula).

Los premios o reconocimientos que conceden las administraciones por méritos
0 servicios, se consideran acciones de fomento, normalmente suelen estar
acompafiados por entregas dinerarias y encajan en el concepto de subvencion,
aunque no se rijan igual.

Respecto a las politicas de cheques o de bono, consisten en pequerias lineas de crédito
que los gobiernos ofrecen a las pequefias empresas y emprendedores para comprar
servicios a proveedores. Se estan aplicando para introducir innovaciones en la empresa
(en producto, procesos o servicios).

_Modelos de financiacion o ayudas indirectas

Entre los ir]centivos indirectos se encuentran los distintos instrumeqtos de
financiacion, tanto de la deuda como de capital, asi como los beneficios fiscales.

Los instrumentos de financiacion apoyados por la administracion son una via de
actuacion indirecta en [a que juega un papel de avalista y de facilitador, no de
prestamista. En sintesis, la administracion puede ayudar a:

— Avalar: facilitan el acceso a Ia financiacion privada ya que [a entidad bancaria
o financiera y la Administracion comparten el riesgo de la financiacion de un
proyecto creativo. Existen distintos tipos de garantias.

—Financiar la deuda: facilita el acceso a la financiacién a través de préstamos
0 micro-créditos. s la forma que las empresas tienen para obtener el capital
que necesitan para abrir y operar un negocio existente.
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_Financiar el capital: es poco habitual entre las empresas culturales y
creativas. Las vias para este tipo de financiacion son: a través del capital
riesgo (sociedades andnimas que se dedican a invertir Sus propios recursos
en la financiacion temporal de pymes, generalmente innovadoras), o
mediante inversores privados (business angels) interesados en respaldar y
participar en nuevos negocios.

_Beneficios fiscales: entre los instrumentos de orden tributario para estimular
a los sectores culturales y creativos, el incentivo indirecto mas relevante
es el de los beneficios fiscales. Consisten en I3 aplicacion de excepciones,
deducciones o desgravaciones fiscales a actividades, bienes o servicios
beneficiosos para la sociedad. Se aplican al IVA, el IRPF, el Impuesto sobre
Sociedades, y el de No Residentes. A diferencia de Ias subvenciones, no se
produce un desembolso efectivo de dinero pdblico sino una minoracion de los
ingresos, puesto que hay una pérdida de recaudacion que indirectamente se
puede reinterpretar como un gasto.
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4 Descripcion de
instrumentos y tipologias

En este apartado se centra la atencion en las caracteristicas de los instrumentos de apoyo publico, tanto los directos como otros en los que [a administracion publica juega una
funcion de intermediacion con otras entidades financieras. Se excluyen del analisis los mas habituales, como las subvenciones, y se pone el foco en formulas mas innovadoras,
describiendo sus caracteristicas, objetivos y dmbitos de aplicacion. En cuanto a la seleccion de ejemplos, se han seguido dos criterios: que sean casos de la CAE y que puedan
tener conexion con las necesidades de los sectores culturales y creativos.

4.1_Instrumentos innovadores de apoyo piblico directo

Cheques. Los cheques o bonos proporcionan derecho al pago de un servicio gratuito, normalmente relacionado con la incorporacion de la innovacion en la empresa. Es una formula
de subvenciones monetaria en forma de bonos de gasto para ser invertidas en servicios innovadores ofrecidos por instituciones o empresas especializadas en ello. Se suelen
canjear por servicios especializados relacionados con la innovacion y el desarrollo empresarial: marketing, gestidn, disefio, derechos de propiedad intelectual, I+D, etc. La Comision
Furopea los recomienda como instrumento que reduce las barreras de acceso a las ayudas.

Los programas de cheques de innovacidn se suelen promover para fomentarla en productos, servicios o procesos y a investigacion aplicada mediante la colaboracion entre
emFresas, centros de investigacion y Ia administracion. Hay formulas que buscan la cooperacion intersectorial como los programas Business to Business (B2B) para abrir mercados
en los sectores creativos. Tratan de impulsar Ia colaboracion de pymes creativas con grandes empresas para que actten como facilitadoras horizontales de valor afiadido.

Los cheques se llevan aplicando desde hace afios en otros sectores. Enla CAE, Ia SPRIla puso en marcha en 2012. Existen experiencias en otras autonomias promovidas por
agencias de desarrollo econdmico. En los sectores creativos, se estan aplicando en muchos paises europeos (Austria, Portugal, Wallonia, Londres...). Las evaluaciones externas
realizadas sobre este tipo de instrumentos sefialan que funcionan muy bien en las microempresas.
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Aportaciones reintegrables. Son ayudas econémicas en forma de cofinanciacion
que permiten a la empresa disponer de financiacion para un proyecto cultural. Son
una apuesta innovadora que consiste en [a aportacion de ayudas econdmicas que
permiten 3 [a empresa disponer de Iiguidez gara emprender un proyecto cultural y
que se facilitan en 3 doble modalidad de subvencién mas préstamo. El retorno de la
ayuda se efectuard en un plazo ajustado a Ias necesidades financieras del proyecto
y teniendo en cuenta el éxito o ef fracaso de [a propuesta. A medida que el proyecto
culturalinicia el periodo de explotacion se empieza a devolver la aportacion, sin
intereses. Para acceder a este tipo de aportaciones el realiza una valoracion del
interés cultural y Ia viabilidad econdmica del proyecto. El problema que puede generar
esta formula es que no se pueda devolver la aportacion, por lo que se convertiria en
una subvencion sin concurrencia competitiva. Es una posibilidaﬂ que conviene tener
prevista desde el punto de vista técnico-juridico. No es un instrumento extendido en
otros sectores.

El Institut Catald de les Empreses Culturals ICEC cuenta con un innovador programa de
aportaciones reinte%rables para proyectos culturales que tiene diversas mo

segln los sectores,

pueden requerir garantias.

4.2 Instrumentos de
financiacion de deuda

Son instrumentos orientados a que las empresas obtengan el capital que necesitan
para abrir y operar un negocio existente. La financiacion de Ia deuda se da cuando
una persona, empresa, banco u otra entidad provee capital para un negocio

la empresa tiene |a obligacion de pagar el capital en préstamo, mas |a tasa de
interés que se acuerde. Esta financiacion puede realizarse a través de préstamos
(garantizados) o micro-créditos (no garantizados). Las garantias se perderian en el
caso de incumplimiento de devolucion del préstamo.

Los micro-crédjtos son préstamos de pequefia cuantia, con intereses razonables
y suele acompaiarse de otros servicios financieros a emprendedores. Esta formula,
creada en 1976 por Muhammad Yunnus, se ha ido extendiendo por todo el mundo.

alidades,
a tipologia y la cadena de valor. Dependiendo del tipo de proyecto,
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Suelen destinarse a microempresas y @ personas que quieran trabajar por cuenta propia
que puedan tener dificultades de acceso a servicios bancarios tradicionales, por lo que
tienen una clara finalidad social al luchar contra la exclusion sociolaboral y financiera.
Entre Ias caracteristicas de los microcréditos cabe destacar sus cuantias reducidas,
condiciones preferentes como la ausencia de comisiones, mas facilidad para conceder
plazos de carencia o tipos de interés inferiores a los de mercado. Pero su principal
caracteristica es que no se exigen avales. Esta es [a razon por la que las entidades que
los conceden suelen ser rigurosos en la seleccion del proyecto.

Al'igual que los préstamos, pueden financiar inversion o necesidades de circulante.

_Inversion:

-Préstamos inversidn para la compra de activos a corto 0 a largo plazo destinados a
mejorar I3 capacidad productiva en actividades de impacto positivo.

-Préstamos hipotecarios para la financiacion de [a compra de inmuebles para realizar
3 actividad habitual de la empresa.

_(irculante:

-Financiacion de circulante para garantizar liquidez en el desarrollo de Ia actividad de
la empresa.

<Linea de crédito o de descuento para la financiacion de circulante que te permite
anticipar cobros, gestionar pagos u obtener liquidez para emprender nuevos
proyectos.

-Préstamo anticipo: lineas de financiacion destinada a entidades para el adelanto de
facturas, contratos o subvenciones publicas y que requieren de un anticipo de estas
para un desarrollo 6ptimo de su actividad habitual.

En Euskadi, el instrumento de politica financiera y de crédito piblico impulsado por el
Gobierno Viasco es el Instituto Vasco de Finanzas (IVF-FEI), herramienta al servicio de

las politicas de desarrollo econémico y social definidas en el seno del Gobierno. Apoya

a los sectores productivos en Ia consolidacion de sus necesidades financieras, siempre
con el espiritu de colaborar con el resto de agentes econdmicos y financieros del
entorno. Mediante distintas lineas de actuacion, acompafia en proyectos de inversidn,
internacionalizacion, crecimiento, emprendimiento e innovacion de las empresas vascas.


http://icec.gencat.cat/ca/serveis_tramits/subvencions_financament/
http://www.ivf-fei.euskadi.eus/ivf/
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Por otra parte, se puede sefialar que ELKARGI cuenta con un fondo de financiacion de
innovacion para circulante del Gobierno Vasco para pymes y auténomos, asi como
un programa de financiacién (Aurrera) en colaboracion con el IVF-FEI y los centros
de empresas e innovacion BIC del territorio, dirigidos a facilitar financiacion a largo
plazo a las pequerias y medianas empresas emprendedoras de nueva creacion.

A destacar también los dos nuevos productos que ofrecen especificamente a las
Industrias Culturales y Creativas: los préstamos LANDU y ERAIKI, sea para obtener
la liquidez necesaria que requiere Ia actividad de [a empresa o bien para financiar
grandes proyectos.

4.3 _Instrumentos de
financiacion de capital

Son formulas mediante Ias que la empresa recibe dinero a cambio de ceder acciones.
L3 cantidad de estas acciones dependera del valor de la empresa y del volumen a
invertir. Las herramientas de este tipo incluyen préstamos participativos, sociedades
de capital riesgo, Business angels, capital semilﬁa (Seed capital). Este tipo de
financiacion sigue siendo poco habitual entre las empresas culturales y creativas. Sin

embargo, algunos paises, como los Paises Nordicos, estan apostando por este modelo

para apoyar el desarrollo de [a economia creativa.

I préstamo Participativo es un instrumento financiero que se encuentra a medio
camino entre los préstamos tradicionales y las inversiones de riesgo (capital riesgo 0
capital semilla), que no precisa de mas garantia ni aval que un plan de negocio viable
y de calidad. En este caso, quien presta o financia, ademds de recibir el pago de los
Intereses, obtiene una remuneracién dependiente de los beneficios obtenidos por el
restatario-financiado. Este tipo de préstamos participativos sirven para consolidar
Ej estructura financiera de las empresas a traves del crecimiento de sus capitales
permanentes (3 corto plazo), y de sus fondos propios (a largo) por lo menos en I3
cuantia del préstamo durante la vida del mismo. Debido a la singularidad de este
instrumento, la empresa debe aportar sus cuentas anualmente, y éstas deberan ser
auditadas en los casos en que eEimporte (0 acumulacién de importes) supere 500.000
euros 0 3 Sociedad esté legalmente obligada. Su exigibilidad es subordinada en relacion
al resto de acreedores (excepto accionistas). Suelen destinarse a financiar nuevas
inversiones, a apoyar la expansion y la internacionalizacion de la empresa.
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Fl capital riesgo es de las formulas més utilizadas para financiar negocios de alto
riesgo y alta rentabilidad. Se trata de sociedades andnimas que se dedican a invertir
sus propios recursos en la financiacion temporal de pymes, generalmente innovadoras.
El capital riesgo no requiere garantias ni avales personales de [as personas que forman
parte del capital de las empresas en las que invierte, sino que supone tener un socio
mas en la empresa. L3 cantidad dependera de I3 etapa de desarrollo de la compafiia

en el momento de la inversion, el riesgo percibido, Ia cantidad a invertir y | relacion
entre el empresario y el capitalista de riesgo. Para mitigar parte del riesgo comercial,
los inversores tienden a involucrarse en el negocio y a proporcionar su experiencia y
conocimiento. Esta implicacion del capitalista de riesgo puede ser decisiva para el éxito
de I3 empresa.

Se puede distinguir entre las iniciativas privadas y las promovidas por las entidades
pUblicas. Entre [as primeras, a pionera en Espafia fue la empresa vizcaina TALDE
Promocion y Desarrollo, S.A., gestora de capital privado constituida en 1976 con el
objetivo de apoyar el desarrollo de las PYMES aportando recursos financieros y apoyo
a la gestion en el disefio y ejecucion de planes estratégicos enfocados principalmente
al crecimiento tanto nacional como internacional y Ia consolidacion sectorial. Entre las
segundas, la primera sociedad constituida en Esparia fue Axis (1986), sociedad de
capital riesgo perteneciente al grupo IC0 (Instituto de Crédito Oficial).

En Euskadi, el sector publico reforzd el capital riesgo con la fundacion en 1985 de la
empresa Gestion de (apital Riesgo del Pais Vasco SGEIC, desde Ia agencia de desarrollo
empresarial del Gobierno Vasco SPRI. Invierten con especial incidencia en proyectos de
emprendizaje con alto componente innovador, proyectos alineados con las estrategias
europeas RIS3, y proyectos que fomenten la internacionalizacion, el crecimiento y

|a innovacion de las empresas vascas. A destacar que en 2019 el Gobierno Vasco
pondrd en marcha una nueva entidad de capital riesgo con una aportacion inicial de
125 millones este afio y que serd ampliable hasta los 250 millones de euros. Invertird
en grupos empresariales tractores, con necesidad de expansidn y transformacion
mediante innovacion e internacionalizacion. Es un producto de la colaboracin pablico-
privada, con amplia mayoria de I3 privada.


http://icec.gencat.cat/ca/serveis_tramits/subvencions_financament/
https://www.elkargi.es/es/productos
https://www.elkargi.es/es/producto/industrias-culturales-creativas
http://www.talde.com/es/
http://www.axispart.com/web/axis/axis-home
https://www.spri.eus/es/capital-riesgo/
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Los Business angels toman su nombre de los empresarios que apoyaban las
producciones teatrales de Broadway a principios del siglo XX. Son inversores privados
Interesados en invertir en nuevos negocios. A diferencia del capital riesgo que
invierten dinero de terceros, aportan su propio dinero y, a veces, su tiempo actuando
como mentor, a empresas promovidas por otras personas sin que tengan vinculos
de parentesco o amistad. El inversor pone a disposicion del proyecto empresarial su
experiencia y Sus contactos. Juegan un papel importante en el apoyo a la creacion de
empresas innovadoras, especialmente en las fases iniciales de su ciclo de vida (semilla
y arranque). Aunque no sea la motivacion principal a la hora de invertir, esperan ganar
dinero. La inversion privada se ha incrementado un 8,2% en Europa en los dltimos dos
afios, segdn un informe de la red europea de redes de Business Angels EBAN. Espafia es
el segundo pais con mayor actividad, con 66 millones de euros invertidos en proyectos
emprendedores. La tendencia europea continta siendo la de coinvertir en proyectos
junto con otros inversores, aunque es significativo el aumento de inversiones entre
usiness angels y fondos de inversion (en capital semilla).

En la CAE, existen iniciativas como Crecer+, de ORKESTRA Instituto Vasco de
Competitividad, cuyo objetivo es generar un ecosistema emprendedor que apoye tanto
alas start ups en su bisqueda de financiacion, como a los inversores interesados en
invertir y apoyar proyectos emprendedores con alto potencial de crecimiento. Se trata de
un proyecto que, desde 2011, cuenta con una red consolidada de inversores y business
angels y que es Ia principal red abierta del Pais Vasco. Otro ejemplo es Keiretsu Forum
Euskadi, que cuenta con el apoyo de Fomento de San Sebastian para la organizacion de
Foros de financiacién entre inversores y proyectos emprendedores.

Fl capital semilla o Seed capital apoya Ia creacion de nuevas empresas. Son fondos
destinados a Ia creacion o lanzamiento de nuevos negocios que no deben ser devueltos.
Suelen destinarse a start ups con negocios innovadores, que tengan oportunidades

de crecimiento. Se distingue del capital riesgo en que las inversiones del capital

semilla son mucho menores pero el riesgo es mas alto, dado que el inversor no cuenta
con precedentes para evaluar su financiacion. Por eso, Ias inversiones suelen ser
normalmente inferiores a [as de capital riesgo para los mismos niveles de participacion y
accionariado en [a empresa.
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Las diputaciones vascas han constituido varias sociedades, como es el caso de I3
empresa Seed (apital Bizkaia, Sociedad Gestora de entidades de inversidn de tipo
cerrado, S.A. dependiente de [a Diputacion Foral de BizRaia y constituida en 1989 al
amparo del Programa Comunitario de Promocion de Fondos de Seed (apital en Europa,
con el fin de financiar el desarrollo de proyectos empresariales innovadores, en su fase
de puesta en marcha. En estos momentos dispone de cuatro tipos de herramientas

de financiacion: Fondo I, constituido en 1991 y destinado a iniciativas empresariales
con vocacion innovadora; el Fondo BI, constituido en 2006 para la consolidacion de
iniciativas empresariales con vocacion innovadora; el Fondo FEIS, constituido en 2014
para la promocion del emprendimiento de innovacion social; y el Fondo Mikroe, constituido
también en 2014 para participar en proyectos de microfinanciacion de hasta 25.000 €.

En Gipuzkoa, Seed GipuzRoa fue creada en 2007 por Ia Diputacion Foral de GipuzRoa y la
Gestion de CaBitaI Riesgo del Pais Vasco (SGEIC) al 50%. Su obgetivo es financiar nuevas
empresas de base tecnologica e innovadora en ese territorio historico en sus primeros

anos de vida, para potenciar su desarrollo mediante [a participacion en su capital social.

En Alava, Hazibide, empresa de (apital Semilla creada en 1998 por la Diputacidn Foral de
Alava, el Ayuntamiento de Vitoria-Gasteiz, Kutxabank, Talde y Erkide. Tiene por objeto
social I3 Fromocién y el fomento de empresas de ese territorio, mediante I3 participacion
temporal en su capital. Proporciona respaldo econémico a las PYMES alavesas, nuevas

0 de reciente creacion, mediante [a formula de la participacion en el (apital Social, de
manera temporal y minoritaria, con una aportacion maxima de 120.000 euros.

4.4_Instrumentos de garantias

Los instrumentos de reduccion de riesgos 0 de garantias prestan apoyo a la empresa
respaldando su posicion financiera frente a las entidades de crédito, los proveedores,
clientes o la Administraciones Pablica. De esta forma, las denominadas Sociedades de
Garantia Reciproca (SGR), entidades financieras sin animo de lucro y ambito de actuacion
especifico, bien por autonomias o por sectores, asumen el riesgo de crédito de la
empresa mejorando asi sus condiciones de financiacion. Estas entidades se crearon
para facilitar el acceso al crédito de pymes y auténomos. Cualquier pequefia 0 mediana
empresa que necesite financiacion y que sea socio participe de una SGR puede obtener


http://www.eban.org/wp-content/uploads/2017/11/Statistics-Compendium-2016-Final-Version.pdf
https://www.crecermas.es/acerca-del-proyecto/
http://www.fomentosansebastian.eus/es/empresas/programas-destacados/1743-keiretsu-forum-euskadi-2018
https://www.seedcapitalbizkaia.eus
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/fondo-i/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/fondo-bi/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/feis/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/mikro/
http://www.hazibide.com
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un aval. Los criterios para ser socio participe los marca cada SGR. Lo habitual es que se
adquieran participaciones equivalentes a un porcentaje del importe del aval de la SGR

En [ CAE, ELKARGI ofrece servicios de avales financieros y técnicos.

_Avales financieros: para préstamos de inversion o circulante, lineas de circulante,
innovacion o exportacion.

_Avales técnicos: ante la administracion, internacionales, ante terceros.

4.5_Tipologias de
instrumentos por objetivos

El uso de uno u otro instrumento financiero depende del objetivo o necesidad y

de Ia etapa de maduracion de la empresa. Los préstamos y fas garantias son las
herramientas mas transversales. Los micro-créditos, cheques y el capital semilla
son mas indicados para fases iniciales del negocio; los instrumentos de capital para
etapas de maduracion y proyectos que lleven asociado mayor riesgo.

_ Etapa embrionaria y de semilla. n las primeras etapas de la creacidn de un

negocio, el equipo emprendedor tiende a centrarse en el andlisis de su viabilidad. Los

costes de esta Investigacion se suelen cubrir con ahorros propios o de personas del

entorno cercano. El resto de I financiacion, aunque no suponga un monto importante,

no suele ser facil de obtener para los negocios incipientes. El capital semilla es dificil
de conseguir ya que Ias empresas nuevas carecen de suficiente garantia y tampoco
suelen tener un historial de crédito verificable. Ademds, los pequefios empresarios
creativos suelen desconocer las fuentes de financiacion y carecen también de
formacion sobre como presentar un plan de negocios de manera convincente. En el
ambito estatal Enisa, dependiente del Ministerio de industria, Comercio y Turismo, se
dedica especialmente 3 este segmento.

Instrumentos indicados: cheques, micro-créditos y seed capital.
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_Crecimiento. Una vez que el negocio comienza a arrancar, se empieza a conocer el

mercado y a facturar, la persona emprendedora normalmente tendra dificultades
de liquidez y necesidades de financiacion para crecer. Tendra también que contratar
personal e invertir en infraestructura.

Instrumentos indicados: aceleradoras, incubadoras, capital riesgo,
préstamos y garantias.

_Desarrollo de fproyectos (productos y servicios), es decir, | + D, es una fase critica
0

que requerira fondos suficientes. Hoy en dia existen soluciones financieras indicadas
para este tipo de necesidades.

Instrumentos indicados: aportaciones reembolsables, préstamos, garantias y
business angels.

_Innovacidn. Las pymes en general carecen de Ia capacidad para gestionar procesos

de innovacion desde [a gestacion de la idea hasta su comercializacion. La innovacion
suele acarrear alto riesgo. Por otra parte, los sectores culturales [\;.c.reatwos.son 5
altamente innovadores, pero no siempre tienen vision para rentabilizar esa innovacion.

Instrumentos indicados: cheques de innovacion, préstamos y capital riesgo.

_Internacionalizacion. Las empresas que deciden dar el salto a I exportacion y a

abrir mercados en el exterior, necesitan principalmente, asesoria y orientacion sobre
esos mercados exteriores, ademds de financiacion.

Instrumentos indicados: cheques de internacionalizacion. préstamos y capital riesgo.


https://www.elkargi.es/es/avales-financieros
https://www.enisa.es/es/financia-tu-empresa/lineas-de-financiacion
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- Tabla resumen de tipologias de instrumentos segin su objetivo

Cheques | ] ] |
I

Aportaciones reintegrables
Préstamos I R I
Micro-créditos [ |
I
| Copitalrieso  § | ] |
| Businessanges | ] |
| Seedcopital ||

Para tener una panorama global de Ias ayudas existentes en la CAE pueden
consultarse el catdlogo de ayudas del grupo SPRI, Ias ayudas de Ia Diputacion Foral

de Alava, Ia Diputacion Foral de Bizkaia, y la Diputacion Foral de Gipuzkoa. (abe
destacar también el servicio que ofrece BEAZ, de informacion y asesoria sobre ayudas
complementarias 3 las que gestionan directamente. Por Gltimo, [as tres capitales
vascas, a través de sus servicios de promocion economica, como en Vitoria-Gasteiz,

0 de agencias de desarrollo como Lan ERintza en Bilbao o Fomento de San Sebastian
impulsan el tejido y la economia local con un amplio catalogo de medidas de apoyo.

A estas instituciones habria que afiadir los programas que impulsan las agencias de
desarrollo e incubadoras locales.

Se muestra a continuacion una primera aproximacion para identificar las entidades
y los productos existentes en estos momentos. Nos centramos en Ias ayudas
financieras, con especial atencion a los nuevos instrumentos, sin entrar en el detalle
del conjunto de apoyos existentes desde las administraciones publicas vascas, que
incluyen férmulas de acompafiamiento, formacién o apoyos en forma de espacios
fisicos para la incubacién de nuevos proyectos empresariales. En I3 tabla siguiente se
indican algunos ejemplos de formulas innovadoras existentes en Euskadi. Pretende
ser una muestra de buenas prdcticas innovadoras. Asi, por ejemplo, en el caso de

la internacionalizacidn, existen numerosas ayudas por parte de la Spri (y de otras
entidades), ademds de servicios de asesoramiento financiero personalizado como

el que ofrece el ICEX, 3 nivel estatal. Se han seleccionado Gnicamente [as formulas

9_ http://basqueconsortium.eus/wpcontent/uploads/2016/08/guia_basque_comsorcium_ES_junio_2017.pdf
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financieras novedosas, descartando el resto de ayudas y becas. Para ahondar en
este caso, pueden consultarse en la agencia BasqueTrade & investment constituida
recientemente o en [a Guia elaborada por Basque consortium®.

Tabla resumen de instrumentos destacados existentes en la CAE

SPRI: Basque digital
(heques innovation hub

[ i SPRI: Gauzatu
Aportaciones reintegrables LI
Elkargi,
réstamos
SPRLIVFy Ekargi: — ANDU para
Préstamos Aurrera Inversiones  |((s
+ circulante para .
start ups Instituto vasco
de finanzas.
Pyme y MIDCAP

Elkargi, préstamos Elkargi: Fondo de Instituto Vasco de
ERAIKI para ICCs innovacion Finanzas: Exportacion

Enisa
Micro-créditos Seed capital Bizkaia: Fondo Mikro

Préstamo participativo Seed capital Bizkaia:  gasquefondo | Basquefondo Il Efﬁﬂ,fgf“a' Bidkala
(apital riesgo fudol Fondo FEIS

; Crecer+
Business angEIS Keiretsu Forum Euskadi

. Hazibide
Seed capital Seed Capital Bizkaia
Seed Gipuzkoa

Del andlisis realizado pueden destacarse dos elementos a tener en cuenta en el
futuro disefio de herramientas especificas para los sectores culturales y creativos.

En primer lugar, entre los sectores culturales, el audiovisual es el que
tradicionalmente ha contado con mayor diversidad de formulas de financiacion
(préstamos reintegrables, para financiacion de contratos de compra de derechos).
Las experiencias previas deberian tenerse en cuenta para el perfeccionamiento de las
lineas de financiacion.

Por otro lado, aparecen lineas de financiacion especificas para proyectos empresas
innovadoras e iniciativas empresariales socialmente innovadoras como los programas
territoriales de Seed capital. Las caracteristicas de los sectores culturales y creativos
pueden presentar similitudes con esos dmbitos de intervencion.


https://www.spri.eus/es/financiacion-es/spri-catalogo-de-ayudas-2018/
https://www.araba.eus/cs/Satellite?c=Page&cid=1224023263650&pagename=DiputacionAlava%2FPage%2FDPA_listadoAyudas
https://www.araba.eus/cs/Satellite?c=Page&cid=1224023263650&pagename=DiputacionAlava%2FPage%2FDPA_listadoAyudas
http://web.bizkaia.eus/es/desarrollo-economico-y-territorial#com_liferay_journal_content_web_portlet_JournalContentPortlet_INSTANCE_zejhGo1cLQmlbipo_contenedor_pestanias1
https://www.gipuzkoa.eus/es/web/ekonomia/programas-y-ayudas
https://beaz.bizkaia.eus/index.php?option=com_content&view=article&id=45&Itemid=237&lang=es-es
https://www.vitoria-gasteiz.org/we001/was/we001Action.do?accionWe001=ficha&idioma=es&accion=cuadroMando&claveArea=76
http://www.bilbao.eus/cs/Satellite?pagename=LanEkintza/Page/LKZ_PTPortada
http://www.fomentosansebastian.eus/es/
http://basqueconsortium.eus/wp-content/uploads/2016/08/guia_basque_comsorcium_ES_junio_2017.pdf
https://basqueindustry.spri.eus/es/basque-digital-innovation-hub/#nuestraoferta
http://www.euskadi.eus/gobierno-vasco/-/ayuda_subvencion/2018/gauzatu2018/
https://www.irekia.euskadi.eus/es/news/44655-spri-ivf-elkargi-presentan-aurrera-nueva-herramienta-financiacion-para-start-ups
https://www.elkargi.es/es/producto/industrias-culturales-creativas
http://www.ivf-fei.euskadi.eus/informacion/pyme/ab42-cnt/es/
https://www.elkargi.es/es/producto/industrias-culturales-creativas
https://www.elkargi.es/es/producto/fondo-innovacion
https://www.enisa.es/es/financia-tu-empresa/lineas-de-financiacion
http://www.ivf-fei.euskadi.eus/informacion/exportacion/ab42-cnt/es/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/mikro/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/fondo-i/
http://www.bicaraba.eus/basque-fondo/
http://www.bicaraba.eus/basque-fondo/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/fondo-bi/
https://www.seedcapitalbizkaia.eus/herramientas-de-financiacion/feis/
https://www.crecermas.es/acerca-del-proyecto/
http://www.fomentosansebastian.eus/es/empresas/programas-destacados/1743-keiretsu-forum-euskadi-2018
http://www.hazibide.com
https://www.seedcapitalbizkaia.eus
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5 Analisis de casos

En este apartado se resumen las buenas practicas de instituciones que incluyen un conjunto de herramientas y apoYos.. Los casos que se presentan corresponden a instituciones
pablicas y pablico-privadas que llevan a cabo programas de apoyo a los sectores culturales y creativos que incluyen los instrumentos descritos.

En elinforme Good practice report Towards more efficient financial ecosystems: Innovative instruments to facilitate Access to finance for the (ultural and (reative Sectors, pueden
encontrarse numerosos ejemplos de buenas practicas de cada uno de los instrumentos financieros descritos. No ahondamos en cada tipo de producto, sino que los tres ejemplos
que se analizan a continuacién se han seleccionado porque proporcionan un conjunto de servicios a los sectores culturales y creativos.

Concretamente, los casos elegidos son:
_Fonds d'investissement de la culture et des communications. (Québec-Canada). Por su composicién societaria y Ia variedad de productos.
_Institut de financement du cinéma et les industries culturelles. (Francia). Por ser 3 institucién de crédito de referencia en Francia para Ia financiacion de las industrias culturales.

_Institut (atala de les Empreses Culturals. (Cataluia). Por el uso de instrumentos innovadores.

__QUEBEC ~ CANADA: FONDS D'INVESTISSEMENT DE LA CULTURE ET DES COMMUNICATIONS (FICC)

Descripcion. Creado en 1997, es una sociedad de capital riesgo y proporciona apoyo a empresas culturales con capital compartido, asi como a las empresas de economia social,
como as organizaciones sin fines de lucro y las cooperativas. Estas empresas se dedican o a la creacidn, produccidn, difusion de contenidos culturales, 0 a los servicios de apoyo
teclmco % tecn((j)loglclo ofrecidos @ empresas de contenidos. Los sectores en los que operan son: artes escénicas, publicaciones, audiovisuales, grabaciones, radio, television,
multimedia y digital.

A destacar. £s una sociedad limitada en la que participan expertos financieros, especialistas de I3 industria cultural y artistas del entorno cultural de Quebec, Tiene como socios
limitados el fondo Solidarity Fund QFL, la agencia piblica Societé de Développement des Entreprises Culturalles (SODEC) y la asociacién Union des Artistes (UDA), que es a la vez socio
limitado y socio general. Ademds, son socios generales, la Quebec Musicians Guild (GMMQ) y I Union des Ecrivaines et Ecrivains Québécois (UNEQ). Esta combinacidn hace del FICC una
organizacion dnica.


https://ficc.qc.ca
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Criterios de inversion. Dependen del producto, del equipo de gestién, la rentabilidad

y el mercado de la empresa, y los objetivos y caracteristicas del proyecto empresarial.
Favorece a las empresas que han desarrollado productos o servicios de exceﬁente calidad
u originalidad. Las empresas deben demostrar como se destacan de la competencia, los
aspectos innovadores de sus productos y como estos productos podran evolucionar

con el tiempo. El éxito de cualquier empresa cultural depende en gran medida de

la creatividad de su equipo. Igualmente, importante son la calidad de Ia gestion, el
conocimiento de la ingustria a experiencia en liderazgo. El equipo directivo debe
demostrar profesionalidad ademas de habilidades y conocimientos. La estrategia
comercial debe indicar como, durante un periodo de tres a cinco afios, podra generar
suficiente rentabilidad para alcanzar el plan de negocio. Para prosperar, una empresa

no solo debe crear y producir, sino que también debe vender sus productos. El plan de
negocios debe resaltar [a forma y el tamafio del mercado objetivo, identificar el enfoque
promocional y los canales de difusion y / o distribucién que la compafiia pretende utilizar
para alcanzar e influir en el mercado.

Fomentan proyectos de negocios que se dirigen a:

_Crecimiento de [a empresa.

_Comercializacion de un producto y / 0 expansion del mercado.

_Desarrollo de nuevos modelos de negocio.

_Innovacidn tecnoldgica.

_Gestion, para que las empresas consoliden un sector industrial en Quebec o
internacionalmente.

_La sucesion de una empresa, para que pueda seguir contribuyendo a la prosperidad
y el desarrollo de Ia industria cultural.

Productos financieros. Ofrecen productos financieros de cuasi-capital para apoyar a
|las empresas. Ocasionalmente pueden utilizar productos financieros bancarios.

PRESTAMO PARTICIPATIVO NO GARANTIZADO: con intereses a una tasa basada

en el riesgo. La prima de participacion asociada al crecimiento de la empresa puede
adoptar distintas formas:
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_Opcidn de compra de acciones, cuotas garantizadas o cantidades negociadas.

_Royalties sobre Ias ventas o beneficios.

_Cualquier otra forma de bono adecuado a la estructura financiera de la empresa.

_El plazo maximo del préstamo es de 8 afios.

_Elinterés se paga el primer dia del mes, a partir del primer mes posterior al
desembolso.

_Elreembolso principal se adapta al cash flow de |a compafiia, con una moratoria
sobre el reembolso al inicio del plazo, determinada en funcion de las necesidades.

CAPITAL: el FICC puede tener acciones en la empresa o acciones preferentes. Los
acuerdos de accionistas entre FICC y otros accionistas de la compafiia incluiran,
entre otras, clausulas que permiten al Fondo proteger su inversion y cldusulas que
garantizan la recompra de acciones en su poder.

FINANCIACION A CORTO PLAZO (garantizada): hasta el 70% de los créditos

fiscales y créditos por cobrar.

_Disponible para empresas con necesidades de financiamiento que SODEC no
puede abordar

_Plazo maximo de 24 meses

_Financiamiento minimo de 50.000 $.

GARANTIAS/AVALES: Financiacion mediante una garantia bancaria otorgada por el
FICC, sobre los ingresos esperados del proyecto.

_Las tasas de mantenimiento y de garantia se establecen en un minimo de 2%
cada uno.

_Alvencimiento, cualquier pago a FICC, de conformidad con la garantia bancaria, se
convertira en un préstamo corporativo.
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FINANCIACION DE PROYECTOS: Inversion en un proyecto especifico.

_Compromiso de valores, que se determinard caso a caso;

_Recuperacién de capital, asi como una prima de participacion pagada como royalties
sobre los ingresos 0 ganancias operativas del proyecto, para generar un rendimiento
mas alto que el préstamo participativo;

_Plazo méximo de inversion de ocho (8) afios;

PRODUCTOS FINANCIEROS MIXTOS PERSONALIZADOS para satisfacer las
necesidades de las empresas. El FICC puede invertir hasta 3 millones $ en una sola
compaiia, incluyendo 1.5 millones $ en una primera inversion. La inversion minima

en una empresa con fines de lucro es de 250.000 $, 150.000 $ en una compafiia

de economia social y 50.000 $ para financiacion a corto plazo. EI FICC puede invitar

3 otros socios financieros a invertir conyjuntamente en la empresa. La razon de este
planteamiento es que las empresas culturales a menudo tienen dificultades para vender
sus proyectos a entidades financieras tradicionales. FICC considera clue invitar a éstos a
participar en empresas conjuntas es una forma efectiva de eliminar los prejuicios en Ia
Industria cultural.

__FRANCIA: INSTITUT POUR LE FINANCEMENT DU CINEMA
ET DES INDUSTRIES CULTURELLES (IFCIC)

Descripcion. Durante mas de 40 afios, el Ministerio de Cultura francés ha liderado
acciones que contribuyen a la financiacion de industrias culturales al otorFar fondos
de garantia bancaria, en particular para préstamos para produccion de peliculas. El
IFCIC (Instituto para la financiacion del cine y las industrias culturales) se cred en

1983 aiiniciativa de los ministerios de Cultura y Economia, para potenciar esa politica
facilitando el acceso a Ia financiacion bancaria de los sectores cultural y creativo. Es
una sociedad privada encargada de un servicio de interés general. £l 49% de su capital
pertenece al Estado francés y al grupo Bpifrance y el 51% estd en manos de accionistas
privados, que incluyen, directa o indirectamente, 3 la mayoria de los principales bancos
comerciales e instituciones crediticias establecidas en Francia. Su actividad primero

se centrd en el campo de la produccién cinematografica y posteriormente se extendié
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hacia todos los sectores culturales y creativos: cine, television, salas de cine, misica,
publicaciones, museos, galerias, librerias, artes escénicas, prensa, artes visuales,
diseflo, industrias técnicas auxiliares del cine, teatro, artesania artistica, moda, disefio,
videojuegos, fotografia...

A destacar. £l objetivo del IFCIC consiste en incitar a los bancos a aceptar més
facilmente los riesgos particulares asociados a la concesion de préstamos a las
industrias culturales. Las garantias constituyen el instrumento histérico y la
primera solucion prevista para ayudar a financiar un proyecto. Desde 2006, también
ha desarrollado [a capacidad de otorgar préstamos a las PYME en el sector. De
acuerdo con su mision, los préstamos otorgados por IFCIC fomentan a participacion
de otros bancos y entidades de crédito en el plan financiero del prestatario.

La actividad del IFCIC se beneficia de una sélida red de socios institucionales y
profesionales. De 2010 a 2013, administrd el Fondo de Garantia de Produccion de
Medios (MPGF), financiado por el Programa MEDIA de la Unidn Europea. Desde 2015,
dispone de una delegacion para tramitar Ias solicitudes dirigidas a Bpifrance que
se encuentran dentro del dmbito de los sectores cultural y creativo. Desde julio de
2017, se beneficia del apoyo del Mecanismo de garantia de sectores culturales y
creativos, con el respaldo financiero de [a Unidn Europea en el marco del Programa
Europa Creativa.

Productos financieros. Proporciona a las empresas del sector dos tipos de
productos de financiacion de deuda: garantias para préstamos y préstamos.

GARANTIA. De acuerdo con su mision se otorgan garantias para facilitar los
préstamos bancarios a empresas activas en los sectores cultural y creativo
(principalmente pymes), cuando las instituciones de crédito estandar muestran
reticencias por su perfil de riesgo. Las garantias toman Ia forma de una participacion
en el riesgo en Ia cual IFCIC comparte el riesgo de capital final de I3 transaccion

de crédito con el banco. Los préstamos pueden cubrir diversas necesidades en
todas Ias etapas del desarrollo del negocio, incluyendo préstamos para financiar el
negocio diario, Ia inversidn o el crecimiento y préstamos provisionales o préstamos
de financiacion de la produccidn para proyectos especificos. Se puede elegir el
vencimiento (de corto a largo plazo). La tasa de garantia generalmente varia entre el
50% y el 70% del monto del crédito.


http://www.ifcic.eu
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El banco prestamista, que es el Gnico beneficiario de la garantia, presenta I solicitud
de garantia a IFCIC. Se puede elegir cualquier institucién de crédito registrada en la UE
y activas en las industrias culturales y creativas. Desde julio de 2017, las garantias de
IFCIC para la produccion cinematografica y televisiva europea se benefician del apoyo del
Mecanismo de garantia de sectores culturales y creativos, con el respaldo financiero de
la Unién Europea en el marco del Programa Europa Creativa.

PRESTAMOS. Los préstamos se utilizan cuando un proyecto requiere un refuerzo en
el apoyo. (on vistas a lograr un apalancamiento en la Eanca financiera, generalmente
se implementan junto con el instrumento de garantia. Suelen financiar inversiones
en desarrollo de empresas culturales y creativas (posterior a la semilla) y, sobre todo,
gastos en inversiones intangibles. Son préstamos no garantizados. Los préstamos
también se benefician del apoyo del Mecanismo de Garantia de los Sectores Cultural y
Ereativo con el respaldo financiero de la Union Europea en el marco del Programa Europa
reativa.

__CATALURIA: INSTITUT CATALA DE LES EMPRESES
CULTURALS (ICEC)

Descripcion. Es una institucion pablica del Departamento de Cultura de a Generalidad
de (atalufia creado en el afio 2000. Trabaja por el desarrollo y a consolidacion del
sector cultural impulsando las empresas y fc))s profesionales de la cultura para mejorar
la competitividad y [a profesionalizacion. Asesora y acompafia a las empresas y los
profesionales de la cuﬁura de los diferentes sectores: [as artes escénicas, las artes
visuales, el audiovisual, la cultura digital, el libro y la musica, y pone a su disposicion
ayudas y herramientas de financiacion, asi como servicios para la internacionalizacion,
la capacitacion empresarial y el desarrollo de pablicos. A través de sus acciones, el ICEC
colabora en [a construccién de un tejido cultural competitivo y de calidad y fomenta,
también, los habitos de consumo y IJa generacion de publicos.

A destacar. Su oferta global de acompafiamiento. Asesora y acompaiia en su
desarrollo las empresas y los profesionales del sector cultural. Ofrece una serie de
recursos y servicios que responden a seis ejes estratégicos: el apoyo, la formacion,
la informacion, la promocidn, I3 participacion y la innovacion. Asi, cuenta con
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una carta amplia de servicios, desde subvenciones y financiacion, a formacion

y asesoria, formacidn, internacionalizacion, desarrollo de piblicos y tramites y
gestiones audiovisuales. Por su innovacion, destacan su formula de aportaciones
reintegrables.

Productos financieros. E! ICEC acompaiia los proyectos empresariales culturales
y apoya, con el objetivo principal de fomentar [a cultura empresarial en el entorno
cultural. Este objetivo se persigue estimulando la autonomia de las empresas
culturales de las subvenciones a fondo perdido, mediante la adopcion progresiva
de una cultura financiera a partir de su familiarizacion con el uso de fuentes de
financiacion. Con este objetivo, y de manera directa, el ICEC a través del Area de
Desarrollo Empresarial (ADE) proporciona a las empresas culturales dos grandes
herramientas de financiacidn: las aportaciones reintegrables y los préstamos
participativos. Adicionalmente, y de manera indirecta, el ICEC proporciona a las
empresas culturales una tercera fuente de financiacion: los préstamos para activo
fijoy circulante del Instituto Cataldn de Finanzas (ICF). Esta linea de préstamos que
el ICF pone a disposicion de las empresas culturales catalanas se complementa
con un fondo de garantia del Departamento de Cultura que les facilita el acceso en
términos de aminorar Ias exigencias de avales.

APORTACIONES REINTEGRABLES: son una apuesta innovadora que consiste

en la aportacion de ayudas econdmicas, en forma de cofinanciacion, que permiten

a la empresa disponer de liquidez para emprender un proyecto cultural y que se
facilitan en Ia doble modalidad de subvencion mds préstamo. El retorno de Ia ayuda
se efectuard en un plazo ajustado a Ias necesidades financieras del proyecto y
teniendo en cuenta el éxito o el fracaso de Ia propuesta. Existen diversas tipologias:

_Genéricas: Proyectos Culturales de misica, editorial, artes escénicas, artes
visuales y multimedia

_Audiovisual: Planes de distribucion de largometrajes

_Musica: Festivales y ciclos musicales y Proyectos del dmbito discografico o de
produccion musical

_Libro: Proyectos y planes editoriales

_Videojuegos: Proyectos del ambito de los videojuegos

_Distribucion y explotacion de espectaculos: Proyectos de artes escénicas y misica
en vivo dentro y fuera de (atalufia


http://icec.gencat.cat/ca/inici
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Pueden optar a ellas las empresas (personas fisicas o juridicas) y entidades sin dnimo
de lucro en el caso de giras de orquestas sinfonicas, cuyo objeto social es la produccion,
distribucién y difusion de contenidos culturales, con una antigiiedad minima de 2 afios y
con domicilio en (atalufa.

Pueden solicitar hasta un maximo del 75% del presuFuesto aceptado (en el caso de

la distribucion y explotacion de esgectéculos puede llegar al 100% del presupuesto
aceptado). La aportacion reintegrable siempre se ajustara a las necesidades financieras
del proyecto. Dependiendo de Ias caracteristicas del proyecto, se puede requerir la
aportacion de garantias.

PRESTAMOS PARTICIPATIVOS. Son una linea de apoyo dirigida especialmente a
empresas emer%entes (start-ups) culturales con un modelo de negocio digital que tiene
como objetivo ofrecerles apoyo en Ias fases iniciales de sus proyectos empresariales.
ElICEC, tiene un fondo de 4,8 millones de euros destinado a préstamos participativos
que facilitan a los emprendedores culturales di%itales hacer frente a los gastos que
precisa su proyecto empresarial en la fase inicial. £l ICEC tiene firmado un convenio de
colaboracion con el Instituto (atalan de Finanzas, entidad que gestiona la tramitacion y
formalizacion de estos préstamos participativos.

La principal ventaja del préstamo participativo reside en el hecho de que es una fuente
de financiacion afargo plazo para Fa sociedad y no supone |a entrada de ningtn socio
ajeno, ni ninguna dilucion de la estructura de propiedad de la sociedad. El préstamo
participativo, se diferencia de otras herramientas financieras, en que el tipo de interés
es variable segtin la actividad (resultados) de la empresa prestataria; los intereses
son gastos deducibles a efectos fiscales; el rango de exigibilidad esta subordinado

a cualquier otro crédito u obligacion prestataria. En el supuesto de amortizacion
anticipada se deben ampliar los Fondos Propios. Se pueden conceder sin necesidad de
exigir una garantia.

PRESTAMOS PARA INVERSIONES Y CIRCULANTE. Esta linea de préstamos que
el Instituto (ataldn de Finanzas (IC;) pone a disposicion de las empresas culturales
catalanas se complementa con un fondo de garantia del Departamento de Cultura que
les facilita el acceso en términos de aminorar [as exigencias de avales.
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6 Conclusiones

El acceso a la financiacion es uno de los principales problemas de los sectores culturales y creativos. Es una preocupacién compartida por as instituciones europeas, como lo
ratifican los estudios publicados en los Gltimos afios por encargo de [a Comision.

De I3 revision de los estudios mds recientes y del andlisis de casos, se deducen Ias siguientes conclusiones:

_ Antes de poner en marcha cualquier nueva herramienta de financiacion, hay que identificar bien su objetivo, los problemas que pretende resolver y las caracteristicas y
necesidades del sector o segmento al que van a ir dirigidas. Los sectores culturales y creativos tienen unos rasgos muy caracteristicos que hay que conocer. Del mismo modo,
conviene valorar los riesgos que supone su implantacion. En este sentido, existen experiencias previas de formulas de financiacion del sector audiovisual de as que cabe
extraer aprendizajes.

_ Enla CAE existe cultura de financiacidn, conocimiento acumulado y entidades pblicas y privadas con recorrido que impulsan diversidad de programas de apoyo a las empresas
en todas sus fases de crecimiento. El Gobierno Vasco, a través de la Spriy el Instituto Vasco de Finanzas, las tres diputaciones forales, las capitales y las agencias de desarrollo
local, ademas de entidades como Elkargi o, privadas como Talde son buena muestra de ello. Una evaluacion de sus experiencias en este terreno podria ser de gran ayuda para
enfocar nuevas soluciones dirigidas especificamente a los sectores culturales y creativos.

_ Esimportante plantear soluciones dirigidas a toda Ia cadena de valor, a todas las etapas del ciclo de vida de [a empresa y a todos los perfiles de empresa. Aunque son
sectores con una alta presencia de microempresas, existen también otras de tamafio mediano o grande con necesidades financieras diferentes. Para ello, hace falta conocer
la complementariedad de los distintos productos, asi como sus interconexiones para evitar la fragmentacidn de la oferta de servicios. Paraddjicamente, la cantidad de
alternativas diferentes de financiacion puede dificultar que una empresa encuentre la mds indicada a su perfil.

_ Las formulas mds innovadoras pasan por la creacion de instrumentos pablico-privados como las garantias, en las que la Administracion comparte riesgos con las entidades
bancarias y el capital riesgo. Destacan también los fondos de capital riesgo impulsados por las administraciones, con interesantes experiencias en Euskadi. Otra de las
herramientas que esta dando resultados positivos son las aportaciones reintegrables, especificas para Ias industrias culturales y creativas. Una formula no estrictamente
financiera son los cheques, que se estan aplicando en Europa y se ajustan bien a Ias necesidades de sectores culturales y creativos. En todos los casos, estos modelos suponen
la implicacion de la Administracion en el seguimiento continuado del tejido empresarial que apoya.
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_ Ademas de facilitar instrumentos financieros concretos, es aconsejable que las
administraciones publicas proporcionen un conjunto de medidas combinadas de
apoyo y acompariamiento a los sectores culturales y creativos proporcionando
asesoramiento y formacion y generando entornos para que emprendedores
y empresas hagan frente a sus retos en las mejores condiciones posibles. Las
experiencias estudiadas plantean medidas combinadas. En la CAE, el entorno del
programa KSl berritzaile del Gobierno Vasco, cuyo objetivo es crear y desarrollar
espacios de oportunidad para nuevos proyectos en innovacion tecnoldgica, innovacion
de modelo organizativo y capacitacion financiera de empresas, es el marco idoneo para
explorar nuevas formulas de financiacion como las analizadas.

_ El surgimiento de instrumentos de financiacion especificos para los sectores
culturales y creativos es alentador. En los entornos donde se estan aplicando, I3
valoracion de los nuevos instrumentos financieros es positiva. No obstante, el hecho
de que aparezcan nuevas formulas de financiacion no se traduce automaticamente
en un mejor acceso a la financiacién. Todavia hay serios problemas en el flujo de
informacién entre [as empresas culturales y creativas y las entidades financieras.

En este sentido, el papel de pedagogia e intermediacion que puede realizar Ia
Administracion resulta clave para facilitar el entendimiento y evitar [a asimetria
informativa entre ambas.
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